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List Prezesa Zarzadu Arctic Paper S.A.

Szanowni Panstwo!

Oddajemy w Panstwa rece raport roczny z dziatalnosci Grupy Arctic Paper S.A. w 2013 r. Byt to dla naszej branzy rok
trudny i peten wyzwan, ktérym jako Grupa staraliSmy sie sprosta¢. W efekcie, pomimo stabnacego popytu na
europejskim rynku papieru, jako Arctic Paper, dzieki zaangazowaniu oraz duzej aktywnosci naszych sit sprzedazy i
nowym inicjatywom produktowym, zwiekszyliSmy nasze udziaty rynkowe. Rynek, na ktérym dziata Arctic Paper
odnotowat spadek dostaw papieru 0 5,1%. Arctic Paper zanotowat nizszy niz rynek spadek wolumendw sprzedazy na

poziomie 4,1%.

Naszymi priorytetami pozostajg stabilnos¢ i wiarygodnos¢ finansowa oraz elastycznos¢ w dziatalnosci operacyjnej - w
tym adekwatna reakcja na zmieniajgce sie warunki rynkowe i innowacyjnos¢ produktowa. Wierze, ze sg to klucze do

sukcesu na wymagajgcym i zmiennym rynku, jakim jest europejski rynek papieru.

Trudny rok 2013 zamykamy przychodami na poziomie 3,1 mld zt, ktére byty wyzsze od wypracowanych rok wczesniej
0 18%. Na poziomie operacyjnym oraz wyniku netto zanotowalismy straty (odpowiednio 151,6 min zt oraz 152,2 min
z). Wptyneto na to gtdéwnie utrzymuijgce sie ostabienie popytu na wysokogatunkowy papier graficzny w Europie, przede
wszystkim w drugim kwartale 2013 roku, przektadajace sie na spadek cen, jak rowniez wysokie ceny celulozy i
niekorzystne réznice kursowe, przede wszystkim silna pozycja SEK wobec EUR i USD. Dodatkowo w wynikach
znalazty sie odpisy wartosci aktywow niefinansowych dotyczace Arctic Paper Grycksbo w wysokosci 102,98 min zt.
Mialy one jednak charakter operaciji ksiegowej, ktéra nie wptyneta na przeptywy pieniezne oraz dziatalnos¢ operacyjng
Grupy. Bez ich uwzglednienia strata na poziomie wyniku operacyjnego wyniostaby 48,7 min zt, natomiast na poziomie

wyniku netto 49,2 min zt.

Wykorzystanie naszych mocy produkcyjnych pozostato na wysokim poziomie 93%, co pokazuje, ze potrafimy

skutecznie dociera¢ do klientéw z naszymi produktami nawet na spadajgcych rynkach.

Warto jednoczesnie podkreslic, ze w czwartym kwartale 2013 r. zauwazyliSmy poprawe tendencji rynkowych: ceny
celulozy ksztattowaty sie na nieco korzystnigjszym dla nas poziomie, a w koncéwce roku nastgpito ostabienie korony
szwedzkiej, co sprawito, ze w przypadku naszych papierni w Szwecji, efekt walutowy byt pozytywny. Réwniez

poczatek tego roku zaczat sie dla nas dobrze, co pozwala nam pozytywnie mysle¢ o catym 2014 roku.
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Podejmujemy szereg inicjatyw zmierzajgcych z jednej strony do poprawy efektywnosci Grupy, z drugiej majagce na celu
rozwoj portfolio produktowego o nowe innowacyjne produkty o wyzszej marzy. W drugim podtroczu 2013 r.
wdrozyliSmy plan naprawczy uwzgledniajgcy redukcje kosztéw, kidrego celem jest poprawa wyniku o 75 min zt.
Pierwsze efekty ograniczenia kosztow byty juz widoczne w 2013 r., natomiast istotnej poprawy w tym zakresie
spodziewamy sie w biezacym roku. W pazdzierniku 2013 roku rozszerzyliSmy naszg oferte produktowg o papiery
skierowane do branzy opakowaniowej — AP-Tec. W tym roku wprowadzimy na rynek kolejne nowe produkty, ktére
bedg pochodzity ze wszystkich papierni Arctic Paper. Chciatoym jednak podkredli¢, ze wprowadzenie do petnej

produkciji, a tym samym sukces sprzedazowy nowego produktu w branzy papierniczej jest procesem czasochtonnym.

Przewidujemy tez, ze nastgpig pozytywne zmiany rynkowe dla produktéw Rottneros, dlatego jesteSmy przekonani, ze

inwestycja w Rottneros bedzie rozwija¢ siew dobrym kierunku.

Podsumowujgc miniony rok — byt to trudny czas dla branzy oraz dla Arctic Paper, jednak wychodzimy z niego w

lepszej kondyciji. Zwiekszamy nasz udziat w europejskim rynku, mamy stabilng sytuacje, rozpoczelismy wprowadzanie

nowych produktow do oferty. Przed nami dwa gtdwne wyzwania — dalsza poprawa wynikéw finansowych oraz

efektywnosci naszych fabryk, oraz sukcesywny rozwdj oferty produktowe.

Jestem przekonany, ze dzieki podjetym przez nas dziataniom obecny rok bedzie lepszy dla Grupy Arctic Paper.

Wolfgang Ldbbert

Prezes Zarzadu

Arctic Paper S.A.
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Wprowadzenie

Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Roczny za 2013 rok
zostat sporzgdzony zgodnie z Rozporzagdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papierow  wartosciowych oraz

warunkéw uznawania za roéwnowazne informagii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r., Nr 33, poz.
259, z pbézn. zm.), a takze w czesci skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

zatwierdzonymi przez UE.

Na dzienn zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego do publikacji, biorac pod
uwage toczgcy sie w UE proces wprowadzania

Definicje i objasnienia skrotéw

standardow MSSF oraz prowadzong przez Grupe
dziatalnos¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad
rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami
MSSF, ktore weszty w zycie oraz standardami MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejska. MSSF obejmujg
standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci
(RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej

Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

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

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

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

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

Arctic Paper, Spoétka, Emitent,
Jednostka Dominujgca, AP

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic
Paper, Grupa AP

Arctic Paper Kostrzyn, AP Kostrzyn,
APK

Arctic Paper Munkedals, AP Munkedals,
APM Szwecja

Arctic Paper Mochenwangen, AP
Mochenwangen, APMW

Arctic Paper Grycksbo, AP Grycksbo,
APG

Papiernie
Paper Grycksbo

Arctic Paper Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, Polska

Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spétka Akcyjna wraz ze spoétkami
zaleznymi i wspolnymi przedsiewzieciami

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

Arctic Paper Munkedals AB z siedzibg w gminie Munkedal, powiat Véstra Gétaland,
Arctic Paper Mochenwangen GmbH z siedzibg w Mochenwangen, Niemcy

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

Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals, Arctic Paper Mochenwangen, Arctic

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Arctic Paper Investment
Arctic Paper Verwaltungs
Arctic Paper Immobilienverwaltungs

Grupa Kostrzyn

Grupa Mochenwangen

Grupa Grycksbo
Spdtki Dystrybucyjne
Biura Sprzedazy

Rottneros, Rottneros AB

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB

Celulozownie

Biuro Zakupow Rottneros
Kalltorp
Trebruk AB

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spdtki,

Zarzad Grupy

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza

Emitenta, Rada Nadzorcza Spétki, Rada

Nadzorcza Grupy, RN

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne
Zgromadzenie Emitenta, Walne
Zgromadzenie Spotki

NWZA, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy,
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

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

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

Arctic Paper Investment GmbH, Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Arctic Paper
Verwaltungs GmbH, Arctic Paper Immobilienverwaltungs GmbH & Co.KG

Arctic Paper Grycksbo AB, Grycksbo Paper Holding AB,
Arctic Paper Sverige AB, Arctic Paper Danmark A/S i Arctic Paper Norge AS

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 Vallensbaek (Dania);

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

Arctic Paper Deutschland GmbH z siedzibg w Hamburgu (Niemcy);
Arctic Paper Ireland Ltd z siedzibg w Dublinie (Irlandia);

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

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

Arctic Paper Norge AS z siedzibg w Trolldsen (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 Uddevalli (Szwecja);

Arctic Paper Schweiz AG z siedziba w Zurichu (Szwajcaria);

Arctic Paper UK Ltd z siedzibg w Caterham (Wielka Brytania);
Arctic Paper East Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg (Polska);
Grycksbo Paper Deutschland GmbH (zlikwidowana w 2012 roku);

Rottneros AB z siedzibg w Sztokholmie, Szwecja

Rottneros AB z siedzibg w Vallvik, Szwecja; Rottneros Bruk AB z siedzibg w Sunne,
Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedzibg w Szwecji, Vallviks Bruk AB z siedzibg w Vallvik,
Szwecja; Rottneros Packaging AB z siedzibg w Szwecji; SIA Rottneros Baltic z
siedzibg na kotwie

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

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

Trebruk AB (wczesniej Arctic Paper AB) z siedzibg w gminie Gdteborg, powiat Vastra
Gotaland, Szwecja

Zarzad Arctic Paper S.A.

Rada Nadzorcza Arctic Paper S.A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

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

Statut, Statut Emitenta, Statut Spotki
KSSSE, SSE

Sad Rejestrowy

Gietda, GPW

KDPW, Depozyt

KNF

SFSA

NASDAQ OMX, OMX
CEPI

EURO-GRAPH

Eurostat
GUS
NBSK

BHKP

Statut Arctic Paper S.A.

Kostrzynsko-Stubicka Specjalna Strefa Ekonomiczna

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie
Komisja Nadzoru Finansowego

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

Szwedzka komisja nadzoru

Gietda papierow wartosciowych w Sztokholmie, w Szwecii

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

(ang. The European Association of Graphic Paper Producers) Zrzeszenie Producentow
Papieréw Graficznych

Europejski Urzgd Statystyczny
Gtowny Urzad Statystyczny

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

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

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

Marza zysku ze sprzedazy
EBIT

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

EBITDA

Rentownos$¢ EBITDA, marza EBITDA

Marza zysku brutto

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza
zysku netto

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

Wskaznik rentownosci aktywoéw, stopa
zwrotu z aktywow, ROA

EPS
BVPS

Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy
Zysk z dziatalnosci operacyjnej

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

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

Stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje i odpisy z
tytutu trwatej utraty wartosci aktywodw do przychodéw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) brutto do przychoddw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do przychodoéw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

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

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych

kapitatem wiasnym

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zadtuzeniem oprocentowanym

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Wskaznik ,solidity ratio”

Wskaznik ,interest coverage”

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek

przez EBITDA

Wskaznik biezgcej ptynnosci

Wskaznik szybkiej ptynnosci

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej

DSl

DSO

DPO

Cykl operacyjny
Cykl konwersiji gotowki
FY

Q1

Q2

Q3

Q4

H1

H2

YTD
Like-for-like, LFL

p.p.

PLN, zt, ztoty

ar
Euro, EUR

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Stosunek kapitatu wiasnego do aktywéw trwatych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych do kapitatu
wiasnego

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o $rodki pieniezne do
EBITDA

Stosunek  kapitatu  wtasnego (liczonego na podstawie szwedzkich zasad
rachunkowosci - Swedish GAAP) do wartosci aktywow

Stosunek wartosci odsetek (z  wylgczeniem odsetek dotyczacych leasingu
finansowego) do EBITDA (liczonego na podstawie szwedzkich zasad rachunkowosci -
Swedish GAAP)

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek

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

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

Stosunek sumy aktywodw pienieznych i innych aktywéw pienieznych do zobowigzan
krétkoterminowych

(ang. Days Sales of Inventory) Stosunek zapaséw do kosztu wiasnego sprzedazy
pomnozony przez liczbe dni w okresie

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

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

DSl + DSO

Cykl operacyjny — DPO

Rok obrotowy

| kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego

[l kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

| p&trocze roku obrotowego

Il pétrocze roku obrotowego
Narastajgco w roku obrotowym

Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnoéci. W odniesieniu do wynikdw
finansowych Grupy, po wytgczeniu efektu nabycia Rottneros AB w grudniu 2012 roku

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

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

Jednostka monetarna Unii Europejskiej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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GBP Funt szterling — jednostka monetarna Wielkiej Brytanii
SEK Korona szwedzka - jednostka monetarna Krélestwa Szwecji
uSh Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca, jako prawny $rodek ptatniczy na terytorium

Standw Zjednoczonych Ameryki

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF

PKB Produkt krajowy brutto

Pozostale definicje i skréty
Akcje Serii A
Akcje Serii B
Akcje Serii C
Akcje Serii E
Akcje Serii F

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

50.000 Akgji Arctic Paper S.A. Serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

44.253.500 Akcji Arctic Paper S.A. Serii B o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda.
8.100.000 Akciji Arctic Paper S.A. Serii C o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

3.000.000 Akciji Arctic Paper S.A. Serii E o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

13. 884.283 Akgcji Arctic Paper S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku (10.740.983 Akgciji

Arctic Paper S.A. na dzien 31 grudnia 2012 roku), Serii F o warto$ci nominalnej 1 zt

kazda

Akcje, Akcje Emitenta

Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w ninigjszym raporcie, ktére nie

stanowig faktéw historycznych, sg stwierdzeniami

dotyczgcymi  przysztosci. Stwierdzenia te moga w
szczegolnosci  dotyczy¢  strategii  Grupy, rozwoju
dziatalnosci, prognoz  rynkowych, planowanych

naktadow inwestycyjnych oraz przysztych przychoddw.
Stwierdzenia takie mogg by¢ identyfikowane poprzez
uzycie stwierdzen dotyczgcych przysztosci takich jak np.
Luwazac¢”, ,sgdzi¢”, ,spodziewac sig”, ,moze”, ,bedzie”,

”

.oowinno”,  ,przewiduje sig”, ,zaktada sie”, ich
zaprzeczen, odmian lub zblizonych terminéw. Zawarte w
niniejszym raporcie stwierdzenia dotyczgce spraw
niebedgcych faktami historycznymi, nalezy traktowac
wytacznie, jako przewidywania wigzace sie z ryzykiem i
niepewnoscig. 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 niepewnoscig oraz

innymi  czynnikami

Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C, Akcje Serii E i Akcje Serii F tacznie

mogacymi sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedg sie

znaczagco roznic od  wynikdéw historycznych lub
przewidywanych. Z tego wzgledu nie mozna zapewnic,
ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w
stwierdzeniach dotyczacych przysztosci wystgpi lub, jesli
nastgpi, jakie bedag nastepstwa jego wystgpienia dla
wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy lub jej sytuacii
finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w
niniejszym raporcie nie nalezy polega¢ na takich
stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, ktére sg
wyrazone jedynie w dacie ich sformutowania. O ile
przepisy prawa nie zawierajg szczegdtowych wymogow
w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do
aktualizacji lub  weryfikacji  tychze  stwierdzen
dotyczgeych przysziosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe
zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest
zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia
oczekiwan analitykébw lub danych szacunkowych, z

wyjatkiem tych wymaganych przepisami prawa.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Stwierdzenia odnoszace sie do czynnikéw ryzyka

W ninigjszym raporcie opisalismy czynniki ryzyka, jakie
Zarzad naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy,
w ktorej dziatamy, jednakze lista ta moze nie byc¢
wyczerpujaca. Moze sie, bowiem zdarzy¢, ze istniejg
ktére nie  zostaty

inne  czynniki, przez nas

zidentyfikowane, a ktére mogtyby mieC istotny i
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy

Arctic Paper. W takiej sytuacji cena akcji Spotki

notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie lub na gietdzie NASDAQ OMX w Sztokholmie
moze spasc¢, inwestorzy moga utraci¢ catos¢ lub czese
zainwestowanych $rodkéw, a mozliwos¢ wyptacania

przez Spotke dywidendy moze zosta¢ ograniczona.

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper

Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest drugim co do wielkosci, pod

wzgledem wolumenu produkcii, europejskim
producentem objetosciowego papieru ksigzkowego,
oferujgcym najszerszy asortyment produktow w tym
segmencie oraz jednym z wiodgcych producentéw
graficznego papieru wysokogatunkowego w Europie.
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 publikacji niniejszego
raportu Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.830 oséb
w czterech papierniach, dwodch  celulozowniach,
pietnastu spdtkach zajmujgcych sie  dystrybucjg i
sprzedazg papieru oraz w spoétce zajmujgce] Sie
zakupem drewna do produkgcji celulozy. Nasze papiernie
zlokalizowane sg w Polsce, Szwecji i Niemczech i
posiadajg tgczne zdolnosci produkcyjne na poziomie
ponad 800.000 ton papieru rocznie. Celulozownie
zlokalizowane sg w Szwecji i posiadajg moce do
produkgji 410.000 ton celulozy rocznie. Grupa posiada
trzy Spdtki Dystrybucyjne zajmujgce sie sprzedazg,
dystrybucjg i marketingiem produktéw oferowanych
przez Grupe w Skandynawii oraz 12 Biur Sprzedazy
zapewniajgcych  dostep  do

wszystkich  rynkéw

europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej.

Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 2013

roku wyniosty 3.105 milionéw PLN

Arctic Paper S.A. jest spdtkg holdingowg utworzong w
kwietniu 2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Wilda, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru  Sgdowego, pod
numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujacej

nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Poznaniu - Nowe Miasto i

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

Przedmiot dziatalnosci

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

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, w czesci podporzgdkowanymi produkciji papieru, sa:

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

Dystrybucija ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Nasze zaktady produkcyjne

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak rbwniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce

papiernie:

papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska) posiada
moce produkcyjne na poziomie ok. 275.000 ton
rocznie i produkuje gtéwnie niepowlekany papier
bezdrzewny do ogdéinych zastosowan drukarskich,
tj. druku ksigzek, broszur, formularzy oraz do
produkcji kopert i innych wyrobdw papierniczych;
papiernia w Munkedal (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i
produkuje gtdéwnie wysokiej, jakosci niepowlekany
papier bezdrzewny stosowany przede wszystkim
do druku ksigzek oraz wysokiej jakosci broszur;

B papiemnia w Mochenwangen (Niemcy) posiada

moce produkcyjne na poziomie ok. 115.000 ton
rocznie i produkuje gtéwnie niepowlekany papier
drzewny, stosowany przede wszystkim do druku
ksigzek i ulotek;

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

kierunkowej.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak rowniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujace

celulozownie:

celulozownia w Rottneros (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 170.000 ton rocznie i
produkuje gtéwnie dwa rodzaje celulozy widkniste
mechanicznej: $cier drzewny (ang. groundwood)
oraz celuloze chemotermomechaniczng (ang.
CTMP);

m celulozownia w Vallvik (Szwecja) posiada moce

produkcyjne na poziomie ok. 240.000 ton rocznie i
produkuje dwa rodzaje celulozy siarczanowej (ang.
long-fibre sulphate pulp): celuloza siarczanowa
petnobielona (ang. fully bleached sulphate pulp) oraz

niebielona celuloza siarczanowa (ang. unbleached

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

sulphate pulp). Wiekszos$¢ produkcji celulozowni
Vallvik znana jest jako celuloza NBSK. Produkowana

przez celulozownie niebielona celuloza siarczanowa

Nasze produkty

Asortyment produktow Grupy Arctic Paper obejmuije:

Niepowlekany papier bezdrzewny, a w szczegélnosci:

m bialy papier offsetowy (ang. offset paper), ktory
produkujemy i dystrybuujemy przede wszystkim
pod markg Amber, bedgcy jednym z najbardzie;
wszechstronnych rodzajow papieru

przeznaczony do réznorodnych zastosowan;

B bezdrzewny ksigzkowy papier objetosciowy

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

m  wysokogatunkowy papier graficzny (ang. high
quality graphic paper) o szczegdlnie gtadkie]
powierzchni, uzywany do druku réznorodnych
materiatow

reklamowych i marketingowych,

ktéry produkujemy pod markg Munken;

Powlekany papier bezdrzewny, a w szczegdinosci:

m powlekany  papier  bezdrzewny  (coated
woodfree) produkowany pod markami G-Print
oraz Arctic, stosowany przede wszystkim do
druku ksigzek, czasopism, katalogéw, map,
spersonalizowanej korespondencji seryjnej (ang.

direct mail).

Niepowlekany papier drzewny, a w szczegdlnosci:

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper sktada sie z Jednostki
Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spotek zaleznych oraz
wspolnych przedsiewzie¢. Akcje Arctic Paper S.A. od 23
pazdziernika 2009
Papierow Wartosciowych w Warszawie na

roku notowane sg na Gietdzie
rynku
podstawowym i od 20 grudnia 2012 roku na gietdzie

cechuije sie bardzo wysokim poziomem czystosci i
jest uzywana miedzy innymi w produkcji

transformatorow oraz przemysle kablowym.

m drzewny ksigzkowy papier objetosciowy (ang.
wood containing bulky book paper), ktory
produkujemy i dystrybuujemy pod markg Pamo,
wykorzystywany gtéwnie do druku ksigzek w
miekkich oktadkach (ang. paperback);

m drzewny papier offsetowy (ang. wood containing

paper),

dystrybuujemy pod marka L-Print, stosowany

offset ktory produkujemy i
przede wszystkim do druku nisko budzetowych

broszur reklamowych i ksigzek telefonicznych.

Celuloze siarczanows;:
m celuloze siarczanowg petnobielong (ang. fully
bleached pulp)
siarczanowg niebielong  (ang.

ktéra jest uzywana przede

sulphate oraz  celuloze
unbleached
sulphate pulp),
wszystkim do produkcji papieru drukarskiego i
piSmiennego, tektury, papieru higienicznego

oraz biatego papieru opakowaniowego.

Celuloze wibknistg mechaniczng:

m celuloze chemotermomechaniczng

(ang.
CTMP) oraz Scier drzewny (ang. groundwood),
ktére sg stosowane gtéwnie do produkcii

papieru drukarskiego oraz papieru piSmiennego;

papierow wartosciowych NASDAQ OMX w Sztokholmie.
Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng poprzez swoje
Papiernie i Celulozownie wraz ze spétkg produkujacg
opakowania oraz Spdtki Dystrybucyjne, Biura Sprzedazy
i Biuro Zakupow.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Szczegbtowe informacje na temat organizacji Grupy
Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji zawarte sg w czesci Zasady

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

W 2013 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze
kapitatowej Grupy Arctic Paper.

Do dnia 26 lutego 2013 roku, Arctic Paper S.A.
dokonywata zakupdw akcji Rottneros AB albo w drodze
Wezwania, ktérego =zasady opisano w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
2012 albo poprzez bezposrednie zakupy na gietdzie

NASDAQ OMX.

Arcitc Paper S.A. nabyta fgcznie 82.726.339 akciji
Rottneros AB, co stanowito 54,2% udziatdw w kapitale
zakladowym i w ogdinej liczbie gtoséw.

Poniewaz cze$¢ akcji Rottneros AB byta nabywana w
drodze wymiany nowowyemitowanych akcji Arctic Paper

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

(polityki)  rachunkowoéci oraz  dodatkowe  noty

objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego (nota nr 1 oraz 2).

S.A. za akcje Rottneros AB, w grudniu 2012 roku i 2013
roku, do dnia ninigjszego raportu Spdtka wyemitowata

tacznie  13.884.283 akcje seri F.  Wszystkie
wyemitowane akcje zostaly do dnia publikacji
niniejszego raportu  zarejestrowane w  Krajowym

Rejestrze Sagdowym.

W dniu 11
4.495.456 akcji spotki Rottneros AB, tym samym

listopada 2013 roku Spoétka sprzedata

zmniejszajgc  swoj udziat w kapitale zaktadowym

Rottneros AB o 2,9 p.p. Arctic Paper S.A. posiada

obecnie 51,3% udzialu w Grupie Rottneros.

W 2013 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania.

Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka prawa szwedzkiego Trebruk AB (wczesnigj Arctic Paper AB),

ktdra jest podmiotem dominujgcym w stosunku do Emitenta. Nemus Holding AB jest jednostkg dominujgca wzgledem

Trebruk AB.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 17 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu

wedtug stanu na 21.03.2014 wedtug stanu na 14.11.2013

Udziat w Udziat w Udziat w

kapitale Udziat w ogdinej kapitale 0golnej liczbie

zaktadowym liczbie gtoséw zaktadowym gloséw

Akcjonariusz o8¢ akcii [%] llos¢ glosow [%] o8¢ akcii [%] llo$¢ gtosow [%]
Trebruk AB (wcze$niej

Arctic Paper AB) 41 360 449 59,69% 41360449 59,69% 41450065 59,82% 41 450 065 59,82%

Nemus Holding AB 5 857 286 8,45% 5 857 286 8,45% 5 857 286 8,45% 5 857 286 8,45%

Pozostali 22 070 048 31,85% 22070048 31,85% 21980432 31,72% 21980 432 31,72%

Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

Akcje wiasne - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00%

Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

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

raportu kwartalnego za lll kwartat 2013 roku.

Otoczenie rynkowe

Segmenty rynku papieru graficznego
Rynek papieru graficznego dzieli sie na trzy gtbwne segmenty:

B papier wysokogatunkowy,
B papier gazetowy,

B papier do druku czasopism.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ w wytgcznie w segmencie papieréw graficznych wysokogatunkowych. Nie jestesmy
obecni w segmencie papieréw gazetowych i stuzgcych do druku czasopism, a takze papierow kserograficznych,

biurowych.
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Papier graficzny

Papier do druku czasopism

Papier wysokogatunkowy o P
biaty papier bezdrzewny z co najmniej Papier gazetowy wiz::)'?:zrkll;?:)war::)ll'l c(:asr(l: i:,m
90% zawartoscig wiokien celulozowych papier uzywany gtéwnie do druku gazet Wy P

kolorowych, broszur, katalogéw, ulotek,

W masie wiéknistej K a
map i plakatéw

o0 e
ARCTIC PAPFR ARCTIC PAPFR

Powlekany bezdrzewny

Niepowlekany bezdrzewny papier do drukowania powlekany
papier gtéwnie przeznaczony do druku

Niepowlekany drzewny Powlekany drzewny
papier uzywany gtéwnie do druku zastosowanie jak w przypadku papieru
magazynéw, produkty Grupy w tym niepowlekanego, powierzchnia pokryta
segmencie uzywane sg gtéwnie do druku pigmentami zwigkszajacymi jakos¢
ksigzek w migkkich oktadkach drukowanych zdje¢

mieszankami z pigmentami mineralnymi
zwigkszajacymi jakos¢ drukowanych
zdje¢ (tzw. papier kredowy)

ARCTIC PAPER

Niepowlekany bezdrzewny Niepowlekany bezdrzewny
papier graficzny papier biurowy (A4)

papier uzywany gtéwnie do druku papier uzywany gtéwnie w
ksigzek i katalogéw kserokopiarkach oraz drukarniach

Ponizej przedstawiono opis poszczegdlnych segmentéw m powlekany papier bezdrzewny (ang. coated
rynku graficznego: woodfree) to papier bezdrzewny przeznaczony
m  papier wysokogatunkowy (ang. fine paper) to bialy do drukowania lub innych celéw graficznych,

papier bezdrzewny, w kiérym co najmniej 90% powlekany jedno- lub obustronnie mieszankami

masy widknistej stanowig widkna celulozowe Z pigmentami mineralnymi, - takimi jak - kaolin

pozyskiwane metoda chericzna; (ang. china clay), weglan wapnia itp. Powlekanie

. L ity i .
B niepowlekany  papier  bezdrzewny  (ang. moze odbywac  sig - rozmaitymi - metodarmi,

. zarbwno na maszynie papierniczej (ang. online),
uncoated woodfree) to papier bezdrzewny ynie pap J (Bng )

przeznaczony do druku. Niepowlekany papier Jak 1 poza maszyng papiericza (ang. offiine) |

. . ‘ moze by¢ uzupetnione superkalandrowaniem
bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z réznych

mas  widknistych, z rdézng zawartoscig Zapewniajgeym ghadka powierzchnie.

. . ) , Powlekanie poprawia jako$¢ druku zdje€ i
wypetniaczy i poddany szeregowi proceséw

o . , o ilustracii;
uszlachetniania, takich jak zaklejanie )

powierzchniowe i kalandrowanie. Dwie gtdéwne = papier gazetowy (ang. newsprint) to  papier

kategorie tego typu papieru to papier graficzny stosowany gtéwnie do druku gazet. Wytwarzany

(uzywany m.in. do druku ksigzek i katalogdw) najozesciej z mas  wioknistych - pozyskiwanych

oraz papiery biurowe (np. do kserokopiarek), metodg mechaniczng (ang. mechanical pulp) lub
mas makulaturowych, bez lub z matg iloscig
wypetniacza. Gramatura wynosi zwykle od 40 g/m?
do 52 g/m2 Papier gazetowy jest gtadzony
maszynowo lub stabo kalandrowany, biaty lub stabo

barwiony. Papier ten w formie zwojéw jest
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stosowany do druku typograficznego, offsetowego
lub fleksograficznego,

papier do druku czasopism (ang. magazine paper)
to papier drzewny, w ktorym widkna celulozowe

technikami  rotograwiurowg i  offsetowa.
Produkty Grupy w tym segmencie sg zazwyczaj
uzywane do druku

okfadkach,

ksigzek w  miegkkich

pozyskiwane metodg chemiczng stanowig mnigj niz m powlekany papier drzewny (ang. coated wood-
90% masy widknistej, przeznaczony do druku containing paper) to papier powlekany
wielkonaktadowych czasopism kolorowych oraz wytwarzany z masy widknistej, wyprodukowane;j
broszur, katalogéw, ulotek, korespondencii metodami mechanicznymi. Papier ten znany jest
bezposredniej, map i plakatow: takze jako papier powlekany wytwarzany ze
m niepowlekany papier drzewny (ang. uncoated Scieru  mechanicznego (ang. groundwood

wood-containing paper) to papier z tzw. mas coated). Zastosowania podobne jak w

widknistych pozyskiwanych metodg przypadku niepowlekanego papieru drzewnego.

mechaniczng przeznaczony do drukowania lub Dodatkowe informacje na temat otoczenia rynkowego

innych celow graficznych. Ten gatunek papieru zamieszczono w dalszej czesSci raportu w  sekdji

jest  wykorzystywany do druku czasopism Informacie o trendach rynkowych.
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Segmenty rynku celulozowego

Celuloza
Celuloza mechaniczna (masa Celuloza chemiczna (masa
wibknista mechaniczna, $cier) celulozowa)
vV} [ V) vV}
!.Rotmevos !.Rmmevos !.Rotmevos

Celuloza

Scier drzewny (Groundwood) chemotermomechaniczna

Papier do drukowania, papier
powlekany o niskiej gramaturze, tektura

(CTMP)
Tektura, papier filtracyjny, papier
wysokogatunkowy, bibuta

Od grudnia 2012 roku, wraz z nabyciem Rottneros AB,
nasz asortyment poszerzyt sie o:

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

papieru drukarskiego i piSmiennego, tektury, papieru

Kierunki rozwoju i strategia

Do gtownych celéw strategii Grupy naleza:

Celuloza siarczanowa z drewna
iglastego (NBSK)

: : Celuloza siarczanowa z
Papier wysokogatunkowy, papier

drewna liciastego (BHKP)

powlekany o niskiej gramaturze, tektura,
bibuta, filtry, aplikacje elektryczne, produkty
chionne

higienicznego oraz biatego papieru
opakowaniowego.

celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP)
oraz $cier drzewny (ang. groundwood), ktére sg
stosowane gtownie do produkcji papieru

drukarskiego oraz papieru piSmiennego.

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

rynkach

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

papieru  wysokogatunkowego przeznaczonego dla
rynkbw  Europy Zachodniej przy jednoczesnym
wykorzystaniu spodziewanego wzrostu rynku papieru w
Europie Srodkowo-Wschodniej. Rynki Europy

Zachodniej pozostang naszym strategicznym celem z
uwagi na swojg wielkos¢, ale uwazamy, ze rynek
w  Europie  Srodkowo-Wschodniej

papieru bedzie

rozwijat sie w tempie szybszym niz w Europie

Zachodniej. Spodziewamy sie, ze podstawg tego
rozwoju bedzie dtugofalowy wzrost poroéwnywalnie
niskiego obecnie poziomu zuzycia papieru na
mieszkanca i przewidywane przeniesienie mocy drukarni
z Europy Zachodniej do Europy Srodkowo-Wschodniej.
Kluczowe elementy tej strategii obejmujg wykorzystanie
naszych przewag konkurencyjnych wynikajgcych z

lokalizacji i wydajnej dziatalnosci naszej papiemni w
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Kostrzynie nad Odrg oraz rozbudowanej sieci sprzedazy

Ciggte doskonalenie wydajnosci produkcji i dystrybucji

Jednym z kluczowych elementéw decydujgcych o [ ]
powodzeniu prowadzonej przez nas dziatalnosci jest
zdolnos¢ do utrzymania efektywnosci kosztowej. W
zwigzku z powyzszym podejmujemy inicjatywy w
zakresie: n

m  maksymalizacji efektywnosci energetycznej,

B starannego zarzgdzania zasobami ludzkimi,

Struktura sprzedazy

w Europie Srodkowo-Wschodniej.

wykorzystywania naszej silnej pozycji przetargowej

do negocjowania nizszych cen celulozy i innych

surowcow kupowanych od zewnetrznych
dostawcow,
maksymalizaciji wydajnosci naszych linii
produkcyjnych  oraz  efektywnosci  systemoéw
logistycznych.

W 2013 roku i 2012 roku struktura sprzedazy w podziale na poszczegolne gtéwne linie produktowe ksztattowata sie

nastepujgco:

Struktura sprzedazy w podziale na poszczegoine produkty

tys. ton 2013 udziat % 2012 udziat %
Papier 757 68% 789  100%
Amber 327 30% 319 40%
G-Print 156 14% 165 21%
Munken 102 9% 106 13%
Pamo 59 5% 76 10%
Arctic 87 8% 89 11%
L-Print 19 2% 26 3%
AP Tech 8 1% 8 1%
Pozostate 0% - 0%
Celuloza 349 32% nd nd
NBSK 208 19% nd nd
Scier drzewny 52 5% nd nd
CTMP 73 % nd nd
Pozostate 16 1% nd nd
Razem papier i celuloza 1106  100% 789 100%
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Struktura przychoddw ze sprzedazy w podziale na poszczegdine produkty

tysiace PLN 2013 udziat % 2012 udziat %
Papier 2439043 79% 2631717 100%
Amber 999 592 32% 1004 801 38%
G-Print 478 378 15% 534 018 20%
Munken 422 243 14% 442 149 17%
Arctic 166 283 5% 315762 12%
Pamo 300 486 10% 215174 8%
L-Print 45618 1% 61462 2%
AP Tech 25419 1% 26 328 1%
Pozostate 1024 0% 32 025 1%
Celuloza 665 858 21% nd nd
NBSK 329 606 1% nd nd
Scier drzewny 88 895 3% nd nd
CTMP 114 675 4% nd nd
Pozostate 132 681 4% nd nd

Razem papier i celuloza

3104901  100% 2631717  100%

W 2013 roku, nie zaszly istotne zmiany w strukturze sprzedazy papieru Grupy ani w strukturze przychoddow ze

sprzedazy papieru Grupy w podziale na jej produkty. Gtéwna zmiana w 2013 roku wynikata z nabycia w grudniu 2012

roku Grupy Rottneros i poszerzenia dotychczasowego asortymentu Grupy Arctic Paper o produkcje i sprzedaz

celulozy.

Rynki zbytu

W 2013 roku udziat sprzedazy Grupy poza Polska w
tysigcach PLN wynidst 89% i nie zmienit sig istotnie w
poréwnaniu do 2012 roku (88%). Nabycie Rottnerosa
nie wptyneto istotnie na zmiane tej struktury z wyjgtkiem
wzrostu w 2013 roku sprzedazy poza Europe. Ponadto
spadt udziat sprzedazy do Francji i Wielkigj Brytanii. W
biezagcym roku, podobnie jak w latach poprzednich,
sprzedaz byta skoncentrowana na rynkach europejskich.

Odbiorcy

Baza naszych klientdw obejmuje zaréwno odbiorcow
bezposrednich, jak i posrednich. Odbiorcy bezposredni
dokonujg zakupéw produktéw Grupy w naszych
Odbiorcy
samodzielnie produktow  Grupy,

papierniach. posredni  nie  nabywajg

korzystajgc w tym
zakresie z

posrednictwa  firm  reklamowych lub

dystrybutorow papieru, pomimo to, sg oni wazng grupa

Udziat tych rynkéw w catosci sprzedazy wartoSciowe;
wyniést w 2013 roku 93% (w roku poprzednim 99%).

Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy wg
najwazniejszych rynkdéw sprzedazy w 2013 roku w

poréwnaniu do poprzedniego roku zostata

zaprezentowana w nocie objasniajagcej nr 10.1 do

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

docelowg dziatan marketingowych Arctic  Paper,

poniewaz to wiasnie odbiorcy posredni zalecajg lub

wskazujg  stosowanie  produktéw  Grupy przez

odbiorcow  bezposrednich. Grupy bezposrednich i

posrednich odbiorcow produktéw stanowia:
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m drukarnie - sg odbiorcami  bezposSrednimi,
nabywajgcymi papier produkowany przez Grupe
bezposrednio od papierni,

m dystrybutorzy — sg odbiorcami bezposrednimi

nabywajgcymi papier produkowany przez Grupe w

celu dalszej odsprzedazy,

bezposrednimi i

B  wydawcy - sg odbiorcami

posrednimi  nabywajgcymi  papier produkowany

przez Grupe bezposrednio od Grupy do

wykorzystania ~w  prowadzonej  dziatalnosci

wydawniczej oraz zlecajg lub rekomendujg
uzywanie naszego papieru drukarniom, ktérym
sami zlecajg druk ksigzek lub innych wydawnictw,
m agencje reklamowe - gtéwnie sg odbiorcami
posrednimi, ktérzy nie nabywajg bezposrednio
naszych produktow, jednak pemnia wazng role w
Zlecaniu oraz  rekomendowaniu  drukarniom
naszych produktéw, zwtaszcza wysokiej jakoSci
papieru do druku raportdbw rocznych spotek,

broszur, ulotek i opakowan,

Dostawcy

m  ostateczni odbiorcy — sg odbiorcami bezposrednimi

i posrednimi nabywajgcymi nasze produkty
bezposrednio, jak rowniez petnia wazng role w
rekomendowaniu korzystania z naszych produktéw

drukarniom, ktérym powierzyli druk.

Gtownymi odbiorcami produktéw Celulozowni sg klienci
do druku,
higieniczne oraz tekture, a takze urzadzenia elektryczne i

produkujgcy papier papierowe  $rodki
filtry. Celuloza dostarczana jest do podmiotow, ktore nie
posiadajg moZzliwosci produkcji celulozy we wiasnym
zakresie, a takze do odbiorcéw produkujgcych wybrany
typ celulozy i szukajgcych dostawcy innego rodzaju

celulozy.

Naszym zdaniem nie jesteSmy w znaczgcym stopniu
uzaleznieni od zadnego konkretnego odbiorcy. W
oparciu o skonsolidowane przychody Grupy za rok 2013
udziat najwiekszego odbiorcy nie przekroczyt 10%

wartosci przychoddw ze sprzedazy ogbtem.

Grupa wykorzystuje w prowadzonej dziatalnosci nastepujace towary i ustugi:

Celuloza dla Papierni,
Drewno dla Celulozowni
Srodki chemiczne,

Energia elektryczna,

Ustugi transportowe.

Celuloza

Gtobwnym surowcem uzywanym przez Grupe do
produkcji papieru jest celuloza. Z wyjgtkiem papierni w
Mochenwangen wszystkie zaktady produkcji papieru
wchodzgce w sklad Grupy sa tzw. producentami
niezintegrowanymi, tzn. catos¢ celulozy nabywajg od
zewnetrznych producentow. Papiernia w
Mochenwangen jest czesciowo zintegrowana i posiada

wlasng celulozownie o mocach produkcyjnych ok.

62.100 ton rocznie, co stanowi ok. 62% catkowitego
zapotrzebowania tego zaktadu. Grupa nabywa celuloze
na podstawie odnawialnych kontraktéw rocznych

zawieranych  na mocy umoéw ramowych lub

jednorazowych transakgciji.

W zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012
roku, czes$¢ celulozy jest dostarczana do Papierni z

Celulozowni Rottneros.
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Drewno

Gtéwnym surowcem uzywanym przez Celulozownie do
produkciji celulozy jest drewno. Grupa Rottneros posiada
dziat zakupdw dokonujgcych zamoéwien w tartakach w

Srodki chemiczne

Gtownymi $rodkami chemicznymi wykorzystywanymi w

produkcji papieru sg wypetniacze (gtéwnie weglan

wapnia), skrobia (z kukurydzy, ziemniakdw, tapioki),
Energia elektryczna

Grupa wykorzystuje w procesie produkcyjnym energie
elektryczng i energie cieplng. Cato$¢ zapotrzebowania
kostrzynskiej papierni na energie elektryczng i cieplng
jest zaspokajana z wtasnej elektrocieptowni zasilaneg
gazem ziemnym. Jest on dostarczany na podstawie
(PGNIG)

zgodnie ze

umowy z polskim dostawcg po cenach

indeksowanych  corocznie zmianami
wskaznikéw branzowych publikowanych przez GUS z
zastrzezeniem renegocjacji formuty indeksacyjnej w
przypadku przekroczenia poziomu zmian okreslonego w
umowie. Gaz jest wydobywany ze zt6z w okolicach
Kostrzyna nad Odrg i przesytany do papierni z

wykorzystaniem lokalnego gazociggu.

W analizowanym okresie gtownym Zzrédtem  energii
elektrycznej dla papierni w Munkedal byt zakup od
dostawcow zewnetrznych. KupowaliSmy roéwniez olej
opatowy w celu zaspokojenia

czesci  naszego

zapotrzebowania na energie cieplng.

Ustugi transportowe

Grupa nie posiada wilasnych $rodkdw transportu
ciezarowego i w zakresie dystrybucji produktéw z
papierni i magazynéw do odbiorcow korzysta z ustug

Szwecji a takze spoétke zalezng — SIA Rottneros Baltic,
dokonujgcg zakupdw drewna dla celulozowni w Vallvik
we wschodniej Europie, gtownie totwie i Rosji.

wybielacze optyczne i inne $rodki chemiczne. Srodki
chemiczne wykorzystywane sg takze do produkcji
celulozy, gtéwnie typu NBSK.

Papiernia w  Mochenwangen zaspokaja catos¢
zapotrzebowania na energie cieplng i okoto potowy
zapotrzebowania na energie elektryczng, wykorzystujgc
wegiel kamienny. Pozostata czeS¢ zapotrzebowania na
energie elektryczng zaspokajana jest zakupami od

dostawcéw zewnetrznych.

Zrédtem energii w papierni Arctic Paper Grycksbo AB
jest biomasa oraz energia elektryczna czesciowo

nabywana od dostawcéw zewnetrznych.

Celulozownia Rottneros zaspokaja catos¢
zapotrzebowania na energie elekiryczng zakupami od

dostawcoéw zewnetrznych.

Vallvik okoto 75%
zapotrzebowania na energie elektryczng we wtasnym

Celulozownia zaspokaja
zakresie. Pozostata cze$¢ zapotrzebowania na energie
elektryczng zaspokajana jest zakupami od dostawcodw
zewnetrznych.

wyspecjalizowanych  w tym zakresie podmiotéw

zewnetrznych.

Podmioty Grupy nie sg uzaleznione od swoich dostawcéw. W oparciu o skonsolidowane przychody Grupy za rok

2013 udziat najwiekszego dostawcy nie przekroczyt 10% wartosci przychoddw ze sprzedazy ogdtem.
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Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci

Zapotrzebowanie na  produkty Grupy podlega

nieznacznym wahaniom w trakcie roku.

Zmniejszenie zapotrzebowania na papier wystepuje

corocznie w okresie letnich wakacji oraz w okresie Swiat

Badania i rozwoj

W  Grupie Arctic
wszystkim

Paper prowadzone sg przede

prace rozwojowe majgce na celu

usprawnienie i unowoczesnienie procesow
produkcyjnych oraz polepszenie jakosci oferowanych
produktéw i zwiekszenie ich asortymentu. W okresie
objetym niniejszym raportem Papiernie Celulozownie
prowadzity prace rozwojowe, ktorych celem byto

usprawnienie procesu produkcyjnego, w szczegoinosci

Srodowisko naturalne

Nasza Grupa przestrzega norm $rodowiskowych
okreslonych licznymi przepisami prawa oraz decyzjami
administracyjnymi. Normy te majg na celu zapewnienie
ochrony  gruntu,

powietrza i wod przed

Papiernia Kostrzyn

Kostrzyn otrzymat na podstawie decyzji Wojewody
Lubuskiego z dnia 8 grudnia 2005 roku pozwolenie
zintegrowane na prowadzenie instalacji do produkdii
papieru wraz z instalacjg spalania paliw, zlokalizowanej
na terenie zaktadu w Kostrzynie nad Odrg. W przypadku
Kostrzyna konieczno$¢ uzyskania tego pozwolenia
wigzata sie z posiadanymi zdolno$ciami produkcyjnymi
papieru powyzej 20 ton na dobe. W celu realizacii
wymogow okreslonych w pozwoleniu oraz innych norm
Srodowiskowych w zakresie gospodarki odpadami
Kostrzyn zawart szereg umoéw dotyczacych odbioru i
utylizacji odpaddw produkcyjnych.

W maju 2008 roku na terenie zaktadéw w Kostrzynie
nad Odrg otwarto nowag oczyszczalnie Sciekodw. Na

Bozego Narodzenia, kiedy to cze$¢ drukarni, w
szczegdlnosci na terenie Europy Zachodnigj jest
zamykana. Zmiany zapotrzebowania na papier nie sg
znaczace w poréwnaniu z popytem na papier w

pozostatych okresach roku.

skrocenie okresu przestojow maszyn papierniczych oraz

prace przy jednoczesnym podniesieniu  jakoSci
papieru/celulozy i zwiekszeniu szerokosci asortymentu,
a takze poprawa witasnosci jakosciowych oferowanych

produktow.

Istotnym celem prac rozwojowych w 2013 roku byt

rozwo6j nowych produktow.

zanieczyszczeniem oraz hatasem i oddziatywaniem pdl
elektromagnetycznych. Ponizej opisujemy, w jaki sposéb
przepisy z zakresu ochrony $rodowiska wptywaja na

dziatalnos$¢ naszych papierni i celulozowni:

mocy decyzji Wojewody Lubuskiego z dnia 14 sierpnia
2007 roku Kostrzyn uzyskat pozwolenie wodno-prawne
na odprowadzanie wod opadowych oraz roztopowych
oraz na wykonanie urzadzenia wodnego w postaci doku
wylotowego do rzeki Warty (wazne do 1 sierpnia 2017
roku).

AP Kostrzyn bierze udziat we Wspdinotowym Systemie
Handlu Uprawnieniami do Emisji Gazéw Cieplarnianych.
Zezwolenie na udziat w Systemie Handlu Uprawnieniami
do Emisji AP Kostrzyn uzyskat na mocy decyzji
lutego 2006 roku
(zmienionej decyzjami z 28 marca 2006 roku, 1 czerwca
2006 roku, 13 grudnia 2006 roku, 4 maja 2007 roku i 6
stycznia 2009 roku) dla instalacji do produkciji papieru o

Wojewody Lubuskiego z 17
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zdolnosci  produkcyjnej ponad 20 ton na dobe
zlokalizowanej na terenie zaktadu w Kostrzynie nad
Odrg. Zezwolenie to udzielone zostato do 31 grudnia
2015 roku. W zwigzku z uzyskanym zezwoleniem
Kostrzyn zobowigzany jest do monitorowania wielkos$ci

emisji CO2 oraz sktadania rocznych raportéw emis;ji.

Z uwagi na ochrone $rodowiska Kostrzyn poczynit
znaczace inwestycje, m.in. w nowg elektrocieptownie
opalang gazem, ktéra zostata otwarta w 2007 roku |
etap i w 2009 roku Il etap. Papiernia w Kostrzynie nad
Odrg posiada certyfikaty zgodnosci z normami: OHSAS
18001, ISO 14001, ISO 9001 oraz EMAS. Ponadto,
papier tu produkowany uzyskat specjalne certyfikaty
FSC oraz PEFC. Przyznawanie powyzszych certyfikatow

Papiernia Munkedals

Dziatalnos¢  Munkedals jest objeta  systemami
zarzgdzania srodowiskowego EMAS i ISO 14001. EMAS
(System Zarzadzania i Audytu Srodowiskowego) jest
dobrowolnym systemem stosowanym przez Unie
Europejska, ktory wyrdznia przedsiebiorcdw nieustannie
poprawiajgcych poziom ochrony srodowiska w ramach
prowadzonej dziatalnosci. Przedsiebiorcy zarejestrowani
w EMAS przestrzegajg przepisdbw ochrony srodowiska,
utrzymujg system zarzgdzania srodowiskowego i podajg
do wiadomosci publicznej informacje na temat ochrony
Srodowiska w ramach prowadzonej dziatalnosci w
postaci niezaleznego, zweryfikowanego oswiadczenia o
przestrzeganiu przepiséw ochrony $rodowiska. SO,
Miedzynarodowa Organizacja Normalizacyjna,
opracowuje rézne normy. ISO 14000 to grupa jednych z
najlepiej znanych

norm dotyczgcych zarzgdzania

Srodowiskiem (. czynnosci podejmowane przez

przedsiebiorcow w celu () ograniczenia szkodliwego

wptywu
zapewnienia nieustannej poprawy poziomu ochrony

jego dziatalno$ci na $rodowisko oraz (i)

Srodowiska).

Papiernia Mochenwangen

ma na celu udokumentowanie, ze celuloza

wykorzystana do jego produkcji pochodzi  z

uzytkowanych w  sposdb lasdw.
Certyfikat FSC (Forest Stewardship Council — Rada

Gospodarki

zrébwnowazony
Zrbwnowazonej Les$nej) jest jednym z
najwazniejszych certyfikatow przyznawanych spdtkom
papierniczym. W 2006 roku przyznano pierwszy
certyfikat FSC dla papieru produkowanego przez AP
Kostrzyn. Obecnie do produkcji papieru marki Amber
fabryka w Kostrzynie nad Odrg wykorzystuje 85% masy
z certyfikatem FSC oraz 15%

papierniczej z certyfikatem PEFC (Program Promociji

papierniczej masy
Certyfikacji Zrownowazonego Zarzadzania Lasami -
Programme for the Endorsement of Forest Certification).

Czes¢ nieruchomosci bedgcej wilasnoscia Munkedals
potozona jest na obszarze objetym siecig Natura 2000.
Obszary objete siecig Natura 2000 stanowig rezerwaty
dzikiej przyrody ustanowione na mocy decyzji Rady
Powiatu Munkedal (Szwecja) w roku 2005. Celem
Natura 2000 byto

zagrozonych wyginieciem

przyrodniczych oraz gatunkéw roslin i zwierzat w catej

utworzenia  sieci zachowanie

najbardziej siedlisk
Europie. Zakres ochrony i ograniczenia dotyczgce
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej okreslony jest w
Dyrektywie Rady 92/43/EWG w sprawie ochrony
siedlisk przyrodniczych oraz dzkiej fauny i flory
(Dyrektywa w Sprawie Ochrony Siedlisk) i Dyrektywie
Rady 79/409/EWG z dnia 2 kwietnia 1979 roku w
sprawie ochrony dzikich ptakéw (Dyrektywa w Sprawie
Ochrony Ptakéw) oraz odpowiednich przepisach

krajowych. Poziom ochrony siedlisk i ptakow w
obszarach Natura 2000 zalezy od wystepowania na nich
okreslonych gatunkéw i/lub  siedlisk podlegajgcych

ochronie.
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Mochenwangen uzyskato pozwolenie na dzienng

produkcje maksymalnie ok. 475 ton brutto papieru.

Drewno  wykorzystywane do  produkcji  papieru
ksigzkowego i papieréw specjalistycznych uzyskato
certyfikaty FSC i PEFC. Certyfikat FSC wydawany jest
PO przeprowadzeniu przez niezalezne agencije oceny
zgodnosci  produkcji

leSnej z  miedzynarodowymi

standardami  zréwnowazonego  zarzgdzania  oraz

ochrony srodowiska i ochrony spoteczne;.

Obrotu
Uprawnieniami do Emisji w zwigzku z produkcjg papieru

Mochenwangen uczestniczy w  Systemie

i wytwarzaniem energii w elektrowniach opalanych
Papiernia Grycksbo

Produkcja papieru w papierni Arctic Paper Grycksbo AB

jest wykonywana zgodnie z pozwoleniem

Srodowiskowym z marca 2007 roku. Pozwolenie jest
wydane przez szwedzki Trybunat Ochrony Srodowiska i
pozwala na produkcie do wysokosci 310 000 ton
takze

pozwolenie na emisje dwutlenku wegla wydang przez

rocznie. Dodatkowo  papiernia  posiada

wiadze regionalne prowincji Dalarna.

Od 1997 roku Arctic Paper Grycksbo AB posiada
certyfikat ISO 14001 i nasze dziatania srodowiskowe sg
raportowane zgodnie z EMAS. Podstawowym celem
EMAS jest zachecenie organizacji cztonkowskich do
poprawy dziatann ochrony $rodowiska naturalnego w

sposdb  systematyczny i konsekwentny, w stopniu
przekraczajgcym nawet  wymagania legislacyjne.
Odbywa sie to poprzez ustanowienie programu

sktadajgcego sie z okreslonych programéw dziatania i
oceny wszystkich znaczgcych skutkéw dla srodowiska
zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig. Firmy sg
zobowigzane do sporzadzania corocznych raportéw z
wynikéw ich dziatarn pro-Srodowiskowych. Niezalezni
kontrolerzy zapewniajg, ze przedsiebiorstwa dotrzymujg

swoich zobowigzan.

2008-2012
przydzielone zostato nieodptatnie 118.991 uprawnien do

weglem.  Na lata Mochenwangen

emisji rocznie i 112.141 uprawnien na 2013 rok, co

odpowiada Sredniej liczbie uprawnien na  rok,
niezbednych  Mochenwangen w  tym  czasie.
Mochenwangen  zobowigzany  jest  monitorowac

wielkos¢ emisji CO2 i sktada¢ coroczne raporty 0 emis;ji
do Niemieckiego Urzedu ds. Obrotu Uprawnieniami do
Emisiji.

Arctic Paper Grycksbo AB bierze udziat w programie

Unii  Europejskiej dotyczgcym  Handlu  Emisjami
Zanieczyszczen Gazami Cieplarnianymi. Rok 2010 byt
pierwszym rokiem, w ktérym zgtoszono zero emisji
dwutlenku wegla z paliw kopalnych. Byto to mozliwe
poprzez znaczng przebudowe kotta w potgczeniu z
inwestycja w urzadzenia do obstugi biopaliw,
elektrycznych filtréw czastek spalin i przebudowa turbiny

do produkciji energii elektrycznej ze Zrodet odnawialnych.

W liczbach, przestawienie sie na biopaliwa, oznacza

roczng redukcje emisji dwutlenku wegla z paliw
kopalnych o okoto 70 000 ton. Przebudowana turbina
pozwala na zaspokojenie 20% potrzeb elektrycznych
papierni poprzez odnawialne zrodta energii, ktore sama
wytwarza, co z kolei prowadzi do rocznego zmniejszenia

emisji dwutlenku wegla o nastepne 4 000 ton.

Papiernia wdrozyta system zarzgdzania energig zgodnie
z normg SS 62 77 50 (szwedzki standard zarzgdzania
(Szwedzki
Wydajnosci Energetycznej). W 2012 roku wdrozyta takze

energig), uczestniczy w PFE Program
normy ISO 50001 (System Zarzadzania Energig). Nasze
produkty sg weryfikowane w ramach ,,Chain of Custody”

zgodnie z FSC (Rada Dobrej Gospodarki Lesnej) oraz
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zgodnie z PEFC (Program dla Wspierania Zasad
Zrownowazonej Gospodarki Lesne)).
Celulozownie

Celulozownie dbajg, aby drewno wykorzystywane do
produkcji  celulozy pochodzito z wiarygodnych i

certyfikowanych zZrédet. Celuloza

jest

znakowana

symbolami ,FSC” i ,PEFC”, dwoma systemami

dziatajgcymi w Europie i stojgcymi na strazy zgodnych z

prawem zrédet pochodzenia drewna.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

I Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

Zmiana %

tys. PLN 2013 2012 2013/2012
Przychody ze sprzedazy 3104 901 2631717 18,0

w tym:

Sprzedaz papieru 2439 043 2600 700 (6,2)

Sprzedaz celulozy 665 858 31017 2 046,8
Zy sk ze sprzedazy 190 886 157 010 21,6
% przychodéw ze sprzedazy 6,15 597 0,2 p.p.
Koszly sprzedazy (298 091) (307 759) (3,1)
Koszty ogolnego zarzadu (76 177) (86 534) (12,0)
Pozostate przychody operacyjne 63173 243 487 (74,1
Pozostate koszty operacyjne (31432 (26 202) 20,0
EBIT (151 641) (19 998) 658,3
% przychodéw ze sprzedazy (4,88) (0,76) (4,1) p.p.
EBITDA 72 862 352 162 (79,3)
% przychodéw ze sprzedazy 2,35 13,38 (11,0) p.p.
Przychody finansowe 1255 1484 (15,4)
Koszty finansowe (32 333) (41 39%4) (21,9
Zyskl(Strata) brutto (182 719) (59 908) 205,0
Podatek dochodowy 30 566 83 606 (63,4)
Zyski(Strata) netto (152 153) 23 699 (742,0)
% przychodow ze sprzedazy (4,90) 0,90 (5,8) p.p.
Zy sk/(Strata) przy padajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (132 266) (102 353) 29,2
Zy sk /(Strata) na jedng akcje (w PLN) akcjonariuszy
jednostki dominujacej (1,92 (1,84) na

Przychody

W 2013 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy
osiggnety poziom 3.104.901 tys. PLN w poréwnaniu do
2.631.717  tys. PLN w  poprzednim roku.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy byty o 18,0%
wyzsze w pordwnaniu do sprzedazy zrealizowanej w
2012 roku.

Ze wzgledu na nabycie Grupy Rottneros w grudniu 2012
roku, przychody i koszty tej Grupy od 1 stycznia 2013
roku sa ujmowane w skonsolidowanym rachunku
zyskéw i strat Grupy Arctic Paper. Przychody ze
sprzedazy produktéow Grupy Arctic Paper bez
uwzglednienia przychoddéw Grupy Rottneros wyniosty w
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2013 roku 2.475.182 tys. PLN i byly nizsze od
przychoddw za analogiczny okres 2012 roku o 156.535
tys. PLN.

Wolumen sprzedazy papieru w 2013 roku wyniost 757
tys. ton i byt 0 32 tys. ton nizszy niz w poprzednim roku.
Oznacza to spadek wolumenu sprzedazy o 4,1%.

Wolumen sprzedazy celulozy w 2013 roku wyniost 349
tys. ton.

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

Zysk ze sprzedazy w 2013 roku byt 0 21,6% wyzszy niz
w poprzednim roku. Marza zysku ze sprzedazy w
biezacym roku wyniosta 6,15% w poréwnaniu do 5,97%
(+0,18 p.p.) w poprzednim roku.

Wzrost zysku ze sprzedazy w 2013 roku w poréwnaniu
do zysku ze sprzedazy za 2012 rok byt spowodowany
przede wszystkim spadkiem wartosci odpiséw z tytutu
trwatej utraty wartosci aktywow niefinansowych (2013
rok: 102.981 tys. PLN; 2012 rok: 248.874 tys. PLN). Z
drugiej strony, strata ze sprzedazy osiggnieta przez
spotki z Grupy Rottneros w 2013 roku spowodowata
spadek zysku ze sprzedazy za 2013 rok.

Zysk ze sprzedazy skorygowany O zmiany opisane
powyzej wyniost w 2013 roku 355.540 tys. PLN a w
2012 roku 405.884 tys. PLN.

Spadek skorygowanego zysku ze sprzedazy w 2013
roku w poroéwnaniu do roku poprzedniego byt wynikiem
przede wszystkim spadku przychoddw ze sprzedazy

papieru, gtbwnie z powodu zmniejszonego wolumenu
sprzedazy papieru oraz zmniejszenia sie jednostkowe;
ceny sprzedazy wyrazonej w PLN.

W 2013 roku koszty sprzedazy wyniosty 298.091 tys.
PLN, co stanowi spadek o 3,1% w poréwnaniu do
kosztéw poniesionych w 2012 roku. Gtoéwng przyczyna
spadku kosztéw sprzedazy w analizowanym okresie byt
spadek zmiennych kosztéw sprzedazy uzaleznionych od
wolumenu sprzedanych produktéw. Dynamika spadku
zmiennych kosztéw sprzedazy byta nizsza niz dynamika
spadku ilosci sprzedazy i w rezultacie catkowite koszty
sprzedazy na 1 tone sprzedanego papieru wzrosty o
1,0% w poréwnaniu do 2012 roku.

W 2013 roku koszty ogdinego zarzadu osiggnety poziom
76.177 tys. PLN w poréwnaniu do 86.354 tys. PLN w
2012 roku, co stanowi spadek o 12,0%. Gtéwng
przyczyng spadku bylty nizsze koszty zwigzane ze
Swiadczeniem ustug doradczych na rzecz Grupy przez
podmioty zewnetrzne.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne w 2013 roku wyniosty
63.173 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
roku poprzedniego roku o 180.314 tys. PLN.

Relatywnie wysokie pozostate przychody operacyjne w
2012 roku wynikaty z rozpoznania zysku na okazyjnym
nabyciu akcji Rottneros AB w wysokosci 204.203 tys.
PLN. Skorygowane pozostate przychody operacyjne za
2012 wyniosty 39.284 tys. PLN.

Wzrost pozostatych przychoddw operacyjnych za 2013
rok w poréwnaniu do skorygowanych przychoddw
operacyjnych za 2012 rok wynika gtownie z pozostatych
przychodéw spotki  Grupy

odnotowanych  przez

Rottneros.

Na inne pozostate przychody operacyjne sktadajg sie
przede wszystkim przychody ze sprzedazy -energii
cieplnej oraz elektrycznej jak réwniez przychody ze
sprzedazy pozostatych materiatow.
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Pozostate koszty operacyjne w 2013 roku, osiggnety
poziom 31.432 tys. PLN, w poréwnaniu do 26.202 tys.
PLN poniesionych w 2012 roku. Znaczgcg czes¢

Przychody finansowe i koszty finansowe

W 2013 roku przychody finansowe wyniosty 1.255 tys.
PLN i byly nizsze w pordwnaniu do przychoddéw
uzyskanych w 2012 roku 0 229 tys. PLN.

Koszty finansowe w 2013 roku wyniosty 32.332 tys.
PLN w poréwnaniu do 41.394 tys. PLN poniesionych w
2012 roku. Nizsze koszty finansowe w 2013 roku

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w 2013 roku wynidst +30.566 tys.
PLN, natomiast w 2012 roku wynidst +83.606 tys. PLN.

Dodatni wynik na podatku dochodowym wynika gtéwnie
ze spadku rezerwy na podatek odroczony w skutek

Analiza rentownosci

EBITDA w 2013 roku wyniosta 72.862 tys. PLN,
natomiast w 2012 roku wyniosta 352.162 tys. PLN.
Relatywnie wysoka EBITDA w 2012 roku wynikata
gtdwnie z zysku na okazyjnym nabyciu akcji Rottneros
AB. W okresie sprawozdawczym marza EBITDA
uksztattowata sie na poziomie 2,35% w poréwnaniu do
13.38% w 2012 roku.

Strata na dziatalnosci operacyjnej w 2013 roku wyniosta
151.641 tys. PLN w poréwnaniu do straty w wysokosci

pozostatych kosztow operacyjnych stanowi koszt wiasny
sprzedanej energii i pozostatych materiatéw.

wynikaty przede wszystkim z mnigjszych kosztow
odsetek od kredytéw i obligacji i innych instrumentéw

finansowych oraz nizszych ujemnych réznic kursowych.

zmniejszenia sie stawki podatkowe] obowigzujgcej w

Szwecji.

19.998 tys. PLN w roku poprzednim. Marza zysku
operacyjnego wyniosta w 2013 roku -4.88%, natomiast
w 2012 roku -0,76%.

Strata netto w 2013 roku wyniosta 152.153 tys. PLN w
poréwnaniu do zysku netto 23.699 tys. PLN w 2012
roku. Marza zysku netto wyniosta -4,90% w poréwnaniu
do +0,90% w 2012 roku.
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Analiza rentownosci

Zmiana %
tys. PLN 2013 2012 2013/2012
Zy sk ze sprzedazy 190 886 157 010 21,6
% przychodow ze sprzedazy 6,15 597 0,2 p.p.
EBITDA 72 862 352 162 (79,3)
% przychodéw ze sprzedazy 2,35 13,38 (11,0) p.p.
EBIT (151 641) (19 998) 658,3
% przychodéw ze sprzedazy (4,88) (0,76) (4,1) p.p.
Zyskl(Strata) netto (152 153) 23699 (742,0)
% przychodéw ze sprzedazy (4,90) 0,90 (5,8) p.p.
Rentownos¢ kapitatu / ROE (% ) (22,7) 29 (25,5) p.p.
Rentownos¢ aktywow / ROA (%) (8,5 1,2 9,7) p.p.

W 2013 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta aktywow spadta z poziomu +1,2% w 2012 roku do -
-22,7%, podczas gdy w 2012 roku osiggneta ona 8,5% w 2013 roku.
poziom +2,9%. W tym samym okresie rentownos¢
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Sprawozdanie z sytuacji finansowe;j

I Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Zmiana
31/12/2013
tys. PLN 31/12/2013 31/12/2012 -31112/2012
Aktywa twate 924 650 1070 697 (146 047)
Zapasy 397 373 411716 (14 343)
Nalezno$ci 328 848 342 155 (13 307)
w tym z tyt. dostaw i ustug 319 784 329 888 (10 104)
Pozostate aktywa obrotowe 15 553 18 320 (2767)
Srodki pieniezne i ich ekwiw alenty 118 033 202 710 (84 677)
Razem aktywa 1784 458 2045 599 (261 142)
Kapitat wiasny 671 532 829 487 (157 954)
Zobowigzania krétkoterminowe 684 774 782 681 (97 907)
w tym:
z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych 367 267 408 987 (41 719)
zadfuzenie odsetkowe 219 932 249 527 (29 595)
pozostafe zobowigzania niefinansowe 97 575 124 167 (26 592)
Zobowigzania dlugoterminowe 428 151 433432 (5281)
w tym:
zadtuzenie odsetkowe 290 377 246 869 43 507
pozostafe zobowigzania niefinansowe 137 775 186 563 (48 789)
Razem pasywa 1784 458 2045 599 (261 142)

Na dzien 31 grudnia 2013 roku aktywa ogdtem wyniosty 1.784.458 tys. PLN w poréwnaniu do 2.045.599 tys. PLN na

koniec 2012 roku.

Aktywa trwate

Na koniec grudnia 2013 roku aktywa trwate wyniosty
924.650 tys. PLN i stanowity 51,8% sumy aktywow
ogotem w poréwnaniu do 1.070.697 tys. PLN na koniec
2012 roku (52,3% sumy aktywow).

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec grudnia 2013
roku poziom 859.808 tys. PLN w poréwnaniu do
974.902 tys. PLN na koniec grudnia 2012 roku. W
ramach aktywow obrotowych zapasy spadly o kwote
14.343 tys. PLN, naleznosci spadty o 13.307 tys. PLN

Zmniejszenie aktywdw trwatych byto spowodowane
gtdwnie odpisami amortyzacyjnymi przewyzszajgcymi
zakupy inwestycyjne oraz odpisami z tytutu utraty
wartosci aktywdw trwatych.

pozostate aktywa obrotowe spadly o 2.767 tys. PLN,
natomiast $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty o kwote
84.677 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowity na koniec
grudnia 2013 roku 48,2% sumy aktywow (47,7% na
koniec 2012 roku), w tym zapasy 22,3% (20,2% na
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koniec 2012 roku), naleznosci 18,4% (16,7% na koniec
2012 roku), pozostate aktywa obrotowe 0,9% (0,9% na

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na koniec 2013 roku wynidst 671.532 tys.
PLN w poréwnaniu do 829.487 tys. PLN na koniec
2012 roku. Kapitat wiasny stanowit na koniec grudnia
2013 roku 37,6% sumy pasywow (40,5% na 31 grudnia
2012 roku).

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug 2013  roku
zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 684.774 tys.
PLN (38,4%
782.681 tys. PLN (38,3% sumy bilansowej) na koniec
2012 roku. W 2013 roku nastgpit spadek zobowigzan

stanu na koniec grudnia

sumy bilansowej) w poréwnaniu do

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug 2013  roku
zobowigzania dlugoterminowe wyniosty 428.151 tys.
PLN (24,0%
433.432 tys. PLN (21,2% sumy bilansowej) na koniec
2012 roku. W analizowanym roku nastgpit spadek
PLN.

Wzrost dtugoterminowych kredytow i pozyczek na

stanu na koniec grudnia

sumy bilansowej) w poréwnaniu do

zobowigzan dtugoterminowych o 5.281 tys.

koniec 2012 roku) oraz $rodki pieniezne i ich

ekwiwalenty 6,6% (9,9% na koniec 2012 roku).

Spadek kapitatu wtasnego byt wynikiem gtownie straty
netto w wysokosci 152.153 tys. PLN.

krétkoterminowych o 97.907 tys. PLN, gtdwnie na
skutek
zaciggniecie

sptaty  krétkoterminowych
kredytu
zmniejszenia sie zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i

obligacji przez

dtugoterminowego oraz

rozliczen miedzyokresowych.

skutek zaciggniecia kredytu na spfate obligacji oraz
pozyczki udzielonej przez Pana Thomasa Onstada,
najwiekszego posredniego  akcjonariusza  Spotki i
cztonka Rady Nadzorczej zostat zrekompensowany
spadkiem rezerw i tytutu

rezerwy z podatku

odroczonego.
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Analiza zadtuzenia

I Analiza zadluzenia

Zmiana

2013 2012 2013/2012

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego (% ) 165,7 146,6 19,1 p.p.

Wskaznik pokry cia aktywow trwatych kapitatem wiasnym (%) 72,6 775 (4,8) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem

oprocentowanym (% ) 76,0 59,8 16,1 p.p.

Wskaznik diugu netto do EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) 5,38x 0,83x 4,55

Wskaznik pokry cia kosztow odsetek przez EBITDA (x) 2,6x 10,4x (7,8)

Wedtug stanu na koniec grudnia 2013 roku wskaznik
zadtuzenia kapitatu wtasnego wyniost 165,7% i byt
wyzszy 0 19,1 p.p. od poziomu z konca grudnia 2012
roku. Wzrost wskaznika wynikat gtéwnie ze spadku
kapitatu wiasnego na skutek straty netto za 2013 rok.

Wskaznik pokrycia aktywoéw trwatych  kapitatem
wiasnym wynidst 72,6% na koniec 2013 roku i byt nizszy
0 4,8 p.p. od poziomu z konca grudnia 2012 roku, na
skutek wyzszej dynamiki spadku kapitatu wtasnego niz

dynamiki spadku aktywow trwatych.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego zadtuzeniem
oprocentowanym wynidst na koniec roku 2013 76,0% i

byt wyzszy o 16,1 p.p. od poziomu tego wskaznika
obliczonego na koniec grudnia 2012 roku, gtéwnie z
powodu spadku kapitatu wtasnego.

Wskaznik dtugu netto do EBITDA za 12 ostatnich
miesiecy wyniést 5,38x, w poréwnaniu do poziomu
0,83x za rok 2012. Jednoczesnie wskaznik pokrycia
kosztow odsetek przez EBITDA za 12 ostatnich
miesiecy spadt z poziomu 10,4x za 2012 rok do 2,6x w
2013 roku. Relatywnie niski wskaznik diugu netto do
EBITDA i wysoki wskaznik pokrycia kosztéw odsetek
przez EBITDA za 2012 rok byt spowodowany relatywnie
wysokim EBITDA w tym roku, przede wszystkim z

powodu zysku na okazyjnym nabyciu Rottneros.
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Analiza ptynnosci

Analiza ptynnosci

2013 2012 2013/2012
Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1,3x 1,2x 0,0
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,7x 0,7x (0,0)
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,2x 0,3x (0,7)
Cykl rotacji zapaséw / DS (dni) 491 59,9 (10,8)
CyKkl rotaciji naleznosci / DSO (dni) 371 45,1 (8,0)
CyKkl rotacji zobowiazan / DPO (dni) 454 59,5 (14,1
Cykl operacyjny (dni) 86,2 105,0 (18,8)
Cykl konwersji gotowki (dni) 40,8 45,5 4,7)
Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec grudnia gotowki wynidst 0,2x na dzien 31 grudnia 2013 roku i
2013 roku 1,3x i pozostat na niemal niezmienionym zmniejszyt sie w poréwnaniu z 31 grudnia 2012 roku.

poziomie w poréwnaniu do konca 2012 roku. Wskaznik Cykl konwersji gotoéwki za biezgcy rok byt o 4,7 dnia
szybkiej ptynnosci osiggnat poziom 0,7x na koniec krotszy niz w roku 2012,
grudnia 2013 roku i 2012 roku. Wskaznik wyptacalnosci
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Skonsolidowane przeptywy pieniezne

Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana %
tys. PLN 2013 2012 2013/2012
Przeptywy z dz. operacyjnej 14 857 167 054 91,1)
w tym:
Zysk/(strata) brutto (182 719) (59 908) 205,0
Amortyzacja i odpis z tytutu trwatej utraty wartosci 224 503 372 160 (39,7)
Zmiana kapitafu obrotowego (58 441) 27 543 (312.2)
Inne korekty 31514 (172 741) (118,2)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (85 797) (54 967) 56,1
Przeptywy z dz. finansowej (8 705) (73 391) (88,1)
Razem przeplywy pieniezne (79 645) 38 696 (305,8)

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W roku 2013 przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci
operacyjnej osiggnety wartos¢ 14.857 tys. PLN w
poréwnaniu z 167.054 tys. PLN w roku 2012. Nizsze
przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w 2013

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2013 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjne;
wyniosty -85.797 tys. PLN w poréwnaniu z

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w roku 2013
osiggnety poziom -8.705 tys. PLN w poréwnaniu z -
73.391 tys. PLN w 2012 roku. W ciggu 12 miesiecy
2013 roku wydatki byty zwigzane przede wszystkim ze

roku byty wynikiem przede wszystkim wyzszej niz w
2012 roku straty brutto oraz zmian w ramach kapitatu
obrotowego.

-54.967 tys. PLN w 2012 roku i obejmowaty gtownie
wydatki na nabycie srodkdw trwatych.

sptatg obligacji, kredytow oraz odsetek a wptywy
finansowe pochodzity gtdbwnie z zaciggnietej pozyczki,
zwiekszonego zadtuzenia w ramach  biezgcych
rachunkow

bankowych i faktoringu.
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Istotne informacje i czynniki majgce wplyw na osiggane

wyniki finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalnos¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe

wszystkim zmiany mocy produkcyjnych na poziomie

ogolnoswiatowym i europejskim.

czynniki:

B czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

B ceny papieru;

B ceny celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni oraz energii;
m wahania kurséw walut.

Czynniki  makroekonomiczne i inne  czynniki
gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy

wptyw
makroekonomicznych i

znaczacy wywiera  szereg  czynnikow

innych czynnikow
gospodarczych, ktére moga réwniez wptynaé na popyt
na wyroby Grupy oraz nasz wynik dziatalnosci

operacyjnej. Czynniki te obejmuja:

m wzrost PKB;
dochod
zamoznosci populacii;

netto, — jako miernik dochoddw i

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

B zuzycie papieru;

B rozwoj technologii.

Ceny papieru

Ceny papieru podlegajg cyklicznym zmianom i
wahaniom, sg uzaleznione od globalnych zmian popytu
oraz ogoélnych czynnikdw makroekonomicznych i innych
takich

powyzej. Na ceny papieru wywiera rowniez wptyw

czynnikdw  gospodarczych, jak  wskazane

szereg czynnikbw zwigzanych z podazg, przede

Koszty surowcdw, energii i transportu

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

przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztow w tgcznych kosztach
operacyjnych  Grupy oraz ograniczong mozliwose
kontrolowania tych kosztéw przez Spdtki  Grupy,
zmienno$¢ tych kosztdw moze wywrzed istotny wptyw
na rentownos¢ Grupy.

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

do zewnetrznych klientéw.

Wahania kurséw walut
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Na nasz wynik dziatalnosci operacyjnej znaczacy wptyw
wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci,
nasze przychody i koszty sg wyrazane w réznych
walutach obcych i nie sg dopasowane, tak, wiec
aprecjacja walut, w ktérych ponosimy koszty, wobec
walut, w ktérych osiggamy przychody, wywrze
negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze produkty
sprzedajemy przede wszystkim w krajach nalezgcych do
strefy EURO, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a
zatem nasze przychody wyrazone sg w duzej czesci w
EUR, GBP, SEK i PLN, przy czym przychody
Celulozowni uzaleznione sg gtownie od USD. Koszty
operacyjne Grupy sag przede wszystkim wyrazone w

USD (koszty celulozy dla Papierni), EUR (koszty

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

Wedtug stanu na 30 czerwca 2013 roku i 30 wrzesnia
2013 roku Grupa nie dotrzymata poziomu wybranych
wskaznikow finansowych, okreslonych w umowie
kredytowej z konsorcjum bankdéw (Pekao S.A., Bank
Zachodni WBK S.A. i BRE Bank S.A) oraz umowie
kredytowej zawartej ze Svenska Handelsbanken.
Ztamanie wskaznikéw finansowych dotyczyto poziomu
dtug netto / EBITDA dla Grupy oraz poziomu solidity
ratio oraz interest covarage ratio dla jednej z Papierni.

Brak dotrzymania odpowiednich poziomow
wskaznikow finansowych w umowach kredytowych,
skutkowat  wystgpieniem  przypadku  naruszenia
warunkow umowy. Wystgpienie przypadku naruszenia
mogto w szczegodinosci doprowadzi¢ do postawienia w
stan wymagalnosci naszego zadtuzenia, przejecia
przez bank kontroli nad waznymi aktywami takimi jak
Papiernie lub Celulozownie, a takze utratg pozostatych
aktywow, na  ktérych  zostaly  ustanowione
zabezpieczenia, obnizenia wiarygodnosci kredytowej i
utraty dostepu do zrédet zewnetrznego finansowania,

a co za tym idzie utraty ptynnosci finansowe;j.

zwigzane z celulozg dla Papierni, energig, transportem,
chemikaliami i wiekszoscig kosztow zwigzanych z
dziatalnoscia  papierni w  Mochenwangen), PLN
(wiekszo$¢ pozostatych kosztdéw ponoszonych przez
papiernie w Kostrzynie nad Odrg) oraz SEK (wiekszos¢
pozostatych kosztdw ponoszonych przez papiernie w
Munkedal i Grycksbo oraz celulozownie Rottneros i

Vallvik).

Kursy wymiany walut wywierajg znaczacy wplyw na
wyniki
finansowych z uwagi na wahania kurséw walut, w

umowane w naszych  sprawozdaniach
ktérych osiggamy przychody i ponosimy koszty, a
ponadto walute, w ktérej przedstawiamy nasze wyniki

finansowe (PLN).

W dniu 04 pazdziernika 2013 roku Arctic Paper S.A.
oraz jej podmiot zalezny Arctic Paper Grycksbo AB
zakonczylty pierwszy etap negocjacji z bankami
finansujgcymi podmioty z grupy Arctic Paper S.A. W
wyniku wspomnianych negocjacji, Svenska
Handelsbanken AB ustalita date sptaty zadtuzenia w
rachunku biezgcym Arctic Paper Grycksbo AB na
dzien 30 marca 2014 roku oraz udzielita Arctic Paper
Grycksbo AB zwolnienia z obowigzku dotrzymania
wskaznikow finansowych tj. wspotczynnika
wyptacalnosci (ang. solidity ratio) oraz wspoétczynnika
pokrycia odsetek (ang. interest coverage ratio)
okreslonych umowg kredytowg do dnia 30 marca

2014 roku.

W dniu 20 grudnia 2013 roku zostat podpisany aneks
do umowy z dnia 6 listopada 2012 roku pomiedzy
konsorcjum bankdéw (Pekao S.A., Bank Zachodni WBK
S.A. i BRE Bank S.A) i Arctic Paper S.A. oraz jgj
podmiotami zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A.
Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper
Mochenwangen GmbH. Na mocy aneksu ustanowiono

nowe, korzystnigjsze dla Grupy poziomy wskaznikdw
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finansowych (kowenanty) oraz przedtuzono termin
sptaty krétkoterminowej czesci kredytu w  kwocie
59.000 tys. PLN (,Kredyt B”) do dnia 30 wrzesénia 2014
dodatkowy przypadek

roku oraz ustanowiono

naruszenia umowy bankowej w sytuacji

nieprzediuzenia  przez  Svenska  Handelsbanken

krotkoterminowych  umoéw  kredytowych i umow
faktoringowych; (wiecej informacji w nocie 32.1 w
dodatkowych informacjach do skonsolidowanego

sprawozdania finansowego).

W zwigzku z niedotrzymaniem  odpowiednich
pozioméw wskaznikdw finansowych w umowach
finansowych oraz wystgpieniem przypadku naruszenia

warunkow tych uméw Spétka otrzymata informacje o

utraceniu limitdw ubezpieczeniowych przez wybranych
dostawcow dla wybranych Papierni Grupy Arctic Paper
w trzecim kwartale 2013 roku. Spowodowato to
skrécenie termindw ptatnosci oferowanych Spétkom
przez tych dostawcow. Obecnie, po ogtoszeniu przez
Arctic Paper S.A. podpisania z konsorcjum bankéw
nowego aneksu z dnia 20 grudnia 2013 roku
ustalajgcego nowe kowenanty i wydtuzenie terminu
sptaty krétkoterminowej czesci kredytu (Kredyt B) do
konca wrzesnia 2014 roku oraz wynegocjowania z
Svenska Handelsbanken AB przedtuzenia daty sptaty
zadtuzenia w rachunku biezgcym do 30 marca 2014
roku, wiekszos¢ dostawcow oferuje terminy ptatnosci
na wczesnigj ustalonych zasadach.

Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik finansowy

W zwigzku z objeciem de facto kontroli nad Grupg
Rottneros  w grudniu 2012 roku skonsolidowany
rachunek zyskow i strat Grupy Arctic Paper za okres od
1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zawiera

rachunek zyskow i strat Grupy Rottneros za analogiczny

Inne istotne informacje

W dniu 25 lutego 2013 roku nastgpit wykup obligacii
serii A i serii B za tgczng kwote 71.900 tys. PLN wraz z
odsetkami wyemitowanych przez Spoétke zgodnie z
umowg emisyjng z dnia 11 lutego 2010 roku (z
poznigjszymi aneksami). Tym samym Spoétka dokonata
catkowitego wykupu obligacji serii A i B i zostata

okres. Wynik netto oraz pozostate catkowite dochody

Grupy Rottneros zostaly podzielone  pomiedzy

udziaty
niekontrolujgce w proporcji do posiadanego udziatu w

akcjonariuszy  jednostki  dominujgcej i

kapitale zaktadowym Rottneros AB.

zwolniona ze wszystkich zobowigzan wynikajgcych z

umowy .

W lipcu 2013 roku Arctic Paper S.A. otrzymata
dtugoterminowg pozyczke od Pana Thomasa Onstada,
najwiekszego posredniego akcjonariusza Spotki i
cztonka Rady Nadzorczej, w wysokosci 4.000 tys. EUR.
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Czynniki majgce wptyw na rozwoéj Grupy Arctic Paper

Informacje o trendach rynkowych

Dostawy, popyt i zdolnosci produkcyjne

Dostawy papieréw wysokogatunkowych na rynku
europejskim 2013 roku byty nizsze w poréwnaniu do
roku 2012 -5,1%.
bezdrzewnych niepowlekanych

roku o okofo W segmencie
(UWF)

dostawy byty nizsze o dokfadnie -4,0%, natomiast w

papierow

Ceny papieru

W 2013 roku ceny papieréw wysokogatunkowych w
Europie zanotowaty spadek w poréwnaniu do cen na
koniec 2012 roku. Spadek srednich cen wynidst dla
papierow UWF -3,9%, natomiast dla CWF -2,4%.

W okresie od stycznia do grudnia 2013 roku
deklarowane przez producentdw ceny papieréw
niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) dla wybranych
rynkéw: Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wioch i Wielkigj
Brytanii wyrazone w EUR oraz GBP spadty w przedziale
od -3,4% do -4,3%. W tym samym okresie ceny dla
papierdw powlekanych bezdrzewnych (CWF) spadty w

przedziale od -2,0% do -2,7%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR
poréwnywalnych produktow w segmencie
niepowlekanych  papierow  bezdrzewnych  (UWF)

zmienialy sie na koniec 2013 roku w poréwnaniu do
2012 roku w przedziale od -3,5% do -2,0%, natomiast
w segmencie papierdw powlekanych bezdrzewnych
(CWF) w przedziale od -4,4% do -4,2%.

Koszty celulozy

Na koniec 2013 roku ceny celulozy osiggnety poziom
NBSK 906 USD/tone oraz BHKP 770 USD/tone.

segmencie bezdrzewnych papierow powlekanych (CWF)
0 -6,3%.

Wolumen sprzedazy Grupy Arctic Paper w 2013 roku
byt 0 4,1% nizszy niz w 2012 roku.

Zrédto danych: EuroGraph, analiza Arctic Paper.

Zrédio: Dla danych rynkowych - RISI, zmiany cen dia
wybranych rynkéw Niemiec, Franciji, Hiszpanii, Wtoch i
Wielkiej Brytanii w walutach lokalnych dla papieréw
graficznych zblizonych do portfolio produktow Grupy
Arctic Paper. Ceny sg podawane bez uwzglednienia
rabatéw specyficznych dla poszczegdlnych klientow, a
takze nie zawierajg wszelkiego rodzaju dodatkéw, czy
tez obnizek cen w stosunku do publicznie dostepnych
cennikdbw. Ceny estymowane dla danego miesigca
odzwierciedlajg zamowienia ztozone w danym miesiacu,
natomiast ich dostawy mogg nastgpi¢ w przysztosci. Z
tego powodu szacunki cenowe RISI dla danego
miesigca nie odzwierciedlajg rzeczywistych cen, po
ktérych sg realizowane dostawy w danym okresie, a
jedynie poziom cen, po ktérych przyjmowane sg

zamoéwienia. Dla produktéw Arctic Paper $rednie

fakturowane  ceny  sprzedazy dla = wszystkich

obstugiwanych rynkéw w EUR.

Srednia cena NBSK w 2013 roku byta o 5,3% wyzsza
niz w 2012 roku, natomiast BHKP byfa wyzsza o 5,4%.
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Sredni koszt celulozy na tone obliczony dla Grupy AP
wyrazony w PLN w 2013 roku wzrést w pordwnaniu do
2012 roku o 1,6%. Udziat kosztéw celulozy w koszcie
wiasnym sprzedazy w biezgcym roku wyniost 47% i byt
nizszy od poziomu odnotowanego w 2012 roku (48%).

Grupa AP zuzywa w procesie produkcji celuloze w
nastepujgcej strukturze: BHKP 68%, NBSK 19% oraz
pozostate 13%.

Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec 2013 roku wyniost 4,1472 i byt
0 1,4% wyzszy w poréwnaniu do 2012 roku. Sredni kurs
w 2013 roku byt wyzszy w poréwnaniu do poziomu z
roku poprzedniego i wyniést 4,1976 w poréwnaniu do
4,1852 (+0,3%).

Kurs EUR/SEK wzrést z poziomu 8,5941 na koniec
2012 do 8,8351 (+2,8%) na koniec 2013 roku. Dla tej
pary walutowej Sredni kurs w 2013 roku w poréwnaniu
do 2012 roku byt 0 -0,7% nizszy.

Kurs USD/PLN na koniec 2013 roku byt 0 -2,8% nizszy
niz na koniec roku poprzedniego i wyniést 3,0120.
Sredni kurs w 2013 roku wyniost 3,1615 w poréwnaniu
do 3,2581 w 2012 roku. Oznacza to wzmocnienie PLN
0 3,0%.

Kurs USD/SEK na koniec 2013 roku wynidst 6,4167 i byt
0 -1,5% nizszy niz na koniec 2012 roku. Sredni kurs w

Zrédio danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper

Ze wzgledu na nabycie Grupy Rottneros, czes¢ dostaw
celulozy do naszych Papierni odbywa sie z naszych
Celulozowni. Powoduje to zmniejszenie uzaleznienia
przychoddéw Celulozowni oraz kosztow Papierni od
wahan rynkowych cen celulozy.

2013 roku wyniost 6,5127 i byt nizszy o -3,9% w
poréwnaniu do Sredniego kursu roku poprzedniego.

Kurs EUR/USD na koniec grudnia 2013 roku wyniost
1,3769 w porownaniu do 1,3189 (+4,4%) na koniec
grudnia 2012 roku. Sredni kurs w 2013 roku wyniést
1,3283 w poréwnaniu do 1,2855 (+3,3%) w 2012 roku.

W poréwnaniu do roku 2012 kurs EUR/PLN nieznacznie

podwyzszyt
realizowanych w Arctic Paper Kostrzyn. Umacniajgcy sie

poziom przychoddw ze sprzedazy

przez wiekszos¢ 2013 roku SEK w odniesieniu do EUR
wptywat
fakturowanych w fabrykach w Szwecji (AP Munkedals i
AP Grycksbo).

negatywnie na  poziom  przychodow

Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego roku

Do istotnych czynnikéw majgcych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie, kolejnego roku mozna zaliczyc:

m Ksztattowanie sie popytu na papiery
wysokogatunkowe w Europie. W 2013 roku
widoczny byt spadek popytu na papiery
wysokogatunkowe w Europie (poziom

zrealizowanych dostaw) w poréwnaniu do 2012
roku. Dalszy negatywny rozwdj sytuacji rynkowej
zamowien

niekorzystnie wptynie na poziom

naptywajgcych do naszych Papierni, a co za tym
idzie negatywnie wptynie na wyniki finansowe
Grupy.
m Ksztattowanie sie cen papieru
wysokogatunkowego. W szczegdlnosci wptyw na
wyniki
podniesienia obecnego poziomu cen produktow

finansowe bedzie miata zdolno$¢ do
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Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku ze
stabngcym poziomem dostaw/popytem w Europie
oraz w kontekscie zmian kurséw walut. Ceny
papieru bedg odgrywaly szczegding wage w
przypadku papierni Grycksbo oraz Mochenwangen,
ktére w zwigzku z zachodzgcymi na rynku
zmianami, szczegolnie silnie, negatywnie
odczuwajg zmiany wolumenu sprzedazy, cen, a
takze w przypadku Grycksbo zmiany kurséw walut.
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 rosngce ceny
celulozy NBSK powinny pozytywnie wptywaé na

wyniki finansowe Celulozowni. Istotny wpltyw na
wyniki realizowane przez Grupe mogg mie¢ takze
wahania cen energii elektrycznej w Szwecji. W
przysztosci tego typu zmiany rynkowe moga
przetozy¢ sie na zmiany rentownos$ci sprzedazy w
papierniach AP Munkedals i AP Grycksbo oraz
celulozowniach Rottneros i Vallvik.

Ksztattowanie sie kursoéw walut, w szczegdolnosci
negatywny wptyw na wyniki finansowe moze mie¢
umochnienie 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
wplyw bedzie miata aprecjacja USD wzgledem
SEK.
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Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka

W 2013 roku nastgpity istotne zmiany w zakresie
czynnikéw zwigzanych z dziatalnoécig Grupy, w

szczegoinosci ryzyka zwigzane z zadtuzeniem Grupy

oraz ryzyko zwigzane z limitami ubezpieczeniowymi.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Kolejnose, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki

ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich

Ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynku
papierniczym w Europie

Nasza Grupa prowadzi dziatainos¢ na wysoce
konkurencyjnym rynku. Osiggniecie zaktadanych przez
Grupe celdéw strategicznych moze by¢ utrudnione
poprzez dziatania konkurenciji, zwtaszcza
zintegrowanych producentéw papieru prowadzacych
dziatalno§¢ na wiekszg skale niz nasza Grupa.
Ewentualne nasilenie konkurencji bedace efektem
mozliwego wzrostu zdolnosci produkcyjnych naszych
konkurentéw, a tym samym wzrostu podazy papieru na
rynku, moze negatywnie wptyng¢ na osiggniecie

planowanych  przychoddéw i zdolno$S¢ realizacii

poczynionych zatozen finansowych i operacyjnych.

Ryzyko zmiany przepiséw prawa
Nasza Grupa prowadzi dziatalnos¢ w otoczeniu
prawnym charakteryzujgcym sie wysokim poziomem
niepewnosci. Przepisy dotyczgce prowadzonej przez
nas dziafalnosci sg czesto nowelizowane i zdarza sie, ze
brak jest ich jednolitej interpretacii, co pocigga za sobg
ryzyko naruszenia obowigzujgcych regulacji i zwigzanych
z tym konsekwenciji, nawet, jesli naruszenie prawa byto
nieumysine. Ponadto, zmiany w przepisach z zakresu
ochrony $rodowiska i innych moga wigza¢ sie z
koniecznoscig poniesienia znaczgcych wydatkéw w celu
zapewnienia zgodnosci, miedzy

innymi, z bardzigj

restrykcyjnymi uregulowaniami lub Scislejszg

implementacjg obowigzujgcych przepiséw dotyczgcych

wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnych
ryzyk.

ochrony wdd powierzchniowych, wod  gruntowych,
gleby i powietrza atmosferycznego.

Ryzyko walutowe

Przychody, koszty i wyniki Grupy sg narazone na ryzyko
zmiany kurséw walut, w szczegdlnosci PLN i SEK
wobec EUR, GBP i
eksportuje zdecydowang wiekszos¢ produkowanego

innych walut. Nasza Grupa
papieru na rynki europejskie, uzyskujgc znaczng czesc
swoich przychoddw ze sprzedazy w EUR, GBP, PLN i
SEK.  Przychody ze
Celulozowniach uzaleznione sg od USD. Koszty zakupu

sprzedazy  celulozy w

surowcow do produkcji papieru, w szczegolnosci
celulozy dla Papierni ponoszone sg z kolei gtéwnie w
USD i EUR. Ponadto, posiadamy zobowigzania z tytutu
zaciggnietych kredytow gtownie w PLN, EUR i SEK.
Walutg stosowang w sprawozdaniach finansowych jest
PLN, a zatem nasze przychody, koszty i wyniki
osiggniete przez Spoétki zalezne zlokalizowane zagranicg
sg uzaleznione od ksztattowania sie kurséw walut.
mogas,

negatywny wptyw na wyniki,

Zmiany kurséw  walut zatem mie¢ silnie
sytuacje finansowg i

perspektywy Grupy.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko zmiany stop

procentowych gtdwnie w zwigzku z istniejgcym
zadtuzeniem odsetkowym. Ryzyko to wynika z wahan
referencyjnych stép procentowych takich jak WIBOR dla

zadtuzenia w PLN, EURIBOR dla zadtuzenia w EUR i
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STIBOR dla zadtuzenia w SEK. Niekorzystne zmiany
stép procentowych moga negatywnie wptyna¢ na
wyniki, sytuacije finansowg i perspektywy Grupy.

Ryzyko Zwigzane Z rosngcym zhaczeniem

alternatywnych mediéw
Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy
Kolejnosé, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki

ryzyka,
wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegéinych

nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich

ryzyk. Ryzyko zwigzane z relatywnie niskimi marzami
operacyjnymi

Historycznie wyniki dziatalnosci operacyjnej Grupy
charakteryzuje relatywnie duza zmiennos$c¢ i niskie marze
zysku z dziatalnosci operacyjnej. Spadek przychodéw
spowodowany, miedzy innymi, zmiang  mMocy
produkcyjnych, wydajnosci, polityki cenowej lub wzrost
kosztéw operacyjnych, ktérych gtéwnymi sktadnikami sg
koszty surowcow (gtdbwnie celuloza dla Papierni) oraz
energii, oznacza¢ moze utrate zdolnosci Grupy do
osiggania  zyskéw. Istotne, negatywne  zmiany
rentownos$ci mogg doprowadzi¢ do spadku wartosci
naszych akcji oraz ograniczy¢ zdolno$¢ generowania
kapitatu obrotowego, przynoszgc powazne szkody

naszej dziatalnosci i znaczgco pogarszajgc nasze

perspektywy.

Ryzyko zmiany cen surowcdw, energii i produktéw

JesteSmy narazeni na ryzyko zmiany cen surowcow i
energii gtbwnie w zwigzku z wahaniami cen celulozy,
oleju opatowego, oleju napedowego, wegla i energii
elektrycznej. Papiernie nabywajg celuloze na podstawie
umow ramowych lub jednorazowych transakcji i nie
zabezpieczajg sie przed wahaniami cen celulozy. Cze$¢
dostaw celulozy dla naszych Papierni pochodzi z
Celulozowni Grupy Rottneros. Grupa nie zabezpiecza
sie takze przed ryzykiem wzrostu cen wegla i oleju
opatowego

wykorzystywanego w  papierni AP

Trendy w reklamie, elektronicznym przesytaniu i

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

na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy Grupy,

Mochenwangen. Ryzyko zmiany cen produktéw wigze
sie przede wszystkim ze zmianami cen papieru i celulozy
na rynkach, na ktérych sprzedajemy nasze produkty.
Istotny wzrost cen jednego lub wielu surowcéw oraz
energii, moze wywrze¢ negatywny wplyw na wyniki

dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyko zakiécen procesu produkcyjnego

Nasza Grupa posiada cztery Papiernie dysponujgce
tacznie dziesiecioma liniami produkcyjnymi o tgcznych
rocznych mocach produkcyjnych wynoszgcych ponad
800.000 ton papieru oraz dwie Celulozownie o tgcznych
410000 ton
celulozy. Dlugotrwate zaktdcenie procesu produkcyjnego

mocach produkcyjnych w  wysokosci

moze by¢ spowodowane szeregiem czynnikbw, w tym
awarig, btedami ludzkimi, niedostepnoscig surowcow,
katastrofg zywiotowg i innymi, nad ktérymi czesto nie
mamy kontroli. Kazde takie zakibcenie, nawet wzglednie
krotkotrwate, moze wywrze¢ istotny wptyw na nasza
produkcie i rentownos¢ oraz wigzac¢ sie z konieczno$cig
poniesienia znaczacych kosztow takich jak naprawy,
zobowigzania wobec odbiorcéw, ktérych zamodwien nie

jestesmy w stanie zrealizowac i inne wydatki.

Ryzyko zwigzane z naszymi inwestycjami

Inwestycje Grupy majace na celu podniesienie mocy
produkcyjnych Grupy zasadniczo wymagajg znaczacych
naktadow inwestycyjnych i stosunkowo dtugiego czasu
realizacji. W zwigzku z tym warunki rynkowe, w ktorych
prowadzimy dziatalnos¢ moga ulec istotnej zmianie
pomiedzy okresem, w ktérym podejmiemy decyzje o
poniesieniu wydatkdéw inwestycyjnych na zwiekszenie
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ich do
rynkowych mogag

mocy produkcyjnych i terminem oddania

eksploatacji. Zmiany warunkdow
prowadzi¢ do wahan popytu na nasze produkty, ktory
moze by¢ zbyt niski w kontekscie dodatkowych mocy
produkcyjnych. Réznice miedzy przysztym popytem i
inwestycjami  w nowe moce produkcyjne mogag

doprowadzi¢ do niepetnego wykorzystania
zwiekszonych mocy produkcyjnych. Moze to wywrze¢
negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej oraz

sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Nasza Grupa posiada gtéwnie zadtuzenie wynikajgce z
umowy kredytowej z konsorcjum bankéw (Bank Pekao
S.A., Bank Zachodni WBK S.A. i BRE Bank S.A.) z dnia
6 listopada 2012 roku, zadtuzenie kredytowe w Svenska
Handelsbanken i Danske Bank oraz z tytutu umoéw

leasingowych.

Niedotrzymanie zobowigzan Grupy, w tym poziomu
uzgodnionych wskaznikoéw finansowych (kowenantdw)
wynikajgcych z tych uméw, nieprzedtuzenie przez
Svenska Handelsbanken krétkoterminowych umdéw
kredytowych i umoéw  factoringowych;  skutkuje
wystgpieniem przypadku naruszenia warunkéw umowy.
Wystgpienie  przypadku naruszenia  moze @ w
szczegolnosci doprowadzi¢ do postawienia w stan
wymagalnosci naszego zadtuzenia, przejecia przez bank
kontroli nad waznymi aktywami takimi jak Papiernie lub
Celulozownie, a takze utratg pozostatych aktywoéw, na
ktérych zostaly ustanowione zabezpieczenia, obnizenia
wiarygodnosci kredytowej i utraty dostepu do zrédet
zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty
ptynnosci finansowej, co moze z kolei wywrzec¢ istotnie
negatywny wplyw na naszg dziatalno$¢, perspektywy

rozwoju oraz cene naszych akcji.

Wiecej informacji na temat ryzyka zwigzanego z

zdatuzeniem Grupy znajduje sie w nocie nr 6
skonsolidowanego

sprawozdania finansowego

zawartego w niniejszym raporcie rocznym.

Ryzyko zwigzane z limitami ubezpieczeniowymi

W zwigzku z pogarszajgcg sie sytuacja w branzy
papierniczej oraz wynikami Grupy Arctic Paper nasi
dostawcy, w szczegdlnosci dostawcy surowcow takich
jak celuloza, moga nie uzyskac limitow
ubezpieczeniowych (sprzedaz kredytowa), a co za tym
idzie utraci¢ mozliwos¢ oferowania Grupie Arctic Paper
odroczonych termindw ptatnosci. Taka sytuacja moze
prowadzi¢ do pogorszenia sie sytuacji finansowej i utraty
ptynnoéci  finansowej  poszczegdinych  jednostek
operacyjnych, a w konsekwencji wptyna¢ negatywnie na

sytuacje w catej Grupie.

Ryzyko wprowadzenia ograniczen w dostawach gazu
ziemnego

Jedynym dostawcg gazu ziemnego wykorzystywanego
przez AP Kostrzyn do wytwarzania energii cieplngj i
elektrycznej dla potrzeb produkcji papieru jest Polskie
Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. (PGNIG). W
zwigzku z tym na dziatalnos¢ i koszty produkciji papieru
w AP Kostrzyn znaczny wptyw ma dostepnos¢ i cena
gazu ziemnego. Ewentualne zaktécenia dostaw gazu
ziemnego do papierni w Kostrzynie nad Odrg moga
wywrze¢ negatywny wptyw na produkcje, wynik
dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko utraty ulg podatkowych zwigzanych z
dziatalnoscig AP Kostrzyn

AP Kostrzyn korzysta ze znaczgcej ulgi podatkowej
wynikajgcej z prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na
Strefy

Ekonomicznej. Ulga ta zostata przyznana na okres do

terenie  Kostrzynsko-Stubickiej  Specjalnej
2017 roku i uzalezniona jest od przestrzegania przez AP

Kostrzyn przepisbw ustaw, rozporzgdzen i innych
warunkow dotyczgcych mozliwosci skorzystania z ulgi
podatkowej, w tym spetienia pewnych kryteridw
dotyczacych zatrudnienia i naktaddw inwestycyjnych.
Szczegoblnie czestym zmianom w Polsce podlegajg
przepisy oraz interpretacje przepisdw podatkowych.

Zmiany w przepisach dotyczacych tej ulgi podatkowej
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lub naruszenie przez AP Kostrzyn warunkdéw zezwolenia,
na podstawie, ktérego ulga zostata przyznana mogg
spowodowac jej utrate i wywrzec istotny negatywny
wptyw na wynik dziatalnosci operacyjnej i sytuacje

finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z konsolidacjg i ptynnoscig giéwnych
klientéw

Trendy konsolidacyjne ws$rdd naszych obecnych i
potencjalnych klientbw moga spowodowac powstanie
bardziej skoncentrowanej bazy klientow obejmujgcej
kilkku duzych odbiorcow. Odbiorcy ci moga korzystac ze
swojej lepszej pozycji przetargowej przy negocjowaniu
warunkow zakupu papieru lub podja¢ decyzje o zmianie
dostawcy i nabywac¢ produkty naszych konkurentow.
Ponadto, w zwigzku z pogarszajgcg sie sytuacjg w
branzy poligraficznej nasi klienci tacy jak dystrybutorzy
papieru, drukarnie, czy wydawnictwa mogg nie uzyskac
limitéw ubezpieczeniowych (sprzedaz kredytowa) Ilub
ptynnoscig
konsekwencji moze doprowadzi¢ do ich upadtosci i

mie¢ problemy z finansowg, co w
odbi¢ sie negatywnie na naszych wynikach finansowych.
Powyzsze czynniki mogg wywrze¢ negatywny wptyw na
wynik dziatalnosci operacyjnej i sytuacje finansowa

Grupy.

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

Grupa spetnia wymogi zwigzane z ochrong Srodowiska,
nie ma jednak pewnosci, ze bedzie zawsze wykonywac
swoje zobowigzania oraz, ze w przysztosci nie poniesie
znaczacych kosztow ani  nie zaciggnie istotnych
zobowigzan w zwigzku z tymi wymogami ani tez, ze
bedzie w stanie uzyska¢ wszystkie pozwolenia, zgody
lub inne zezwolenia konieczne dla umozliwienia jej
prowadzenia dziatalnosci w zamierzony sposoéb.
Podobnie, poniewaz produkcja papieru i celulozy wigze
sie z istnieniem potencjalnych zagrozen zwigzanych z

odpadami pochodzacymi z Papierni i Celulozowni lub

zanieczyszczeniami substancjami chemicznymi, nie ma

pewnosci, ze w przysztosci Grupa nie zostanie

pociggnicta do  odpowiedzialnosci z  powodu
zanieczyszczenia $rodowiska lub ze zdarzenie bedace
podstawg pociggniecia Grupy do odpowiedzialnoéci juz
nie wystgpito. Grupa moze, zatem ponies¢ znaczgce
wydatki  w  zwigzku z

koniecznoscig  usuniecia

zanieczyszczen i rekultywacijg gruntow.

Ryzyko zwigzane z limitami emisji CO2

Nasze Papiernie i Celulozownie otrzymujg nieodptatne
uprawnienia do emisji dwutlenku wegla przydzielane na
dany okres. Uprawnienia do emisji sg przydzielane w
ramach Unijnego Systemu Obrotu Uprawnieniami do
Emisji. Jesli nieodptatne przydziaty uprawnien do emisji
dwutlenku wegla zostang zniesione i zastgpione
systemem odptfatnego nabywania uprawnien do emisji,
ponoszone przez nas koszty wytwarzania energii
zostac

odpowiednio  wzrosng. Mozemy ponadto

zmuszeni do ponoszenia innych niemozliwych do
przewidzenia kosztéw w zwigzku z uprawnieniami do
emisji lub zmianami przepiséw prawa i wynikajgcych z
nich wymagan w tym zakresie. Z uwagi na to mozemy
by¢ zmuszeni do zmniejszenia ilosci wytwarzanej energii
lub do zwiekszenia kosztéw produkcji, co moze miec
sytuacje
operacyjnej  lub

negatywny wptyw na naszg dziatalnosc,

finansowa, wyniki  dziatalnosci

perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spdtki do wyptaty
dywidend

Emitent jest spdtkg holdingowa, a zatem jego zdolnos¢
do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu
ewentualnych wyptat, jakie otrzyma od spdtek zaleznych
prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng i poziomu sald
gotowkowych.  Niektore  spdtki  zalezne  Grupy
prowadzace dziatalno$¢ operacyjng mogg w pewnych
okresach  podlegac

ograniczeniom  dotyczgcym

dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma

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

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

Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Investment GmbH
oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Arctic Paper
S.A. zobowigzata sie do niedeklarowania i niewypfacania
dywidendy w okresie wystgpienia przypadku naruszenia
warunkow  tejze lub w

umowy sytuacji  gdy

zadeklarowanie lub wyptacenie dywidendy

spowodowatoby naruszenie warunkdw umowy.
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Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw

finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2013, a takze nie opublikowat oraz nie

planuje publikowania prognoz wynikéw finansowych na rok 2014.

Informacje o dywidendzie

Spotka nie wyptacita dywidendy w roku 2013.

Zmiany w organach Arctic Paper S.A.

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Michat Jarczynski
ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu ze
skutkiem na dzien 15 lipca 2013 roku (raport biezacy
27/2013). Rada Nadzorcza Spoétki w dniu 18 czerwca
2013 roku powotata z dniem 15 lipca 2013 roku Pana
Wolfganga LUbbert do petienia funkcji Prezesa Zarzgdu
Arctic Paper S.A (raport biezgcy 27/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Michat Bartkowiak ztozyt
rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ze
skutkiem natychmiastowym (raport biezgcy 32/2013).

W dniu 27 listopada 2013 roku Rada Nadzorcza
powotata Panig Matgorzate Majewska-Sliwa do pefnienia
funkcji Cztonka Zarzadu oraz Pana Wolfganga Libbert
na stanowisko Prezesa Zarzadu
41/2013).

(raport  biezacy

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

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Jan Ohlsson ziozyt
rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport
biezacy 28/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Fredrik Plyhr ziozyt
rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport
biezgcy 33/2013).

W dniu 24 pazdziernika 2013 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato Pana Kiella
Olssona oraz Pana Dariusza Witkowskiego jako
Cztonkéw Rady Nadzorczej (raport biezgey nr 39/2013).
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Skfad Zarzadu Jednostki Dominujgcej na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowia:

m  Wolfgang LUbbert — Prezes Zarzgdu

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

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

Zmiany w kapitale zaktadowym Arctic Paper S.A.

W zwigzku z nabywaniem akcji Rottneros AB od grudnia
2012 roku do lutego 2013 roku, gtéwnie w drodze
wymiany nowowyemitowanych akcji AP S.A. za akcje
Rottneros AB, w okresie od grudniu 2012 roku do
lutego 2013
13.884.283 warrantéw subskrypcyjnych, ktére zostaty

roku, Spoétka wyemitowata tgcznie

Nabywanie akcji wiasnych

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

a) faczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy
5.500.000 akgji;

wymienione na 13.884.283 akcje serii F. Wszystkie
wyemitowane akcje zostaty zarejestrowane w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w 2013 roku (patrz nota nr 30.1
skonsolidawanym

dodatkowych informaciji w

sprawozdaniu finansowym).

b) faczna kwota, ktérg Spétka przeznaczy na nabycie

akcji wtasnych nie moze przekroczy¢ kwoty
znajdujgcej sie na utworzonym w tym celu kapitale
rezerwowym, 1j. kwoty 27.500.000 zt obejmujace;
oprécz ceny nabywanych akcji réwniez koszty ich

nabycia;
c) cena, za ktorg Spoétka nabedzie wiasne akcje, nie

moze by¢ nizsza niz 1,00 zt oraz wyzsza niz 10,00 zt
za akcje;
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d) upowaznienie do nabywania wtasnych akcji Spotki
obowigzuje w okresie 60 (szescdziesieciu) miesiecy
od dnia podijecia niniejszej uchwaty;

e) nabycie akcji wlasnych moze nastgpic za
posrednictwem firmy inwestycyjnej, w transakcjach

gietdowych oraz pozagietdowych.

Zarzad kierujgc sie interesem Spotki moze po

zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej:

a) zakonczy¢ nabywanie akcji przed uptywem terminu
60 dni od dnia podjecia ninigjszej uchwaty lub przed
wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na
ich nabycie,

b) zrezygnowac z nabycia w catosci lub w czesci.

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

Warunki nabywania akcji wiasnych w celu ich umorzenia
lub dalszego przeniesienia lub odsprzedazy bedg
zgodne z postanowieniami Rozporzadzenia Komisji (WE)

nr 2273/2003 z 22 grudnia 2003 r.

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji witasnych

przez Spotke przeprowadzonego na  warunkach
okreslonych przez Walne Zgromadzenie Spdtki, Zarzad
zwota Walne Zgromadzenie w celu powziecia uchwaty o

umorzeniu akcji wiasnych Spdtki i obnizeniu kapitatu

Umowy kredytowe, pozyczki i obligacje

W lutym 2013 roku Grupa dokonata catkowitej sptaty
zadtuzenia z tytutu obligacji w wysokosci 71.900 tys.
PLN wraz z odsetkami. Srodki finansowe na sptate
obligacji pozyskano =z kredytu dlugoterminowego
uzyskanego od konsorcjum bankéw: Bank Pekao S.A.,
Bank Zachodni WBK S.A. oraz BRE Bank zgodnie z
umowg z dnia 6 listopada 2012 roku (raport biezgcy

19/2012).

zaktadowego, Ilub - w przypadku przeznaczenia

nabywanych akcji do dalszego przeniesienia Ilub
odsprzedazy - Zarzad Spoétki podejmie decyzje, co do
dalszego przeniesienia lub odsprzedazy akcji wtasnych.
Dopuszczalne jest rowniez umorzenie czesci nabytych
przez Spoétke akcji wtasnych i odpowiednie obnizenie
kapitatu zakfadowego przez zakonczeniem procesu
nabywania akcji wtasnych.

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

Zgromadzenie  postanawia 0

wydzieleniu z kapitatu  rezerwowego  Funduszu

Programu.

Do dnia ninigjszego raportu Zarzad Spdtki nie nabywat
akcji wtasnych przez Spétke w celu ich umorzenia i
obnizenia kapitatu zaktadowego lub w celu dalszego
przeniesienia

lub odsprzedazy akcji wiasnych na

warunkach i w trybie opisanym powyzej.

W zwigzku ze ztamaniem kowenantéw przez Grupe
Arctic Paper, w dniu 20 grudnia 2013 roku Spdétka oraz
jej podmioty zalezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A.
(-"APK”), Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic
Paper Mochenwangen GmbH zawarty Aneks nr 3
(,Aneks”) do Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012
roku (raport biezgcy nr 44/2013).

Aneks wszedt w zycie z dniem 23 grudnia 2013 roku.
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Aneks ustalit:

E nowe poziomy wskaznikow finansowych
(konwenantow) przewidzianych dla APK i Grupy
Kapitatowej Emitenta, ktorych wysokos¢ zostata
uzgodniona z Zarzgdem Emitenta;

B zobowigzanie do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta o kwote nie mniejszg niz
50.000 tys. PLN;

m zobowigzanie Grupy Kapitatowe] Emitenta do

przeznaczenia Srodkow pozyskanych z
podwyzszenia kapitatdw i sprzedazy aktywow na
reinwestycje do kwoty 60.000 tys. PLN;

B przeznaczenie  kwoty  przewyzszajgcej  sume

pozyskanych srodkdéw ze sprzedazy aktywow i

pochodzgcych z podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta powyzej 60.000 tys. PLN na
przedpfate zobowigzan wynikajgcych z  Umowy
Kredytowej;

B maksymalng kwote optaty za zarzgdzanie
wyptacang przez APK Emitentowi do kwoty 3.500
tys. PLN rocznie;

B zobowigzanie APK do  niedeklarowania i

niewyptacania  dywidendy oraz  nieudzielania
finansowania jednostkom powigzanym bez zgody
kredytodawcow;

B zobowigzanie APK do niedokonywania zmian w
kapitale podstawowym;

m zobowigzanie AP SA do niedeklarowania i

niewyptacania dywidendy oraz niedokonywania

ptatnosci o podobnym charakterze do akcjonariuszy

w Okresie wystgpienia przypadku naruszenia

warunkoéw niniejszej umowy lub w sytuacji gdy

zadeklarowanie lub wyptacenie dywidendy
spowodowatoby naruszenie warunkdw umowy;

m dodatkowy przypadek naruszenia  warunkéow

umowy bankowej w sytuacji nieprzedtuzenia przez

Svenska Handelsbanken krétkoterminowych umoéw

kredytowych i uméw factoringowych.

Ponadto na mocy powyzszego Aneksu strony

przedtuzyly termin spfaty krotkoterminowej czesci
kredytu w kwocie 59.000 tys. PLN (,Kredyt B”) do dnia

30 wrzesnia 2014 roku.

Zabezpieczenia ustanowione w Umowie Kredytowej nie
ulegty zmianie. W lipcu 2013 roku Arctic Paper S.A.
otrzymata dtugoterminowg pozyczke od Pana Thomasa
Onstada,
Spotki i cztonka Rady Nadzorczej, w wysokosci 4.000
tys. EUR.

najwiekszego posredniego  akcjonariusza

W dniu 19 marca 2014 roku Arctic Paper Grycksbo
zawarto aneks do umowy z Svenska Handelsbanken,
przediuzajgcy date sptaty zadtuzenia w rachunku
biezgcym dla Arctic Paper Grycksbo do dnia 30
wrzesnia 2014 roku na dotychczasowych warunkach
oraz obnizajgcy poziomy wymaganych wybranych
wskaznikoéw finansowych, ktére APG bedzie musiato
spetni¢ na dzien 30 wrzesnia 2014 r. oraz po tej dacie.

Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje o tgcznej wartosci wynagrodzen i pozostatych swiadczen wyptaconych

lub naleznych cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31

grudnia 2013 roku (dane w PLN).
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I Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzgdu i Rady Nadzorcze]

Osoby zarzadzajace i Wy nagrodzenie (zasadnicze z narzutami) Program

nadzorujace z tytutu funkgji petnionych w Arctic Paper S.A. emerytalny Inne Razem
Zarzad*

Michat Piotr Jarczy hski 37 500 1355 322 1392 822
Michat Jan Bartkowiak 594 720 16 472 611192
Wolfgang Liibbert 1919379 - - 1919379
Per Skoglund 789 965 313 384 164 022 1267 371
Jacek Lo 931260 5223 936 483
Malgorzata Majewska-Sliwa 160 000 160 000
Rada Nadzorcza**

Rolf Olof Grundberg - -
Rune Roger Ingvarsson 12 581 12 581
Thomas Onstad 59 564 59 564
Mariusz Grendowicz 180 000 180 000
Fredrik Lars Plyhr - -
Jan Ohlsson 82 500 82 500
Kjell Olsson 12 581 12 581
Dariusz Witkow ski 12 581 12 581

*zgodnie z opisanymi powyzej zmianami w sktadzie Zarzgdu spotki, wynagrodzenie Pana Michata Jarczynskiego jest podane za okres od
01.01.2013 r. do 15.07.2013 r., Pana Michata Bartkowiaka za okres: 01.01.2013 r. do 30.11.2013 r., Pani Matgorzaty Majewskiej—éliwa za okres

01.11.2013r. do 31.12.2013r.,

**zgodnie z uchwatami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 24.10.2013 r. nastgpita zmiana sposobu wynagradzania czionkéw Rady
Nadzorczej od tego dnia; wynagrodzenie Pana Kjella Olssona i Pana Dariusza Witkowskiego jest podane za okres od 24.10.2013 r. do 31.12.2013
r., Pana Jana Ohlssona za okres od 01.01.2013 r. do 18.06.2013 r. a Pana Fredrika Plyhra za okres od 01.01.2013 r. do 26.07.2013 r.

Umowy z Cztonkami Zarzadu gwarantujgce rekompensaty finansowe

Wedtug stanu na dzienn 31 grudnia 2013 roku oraz na

dzien zatwierdzenia ninigjszego raportu rocznego
Czlonkowie Zarzadu sg upowaznieni do otrzymania
rekompensaty w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia

Z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub,

gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu

pofaczenia Emitenta przez przejecie. Wysokos¢

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

i nadzorujgce Spotke Arctic Paper S.A.

Stan oraz zmiana stanu posiadania akcji Spoétki lub uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajace
i nadzorujgce

Osoby zarzadzajace i nadzorujace
Zarzad

Wolfgang Liibbert

Jacek to$

Per Skoglund

Malgorzata Majewska-Sliwa
Michat Sawka

Rada Nadzorcza

Rolf Olof Grundberg
Rune Roger Ingvarsson
Thomas Onstad

Kjell Olsson

Dariusz Witkow ski
Mariusz Grendowicz

Informacja o systemie akcji pracowniczych

W dniu 30 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie
zatozen programu motywacyjnego dla  kluczowych

menedzeréw polegajgcy na mozliwosci nabywania
nieodptatnie warrantow subskrypcyjnych
uprawniajgcych do objecia akcji seri D Spoétki z

wytgczeniem prawa poboru. Do dnia 31 grudnia 2011
zawarto umowy o rozdysponowaniu 365 tys. warrantow.

Informacja o znaczgcych umowach

Oprécz umoéw  opisanych  w innych paragrafach
niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatfowej Arctic Paper S.A. zawarto nastepujgce

Znaczgce Umowy:

Umowa z animatorem

lub upraw nien
w( stanu na 21/03/2014

Liczba akcji Liczba akcji
lub upraw nien

wg stanu na 31/12/2013

Liczba akcji
lub upraw nien
wg stanu na 14/11/2013

N/A
N/A N/A
12102 12102 12102

W ciggu 2012 roku i 2013 roku nie zawarto nowych
umow w sprawie rozdysponowania warrantéw. Do dnia
31 grudnia 2013 roku zadna z uprawnionych oséb nie
skorzystata z prawa do odpfatnej zamiany warrantéw na
akcje Spotki. Termin wykonania prawa do objecia akdji
serii D przez posiadaczy warrantéw uptynat 31 grudnia
2013 roku.

Spotka zawarta umowe z podmiotem Erik Penser
Bankaktiebolag, ktéry to od dnia 14 stycznia 2013 roku
petni funkcje animatora rynku w zakresie akcji Spotki
znajdujgcych sie w obrocie na rynku prowadzonym
NASDAQ OMX w  Sztokholmie.

przez  gielde
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Zarzadzanie zasobami finansowymi

W roku 2013 Grupa zaciggneta opisane powyzej w
paragrafie ,Umowy kredytowe, pozyczki i obligacje”
kredyty i pozyczki oraz dokonata catkowite] sptaty
obligaciji.

Lokaty kapitatowe i inwestycje

Na dzien sporzadzenia ninigjszego skonsolidowanego
raportu rocznego Spdtka posiadata wystarczajgce srodki
pieniezne i zdolnos¢ kredytowg zapewniajgcg ptynnose
finansowg Grupy Arctic Paper S.A.

W 2013 roku spdtki nalezgce do Grupy Arctic Paper w ramach posiadanych srodkdw pienieznych wykorzystywaty

standardowe krétkoterminowe lokaty, w tym lokaty overnight. W 2013 roku Grupa nie dokonywata inwestycii

finansowych, z wyjatkiem kontynuaciji do lutego 2013 roku nabywania akcji Rottneros AB.

Informacje o poreczeniach, gwarancjach i zastawach

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa Kapitatowa
posiadata:

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

m zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Grycksbo
AB wynikajgcy z umowy faktoringowej z Svenska
Handelsbanken AB na kwote 85.000 tys. SEK;

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

m zastaw na akcjach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy z umowy faktoringowej z Svenska
Handelsbanken AB na kwote na kwote 174.057 tys.
SEK;

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

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec
FPG na rzecz towarzystwa  wzajemnych
ubezpieczen na zycie PRI na kwote 1.476 tys. SEK
w Arctic Paper Grycksbo AB oraz na kwote 711 tys.
SEK w Arctic Paper Munkedals AB ;

m zastaw na nieruchomosciach  Arctic  Paper
Munkedals AB wynikajacy z umowy FPG na rzecz
towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie PRI
na kwote 50.000 tys. SEK;

B Iimit naleznosSci objetych umowg faktoringowg w
Arctic Paper Munkedals AB do kwoty 109.898 tys.
SEK;

B zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals
AB z tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB
na kwote 2.722 tys. SEK

m hipoteke na nieruchomosciach Kalltorp Kraft HB na
kwote 8.650 tys. SEK

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

B zabezpieczenie na rachunku bankowym Arctic
Paper Mochenwangen GmbH z tytutu $wiadczen
pracowniczych na kwote 257 tys. EUR,;

B W dniu 15 marca 2012 roku AP S.A. udzielita
gwarancji na rzecz Cartiere del Garda S.P.A. -
dostawcy papieru do Spdtek Dystrybucyjnych
(Arctic Paper Sweden AB, Arctic Paper Danmark
A/S, Arctic Paper Norge AS). Przedmiotowa
gwarancja opiewa na tgczng kwote 1.000 tys. EUR i
jest wazna do 28 marca 2014 roku;
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B gwarancje udzielone przez spdtki Grupy Rottneros w
tacznej wysokosci 3.000 tys. SEK

B gwarancja na rzecz spotki Sodra Cell International
AB, dostawcy celulozy na kwote 12.000 tys. SEK

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

Ponadto, zostaty dokonane nastepujgce zabezpieczenia

wykonania umowy kredytowej (Arctic Paper Kostrzyn

S.A. jako kredytobiorca,

wspdtdtuznik  solidarny oraz Arctic Paper Investment

Arctic Paper S.A. jako

GmbH i Arctic Paper Mochenwangen GmbH jako
gwaranci zawarly umowe kredytowag z Bankiem Pekao
S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz BRE Bankiem
S.A jako kredytodawcami) z dnia 6 listopada 2012 roku:

m zastawy na akcjach Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
udziatach Arctic Paper Investment GmbH, Arctic
Paper Mochenwangen GmbH oraz na udziatach
spotek holdingowych w Niemczech;

B zastawy na rachunkach bankowych wszystkich
spotek;

m hipoteki na nieruchomosciach Arctic Paper Kostrzyn
SA,

m diug gruntowy na nieruchomosciach Arctic Paper
Mochenwangen GmbH;

m zastaw na skiadnikach majgtku
Kostrzyn S.A.;

Arctic  Paper

B przewtaszczenie majgtku na zabezpieczenie w
Arctic Paper Mochenwangen GmbH,;

B cesje praw z polisy ubezpieczeniowe;

B cesja naleznosci z tytutu umoéw pozyczek w Grupie

(Arctic Paper Kostrzyn S.A. i Arctic Paper
Investment GmbH)

B poddanie sie egzekucji w trybie art. 97 prawa
bankowego (osobno na rzecz kazdego banku) -

Arctic Paper Kostrzyn S.A i Arctic Paper S.A.

Poza wymienionymi powyzej spdtka Arctic Paper
Mochenwangen GmbH ma zobowigzanie warunkowe w
kwocie 7.489 tys. EUR zwigzane korzystaniem w latach
2012-2013 z obnizonych kosztoéw energii. Nizsze optaty
za energie bylty oferowane przez Rzgd Niemiecki w
ramach wsparcia przedsiebiorstw korzystajgcych z
odnawialnych zrédet energii. Obecnie Unia Europejska
rozwaza legalnos¢ takiej pomocy z prawem unijnym.
Rzad Niemiecki stoi na stanowisku, ze nie doszto do
naruszenia prawa unijnego w zkresie pomocy publiczne;
dla przedsiebiorcéw. Dziatania Rzgdu miaty na celu
przede wszystkim wspieranie dziatan proekologicznych,
w tym poprzez zachecanie spdtki do korzystania z
odnawialnych zrédet energii. Zarzad Arctic Paper
Mochenwangen i Arctic Paper S.A. ocenia jako bardziej
prawdopodobne  niz

mniej korzystne dla Rzadu

Niemieckiego i przedsiebiorstw korzystajgcych ze

wsparcie rozstrzygniecie tej kwesti przez Unie
Europejskg. Z tego wzgledu nie zostata utworzona
rezerwa w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za

rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku.
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Istotne pozycje pozabilansowe

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w nocie objasniajgcej nr 36 do skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W zwigzku z negatywnymi zmianami zachodzgacymi w
otoczeniu rynkowym oraz brakiem znaczagcej poprawy
wynikéw finansowych Grupy w 2013 roku w poréwnaniu
do roku 2012, inwestycje planowane na 2013 rok
zostaty ograniczone. Gtéwnym celem realizowanych
inwestycji w 2014 roku bedzie

rozwdj nowych

produktéw, minimalizacja kosztéw produkcji, w tym
kosztéw energii elektrycznej i poprawa efektywnosci
procesu produkcyjnego. Zmniejszony plan inwestycyjny
na rok 2014 Grupa zamierza finansowa¢ ze Srodkow

wiasnych.

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

publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper
S.A. oraz jej spdtki zalezne nie byly strong jednego lub
wielu postepowan toczacych sie przed sgdem, organem
wiasciwym  dla

postepowania  arbitrazowego  lub

organem administracji publicznej, ktérych jednostkowa
lub tgczna wartos¢ stanowitaby, co najmniej 10%
kapitatdw wiasnych danej jednostki.

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

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

podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacja o umowach powodujgcych zmiany w proporcjach posiadanych akgji

Z wyijatkiem informaciji podanych w niniejszym raporcie, nie sg znane Emitentowi umowy, w wyniku, ktérych mogg w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o nabyciu akcji wtasnych

W 2012 i 2013 roku Jednostka Dominujgca nie dokonata nabycia akcji wiasnych. Zaréwno w 2012 jak i 2013 roku
Spoétka pozyczyta akcje wiasne od Trebruk AB w celu nabycia akcji Rottneros AB. W momencie rejestracii
nowowyemitowanych akgji, Spdtka zwrdcita akcje pozyczone.

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostaly zawarte w nocie
objasniajgcej nr 37 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Zatrudnienie

Informacje na temat zatrudnienia zostaty zawarte w nocie objasniajacej nr 42 do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Zbiér zasad tadu korporacyjnego

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

roku, Arctic Paper S.A. jest

zawartych W dokumencie ,pDobre

spétek notowanych na GPW” dostepnym na stronie

praktyki

internetowej www.corp-gov.gpw.pl.

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

Arctic Paper S.A. dokladata wszelkich staran, by
stosowa¢ zasady tadu korporacyjnego okreslone w
dokumencie Dobre Praktyki Spoétek notowanych na
GPW. W 2013 roku Arctic Paper S.A. nie stosowata
nastepujgcych zasad:

Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk

Rekomendacija nr 1.5:

~opotka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz
zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen powinna w
szczegolnosci  okreslac  forme,

strukture i poziom

wynagrodzen cztonkdw organdéw nadzorujgcych i
zarzgdzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen
cztonkéw organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych
spotki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji
Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania
odpowiedniego systemu wynagrodzen  dyrektorow
(2004/913/WE),
uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.

(2009/385/WE)).”

spotek  notowanych  na gietdzie

Wyjasnienie: Zasady wynagradzania i wysoko$¢
Rada

Nadzorcza. Wynagrodzenie Czionkéw Zarzgdu jest

wynagrodzenia  cztionkéw  Zarzadu  ustala

przedmiotem negocjacii. Natomiast ustalanie

wynagrodzen czionkoéw Rady Nadzorczej nalezy do

kompetencji Walnego  Zgromadzenia.  Wysokos¢

wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od zakresu
obowigzkébw oraz odpowiedzialnosci  powierzonych

poszczegdlnym cztonkom organdéw nadzorujgcych i

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

Rekomendacja nr 1.9:

GPW  rekomenduje spdtkom  publicznym i ich

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

przez spotki dziatalnosci gospodarczej

Wyjasnienie: Obecnie w Spdtce ninigjsza rekomendacja
nie jest realizowana, co wynika z faktu, iz funkcje
cztonkbéw organu zarzgdzajgcego i nadzorczego
powierzone zostaty konkretnym osobom niezaleznie od
ich pfci, ale wedtug merytorycznego przygotowania oraz
dos$wiadczenia tych osob. Niemniej skiad organdw
Emitenta w duzej mierze wuzalezniony jest od
akcjonariuszy Spodtki, zatem nie mozna wykluczy¢, iz

rekomendacja ta bedzie respektowana w przysztosci.
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Rekomendacja nr [.12:

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

Srodkow komunikacii elektronicznej.

Wyjasnienie:  Biorgc pod uwage  koniecznos¢

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

akcjonariuszom  mozliwosci w  walnych

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

stosowania, Spoétka rozwazy wprowadzenie go w zycie.

Dobre praktyki realizowane przez Zarzady spétek

Zasadanr 1.9 a).

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

zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

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

wprowadzenie go w zycie.

Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
Zasada nr IV.10:

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

Srodkdéw komunikagii elektronicznej, polegajacego na:

B transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym,

m  dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w
ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc

W Mmigjscu innym niz miejsce obrad”.

Wyjasnienie: W 2013 roku ARCTIC PAPER S.A. nie

stosowat zasady [V.10. Wprowadzenie mozliwosci

przeprowadzenia  tzw.  elektronicznego  walnego
zgromadzenia oznaczatoby bowiem obecnie wysokie
koszty organizacji zgromadzenia akcjonariuszy. Z uwagi
na realne zagrozenia zarbwno natury technicznej, jak i
prawnej dla prawidtowego i sprawnego
przeprowadzenia obrad walnego zgromadzenia Zarzad
nie ma mozliwosci zapewnienia akcjonariuszom udziatu
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkoéw

komunikaciji elektronicznej.

Zarzad nie wyklucza rozwazenia w  przyszlosci

mozliwosci przeprowadzania walnych zgromadzen

przy uzyciu srodkéw elektronicznego przekazu

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania

sprawozdan finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. jest odpowiedzialny za system

kontroli wewnetrznej w jednostce i w Grupie oraz jego

skutecznosé w procesie sporzadzania

skonsolidowanych sprawozdan finansowych i raportéw
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okresowych  przygotowywanych i  publikowanych
zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacii
biezagcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkdéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim. Za przygotowanie skonsolidowanych
sprawozdan finansowych i raportow okresowych Grupy
odpowiedzialny jest dziat finansowy Spoétki kierowany
przez Dyrektora Finansowego. Dane finansowe
stanowigce podstawe przygotowania skonsolidowanych
sprawozdan Grupy

finansowych pochodzg z

miesiecznych pakietow raportowania oraz
rozszerzonych pakietow kwartalnych przesytanych do
Emitenta przez spodtki wchodzgce w sktad Grupy.
Kierownictwo wyzszego szczebla spoétek wchodzgcych
w sktad Grupy po zamknieciu ksiegowym kazdego
miesigca kalendarzowego analizuje wyniki finansowe
spotek w poréwnaniu do zatozen budzetowych oraz
wynikow

osiggnietych w poprzednim roku

sprawozdawczym.

W Grupie dokonywany jest coroczny przeglad strategii,

jak i perspektyw rozwoju. Proces budzetowania
wspierany jest przez kierownictwo $redniego i wyzszego
szczebla spétek  wchodzacych w  sklad  Grupy.
Przygotowany na kolejny rok budzet przyjmowany jest
przez Zarzad Spotki i zatwierdzany przez jej Rade
Nadzorczg. Zarzad Spdtki w trakcie roku poréwnuje

osiggniete wyniki finansowe z przyjetym budzetem.

Zarzad Spotki systematycznie ocenia, jakos¢ systemow

kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w

odniesieniu do procesu sporzgdzania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych. Na podstawie
przeprowadzonej oceny Zarzad Spodtki stwierdza, ze na
dzien 31 grudnia 2013 roku nie istniaty stabosci, ktére
mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na skutecznosé
kontroli zakresie

wewnetrznej  w raportowania

finansowego.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akgcji

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

tabeli ponizej — tabela przedstawia stan na dzien publikacji raportu rocznego (21 marca 2014 r.)

Udziat w

kapitale Udziat w ogdinej

zaktadowym liczbie gloséw

Akcjonariusz 08¢ akcii [%]  llos¢ glosow [%]
Trebruk AB (wcze$niej

Arctic Paper AB) 41 360 449 59,69% 41360449 59,69%

Nemus Holding AB 5857 286 8,45% 5857 286 8,45%

Pozostali 22070 048 31,85% 22070048 31,85%

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%

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

akcje Spotki nie sg uprzywilejowane.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych

Emitenta oraz wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

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

publicznej i wprowadzania

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

przedsigbiorstw.

Kazda akcja Arctic Paper S.A. upowaznia do jednego
glosu na Walnym Zgromadzeniu. Statut Spoétki nie
przewiduje ograniczen odnosnie do wykonywania prawa

glosu z akcji Arctic Paper S.A., takich jak ograniczenie

Opis zasad zmiany Statutu Emitenta

wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslone;

czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe

dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy,
zgodnie, z ktorymi, przy wspotpracy Spotki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg

oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

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

zakladowego spotki zalezne;.

Zmiana Statutu Spdtki nalezy do wytacznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia.

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

zwyktg wiekszoscig gtosow. Jedynie w przypadku gtosowania nad uchwatg w sprawie umorzenia akciji Spotki Statut

przewiduje jej podjecie przez Walne Zgomadzenie wiekszoscia 2/3 gtosow.

Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia

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

zostaty czesciowo zawarte w Statucie Spotki.

Statut Spotki dostepny jest pod adresem:

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

Walne Zgromadzenia odbywajg sie zgodnie z ponizszymi podstawowymi zasadami:

B Walne Zgromadzenia odbywac sie beda w siedzibie Spdétki lub w Warszawie;
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m  Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne;

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

obrotowego;

m  Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym

nastepuje wyboér Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia;

m Glosowanie jest jawne, chyba, ze ktorys z Akcjonariuszy zazgda tajnego gtosowania lub takiego gtosowania

wymagaja postanowienia Kodeksu spodtek handlowych;

B Jezeli Kodeks spdétek handlowych lub statut Spdtki nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia

zapadajg zwyktg wiekszoscig gtosow;

B Zgodnie ze statutem Spdtki nastepujgce sprawy nalezg do wytgcznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia:

rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego
Spdtki za ubiegty rok obrotowy;

udzielanie absolutorium cztonkom Zarzgdu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Spdtki z wykonania przez nich
obowigzkow;

decyzje dotyczace podziatu zyskdw lub pokrycia strat;

zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki;

zmiana Statutu Spdtki;

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu Spotki;

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

rozwigzanie i likwidacja Spotki;

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

nabycie i zbycie nieruchomosci;

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

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

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

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaly bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba, ze postanowienia Statutu lub

przepisy prawa wymagaja kwalifikowanej wiekszosci gtoséw.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania zasadniczo wynikajg wprost z przepisbw prawa, kidre zostaty

czesciowo inkorporowane do Statutu Spoétki.
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Opis dziatan organow zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta oraz ich komitetow, a takze informacje

o sktadzie osobowym tych organow

Zarzad

Skiad Zarzadu

B Zarzad skfada sie z jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa Zarzgdu;

B Zarzad powotywany i odwotywany jest przez Rade Nadzorczg na wspding kadencig;

m  Kadencja cztonkéw Zarzadu wynosi 3 (trzy) lata;

B W przypadku Zarzgdu wieloosobowego Rada Nadzorcza, na wniosek Prezesa, moze powota¢ do trzech

Wiceprezeséw sposrod cztonkédw Zarzgdu. Odwotanie z funkcji Wiceprezesa nastepuje na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej;

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

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

Podstawowe kompetencje Zarzadu

Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje Spdtke na zewnatrz;

W przypadku Zarzadu wieloosobowego, do sktadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu
Spdtki uprawniony jest Prezes Zarzgdu jednoosobowo, lub dwdch cztonkdéw Zarzadu dziatajgcych tacznie albo
jeden czlonek Zarzgdu dziatajgey tgcznie z prokurentem;

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

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

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

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

Do zakresu dziatann Zarzadu, zgodnie z postanowieniami Kodeksu spoétek handlowych, nalezg wszelkie sprawy
Spdtki niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej;

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

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

W pozostatym zakresie poszczegoéini cztonkowie Zarzadu sg odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie spraw Spotki

wynikajgcych z wewnetrznego podziatu obowigzkéw i funkcji okreslonego decyzjg Zarzgdu.
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Zarzad moze podejmowac uchwaty na posiedzeniu lub poza posiedzeniem w formie pisemnej lub przy wykorzystaniu
srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Zarzad podejmuje uchwaty wiekszoscig gtoséw
oddanych. Uchwaty sg wazne, jezeli co najmniej potowa cztonkéw Zarzgdu jest obecna na posiedzeniu. W razie
réwnosci gloséw, decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Szczegbtowy tryb dziatania Zarzgdu okresla Regulamin Zarzadu, ktérego aktualna tre$¢ dostepna jest pod adresem:

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

Skfad Zarzadu Spétki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowig:

m Wolfgang Lubbert — Prezes Zarzagdu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku (powotany na Cztonka Zarzgdu w
dniu 5 czerwca 2012 roku)

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

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

Per Skoglund — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku.

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

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Michat Jarczynski ztozyt rezygnacije z pemienia funkcji Prezesa Zarzadu ze skutkiem
na dzien 15 lipca 2013 roku (raport biezacy 27/2013). Rada Nadzorcza Spétki w dniu 18 czerwca 2013 roku powotata
z dniem 15 lipca 2013 roku Pana Wolfganga Lubbert do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Arctic Paper S.A (raport
biezacy 27/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Michat Bartkowiak ztozyt rezygnacije z petienia funkcji Cztonka Zarzadu ze skutkiem
natychmiastowym (raport biezgcy 32/2013).

Rada Nadzorcza

Skiad i organizacja Rady Nadzorczej

m Rada Nadzorcza skifada sie od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdw wybieranych przez Walne Zgromadzenie na
wspoing trzyletnig kadencije. Cztonek rady Nadzorczej moze zosta¢ odwotany w kazdej chwili;

m W skiad Rady Nadzorczej wchodza Przewodniczgey, Wiceprzewodniczgcy i pozostali czionkowie.
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczacego wybiera Rada Nadzorcza sposrdod swych
cztonkdw na pierwszym posiedzeniu lub — w razie potrzeby — w trakcie kadenciji, w wyborach uzupetniajgcych;

m  Od chwili podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwat stanowigcych podstawe do przeprowadzenia pierwszej
publicznej emisji akcji i wprowadzenia akcji do obrotu gietfdowego, dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej powinni
stanowi¢ czionkowie niezalezni;

m W przypadku, gdy powotany zostat cztonek niezalezny Rady Nadzorczej, bez zgody co najmniej jednego czionka
niezaleznego Rady Nadzorczej, nie mogg zosta¢ podijete uchwaty w sprawach:

m Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez Spétke i jakikolwiek podmiot powigzany ze Spdtkg na rzecz
cztonkow Zarzadu;
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m wyrazenia zgody na zawarcie przez Spoétke lub podmiot od nigj zalezny istotnej umowy z podmiotem
powigzanym ze Spdtka, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzgdu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi,
innej niz umowy zawierane w toku normalnej dziatainosci Spdtki na zwyczajnych warunkach stosowanych
przez Spotke;

B wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spotki;

m W celu unikniecia watpliwosci przyjmuije sie, ze utrata przymiotu niezaleznosci przez cztonka Rady Nadzorczej, a
takze brak powotania niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej nie powoduje niewaznosci decyzji podjetych przez
Rade Nadzorczg. Utrata przez Cztonka Niezaleznego przymiotu niezaleznosci w trakcie petienia przezen funkciji
cztonka Rady Nadzorczej nie ma wptywu na waznosc¢ lub wygasniecie jego mandatu;

m  Przewodniczgcy i Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej:

m utrzymujg kontakt z Zarzadem Spotki;

m kierujg pracami Rady;

B reprezentujg Rade na zewnatrz i wobec pozostatych organdw Spétki, w tym wobec poszczegdlnych czionkow
Zarzadu Spotki;

B nadajg bieg inicjatywom i wnioskom kierowanym pod obrady Rady;

B podejmujg inne czynnosci wynikajace z Regulaminu i Statutu Spdétki;

m Czionek Rady Nadzorczej nie powinien rezygnowac z petnienia tej funkcji w trakcie kadencji jezeli mogtoby to
uniemozliwi¢ dziatanie Rady Nadzorczej, a w szczegdlnosci uniemozliwi¢ terminowe podjecie istotnej uchwaly;

m Czonkowie Rady Nadzorczej powinni zachowac¢ lojalnos¢ wobec Spdtki. W przypadku zaistnienia konfliktu
interesdw, cztonek Rady Nadzorczej zobowigzany jest poinformowac¢ o nim pozostatych cztonkéw Rady i
powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusiji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej
zaistniat konflikt intereséw;

m  Czionkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg przestrzegac przepisdw prawa, Statutu Spoétki i Regulaminu Rady
Nadzorcze.

Kompetencje Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spoétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci;
Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, wydaje zalecenia i opinie oraz wnioskuje do Walnego Zgromadzenia;
Rada Nadzorcza nie moze wydac Zarzgdowi wigzgcych polecen dotyczgcych prowadzenia spraw Spotki;

Spory pomiedzy Radg Nadzorczg a Zarzadem rozstrzyga Walne Zgromadzenie;

W celu wykonania swych uprawnien, Rada Nadzorcza moze dokona¢ przeglgdu dziatalnosci Spétki w dowolnym

zakresie, zagda¢ przedstawienia wszelkiego rodzaju dokumentow, raportéw i wyjasnien od Zarzadu oraz wydawac

opinie w kwestiach dotyczgcych Spdtki i przedktadac Zarzgdowi wnioski i inicjatywy;

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

B ocena sprawozdan finansowych Spotki;

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

m przedkiadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszych ocen;
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m powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa i Wiceprezesdw, oraz ustalanie wynagrodzenia
cztonkéw Zarzadu;
B wyznaczenie biegtego rewidenta dla Spotki;

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

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

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata podjeta w tym trybie jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Datg podjecia uchwaty zapadtej w trybie przewidzianym w niniejszym ustepie
jest data ztozenia podpisu przez ostatniego z cztonkéw Rady Nadzorcze;.

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

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwyktg wiekszoscig gloséw, w przypadku rownosci gtosdéw rozstrzygajacy jest
glos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej, ktdrego aktualna tres¢ dostepna
jest pod adresem:

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

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

Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 30 kwietnia 2008 roku;

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

Kjell Olsson — Czionek Rady Nadzorczej powotany w dniu 24 pazdziernika 2013 roku;

Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku (cztonek niezalezny);

Dariusz Witkowski — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 24 pazdziernika 2013 roku (cztonek niezalezny);

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Jan Ohlsson ztozyt rezygnacije z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezacy
28/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Fredrik Plyhr ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezacy
33/2013).
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Komitet audytu

Skiad i organizacja komitetu audytu

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

Cztonkowie Komitetu Audytu sga powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz kadencja Rady
Nadzorczej;

Przewodniczgcy Komitetu Audytu, wybierany wiekszoscia gtoséw sposrdd jego cztonkdw musi by¢ cztonkiem
niezaleznym;

Komitet Audytu dziata w oparciu 0 Ustawe o biegtych rewidentach, Dobre Praktyki, Regulamin Rady Nadzorczej
oraz Regulamin Komitetu Audytu;

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

Kompetencje komitetu audytu

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

Zadaniami Komitetu Audytu wynikajgcymi z nadzorowania procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki,

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

rewizji finansowej sg w szczegdlnosci:

m kontrola prawidtowosci dostarczanych przez Spotke informacii finansowych, w tym przede wszystkim trafnosci
i spojnosci zasad rachunkowych stosowanych w Spoétce i jej Grupie Kapitatowej, a takze kryteridw konsolidacii
sprawozdan finansowych;

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

B zapewnienie skutecznosci funkcjonowania kontroli wewnetrznej, zwtaszcza poprzez wydawanie rekomendaciji
Radzie Nadzorczej w zakresie:

- strategicznych i operacyjnych planéw audytu wewnetrznego oraz istotnych poprawek do tych planéw;

- polityki, strategii i procedur audytu wewnetrznego, opracowanych zgodnie z przyjetymi standardami
audytu wewnetrznego;

- przeprowadzenia kontroli okreslonej sfery dziatalnosci Spotki;

Do zadan Komitetu Audytu wynikajgcych z monitorowania niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nalezg w szczegdInosci:

m wydawanie rekomendacji Radzie Nadzorczej w sprawach dotyczacych wyboru, mianowania i ponownego
mianowania oraz odwotywania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;
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m kontrola niezaleznosci i obiektywnosci podmiotu petigcego funkcje biegtego rewidenta w szczegdlinosci pod
katem zmiany biegtego rewidenta, poziomu otrzymywanego wynagrodzenia i innych powigzan ze Spétka;

m  weryfikowanie efektywnosci pracy podmiotu petigcego funkcije biegtego rewidenta;
B badanie przyczyn rezygnacji podmiotu petnigcego funkcije biegtego rewidenta;

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

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

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

Od dnia 27 listopada 2013 roku w sktad Komitetu Audytu wchodzg nastepujgce osoby:
m  Rolf Olof Grundberg;

m  Rune Ingvarsson.
m  Mariusz Grendowicz

Szczegotowy tryb dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu.

Komitet wynagrodzen

Skiad i organizacja komitetu wynagrodzen

m  Komitet Wynagrodzen sktada sig, z co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego
Komitetu, powotanych przez Rade Nadzorczg sposrdd swoich cztonkdw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem
Rady Nadzorczej;

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

m  Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen jest wybierany wiekszoscig gtoséw sposrdd jego czionkéw;

Komitet Wynagrodzen dziata w oparciu o Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Wynagrodzen;

m  Komitet Wynagrodzen spetnia funkcje doradcze i opiniotwoércze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej
Spaotki;

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

Kompetencije komitetu wynagrodzen

B Podstawowym zadaniem Komitetu Wynagrodzen jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach polityki
wynagrodzen, polityki premiowej i innych spraw zwigzanych z wynagradzaniem pracownikéw oraz cztonkdw
organdéw Spdtki i spotek z Grupy Kapitatowe;

m  Zadaniem Komitetu Wynagrodzen wynikajgcym z nadzorowania polityki wynagrodzen Spoétki oraz zapewnienia
skutecznosci funkcjonowania polityki wynagrodzen Spdtki jest udzielania Radzie Nadzorczej rekomendacji w
szczegolnosci w zakresie:

m zatwierdzania i zmiany zasad wynagradzania cztonkdw organow Spotki;
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m  wysokosci catkowitej kwoty wynagrodzen cztonkéw Zarzadu Spotki;
m sporéw prawnych pomiedzy Spdtkg, a Cztonkami Zarzadu w zakresie zadan Komitetu;
B propozycji wynagrodzen oraz przyznawania dodatkowych $wiadczen poszczegdlnym czionkom organdéw
Spdtki, w tym w szczegdlnosci, w ramach programow opcji menedzerskich (zamiennych na akcje Spotki);

m strategii polityki wynagrodzen i premiowania oraz polityki kadrowej Spétki;

m  Komitet Wynagrodzen moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcoéw prawnych lub
innych, jezeli uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkdw;

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

Posiedzenia Komitetu Wynagrodzen odbywajg sie nie rzadziej niz dwa razy w roku w terminie wyznaczonym przez

Przewodniczgcego.
Od dnia 27 listopada 2013 roku w skfad Komitetu Wynagrodzen wchodzg nastepujgce osoby:

m  Rolf Olof Grundberg;

m  Kjell Olsson

Szczegbtowy tryb dziatania Komitetu Wynagrodzen okresla Regulamin Komitetu Wynagrodzen.

Komitet ryzyka
Skiad i organizacja komitetu ryzyka

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

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

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

m  Komitet Ryzyka dziata w oparciu 0 powszechnie uznane modele zarzadzania ryzykiem korporacyjnym (np. COSO-
ERM);

m  Komitet Ryzyka spemia funkcje doradcze i opiniotworcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spoétki;
Komitet Ryzyka realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat, wnioskow,

opinii i sprawozdan dotyczgcych zakresu jego zadan;
Kompetencje komitetu ryzyka

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

B Zadaniami Komitetu Ryzyka wynikajgcymi z nadzorowania procesu zarzgdzania ryzykiem sg w szczegoInosci:
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m Nadzér nad prawidtowg identyfikacjg, analiza i uszeregowaniem wedlug waznosci rodzajow ryzyka
wynikajagcych ze strategii dziatania i prowadzonego rodzaju dziatalnosci;
m  Okreslenie prawidtowosci okreslenia poziomu akceptowalnego ryzyka dla Spotki;
m Sprawdzanie czy dziatania stuzace redukcji ryzyka sg zaplanowane i wprowadzone tak by znalazto sie ono na
poziomie akceptowalnym dla Spoétki;
m  Monitoring weryfikujacy okresowo prawidtowos$¢ oceny ryzyka przez Zarzad i skuteczno$¢ narzedzi kontrol;
m  Nadzdér nad wiasciwym informowaniem interesariuszy o ryzyku, strategiach ryzyka i narzedziach kontroli.
m  Komitet Ryzyka moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcow, jezeli uzna to za
konieczne do wypetniania swoich obowigzkdw;
Posiedzenia Komitetu Ryzyka odbywajg sie nie rzadziej niz dwa razy w roku.

Od dnia 27 listopada 2013 roku w sktad Komitetu Ryzyka/Finanséw wchodzg nastepujgce osoby:

m  Rolf Olof Grundberg;
m  Mariusz Grendowicz,

m  Dariusz Witkowski.
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Informacja zgodnie z wymogami szwedzkich przepisow

dotyczacych tadu korporacyjnego.

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

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

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

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

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Gtowne dokumenty zwigzane z Walnym Zgromadzeniem Akcjonariuszy, takie jak powiadomienia, protokoty i przyjete
uchwaty sg przygotowywane w jezyku polskim i angielskim, ale nie w jezyku szwedzkim.

Powotywanie organéw spdtki i audytoréw

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

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

Zadania organdw sp&tki

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

Wielkos$€ i sklad organdw spdtki

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

Przewodniczgcy organdéw spétki

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

Postepowanie organéw spdiki

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

Wynagradzanie oséb zasiadajgcych w organach spétki i kadry zarzgdczej

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

Informacije na temat fadu korporacyjnego

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

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

Doktadnosc i wiarygodnos¢ prezentowanych raportéw

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Arctic Paper S.A. za rok zakonczony
31 grudnia 2013 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg
Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy za 2013 rok;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. w 2013 roku zawiera prawdziwy obraz
rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Wybér jednostki uprawnionej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego

Czlonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. oswiadczajg, ze Emst & Young Audyt Polska Spétka z ograniczong

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

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., zostat wybrany zgodnie z

przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki

do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,

zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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Podpisy Cztonkdéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzady Woligang Liibbert 21 marca 2014
Dyrektor Zarzadzajacy 9
Czlonek Zarzad .
zlone .rzq . Malgorzata Majewska-Sliwa 21 marca 2014
Dyrektor Finansowy
Czlonek Zarzadu
Jacek Los 21 marca 2014
Dy rektor Zakupow © ©
Czlonek Zarzadu
) Per Skoglund 21 marca 2014
Dyrektor Operacyjny
Czlonek Zarzad
zlonex carzadu Michal Sawka 21 marca 2014
Dy rekfor Sprzedazy
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Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

Skonsolidowane sprawozdania finansowe

finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

wybrane dane

Okres Okres Okres Okres
od 01.01.2013 od 01.01.2012 0d 01.01.2013 od 01.01.2012
do 31.12.2013 do 31.12.2012 do 31.12.2013 do 31.12.2012
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 3104 901 2631717 739 685 628 812
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (151 641) (19.998) (36 126) (4778)
Zysk (strata) brutto (182 719) (59 908) (43 529) (14 314)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci konty nuowanej (152 153) 23699 (36 248) 5663
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (152 153) 23699 (36 248) 5663
Zysk (strata) netto za rok obrotowy przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej (132 266) (102 353) (31510) (24 456)
Srodki pieniezne netto z dziatainosci operacy jnej 14 857 167 054 3539 39915
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (85 797) (54 967) (20 439) (13 133)
Srodki pieniezne netto z dziatainosci finansowej (8 705) (73 391) (2 074) (17 536)
Zmiana stanu $rodkéw pieniezny ch i ich ekwiwalentow (79 645) 38 696 (18 974) 9 246
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 68 905 218 55727 201 68 905 218 55727 201
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 68 905 218 55 727 201 68 905 218 55727 201
Zysk (strata) na jedng akcje zwykia (w PLN/EUR) (1,92 (1,84) (0,46) (0,44)
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w PLN/EUR) (1,92 (1,84) (0,46) (0,44)
Sredni kurs PLN/EUR * 4,1976 4,1852
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 1784 458 2045 59 430 280 500 367
Zobowigzania diugoterminowe 428 151 433432 103 239 106 020
Zobowiazania krétkoterminowe 684 774 782 681 165 117 191 449
Kapitat wiasny 671532 829 487 161 924 202 898
Kapitat podstaw owy 69 288 55 404 16 707 13 552
Liczba akcji zwyktych 69 287 783 66 144 483 69 287 783 66 144 483
Rozwodniona liczba akcji zwykltych 69 287 783 66 144 483 69 287 783 66 144 483
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 9,69 12,54 2,34 3,07
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 9,69 12,54 2,34 3,07
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) 9972630 - 2439 369
Zadeklarowana lub wy ptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR) - 0,18 - 0,04
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - 4,1472 4,0882

* - Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig
arytmetyczna $rednich kurséw ogtaszanych przez NBP w okresie, ktérego dotycza prezentowane dane.

**

obowigzujgcego na dzien bilansowy.

- Pozycje bilansowe i warto$¢ ksiegowa na jedna akcje przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP,
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Nota (badane) (przeksztatcone)
Dziatalno$¢ konty nuowana
Przychody ze sprzedazy papieru i celulozy 10.1 3104 901 2631717
Przychody ze sprzedazy ustug - -
Przychody ze sprzedazy 3104 901 2631717
Koszt wiasny sprzedazy 11.5 (2914 015) (2474 707)
Zysk (strata) ze sprzedazy 190 886 157 010
Koszty sprzedazy 11.5 (298 091) (307 759)
Koszty ogoélnego zarzadu 11.5 (76 177) (86 534)
Pozostate przychody operacyjne 1.1 63 173 243 487
Pozostate koszty operacyjne 11.2 (31432 (26 202)
Zy sk (strata) z dziatalno$ci operacy|jnej (151 641) (19998)
Przychody finansowe 11.3 1255 1484
Koszty finansowe 11.4 (32 333) (41 39%4)
Zy sk (strata) brutto (182 719) (59 908)
Podatek dochodowy 13 30 566 83 606
Zy sk (strata) netio z dziatalnosci konty nuow anej (152 153) 23699
Dziatalno¢ zaniechana
Zy sk (strata) za rok obrotowy z dziatalnoci zaniechanej - -
Zy sk (strata) netto za rok obrotowy (152 153) 23699
Przy padajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (132 266) (102 353)
Akcjonariuszowi niekontrolujgcemu (19 887) 126 052
(152 153) 23699
Zy ski(strata) na jedng akcje:
- podstawowy z zyskul/(straty) za okres przy padajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (1,92 (1,84)
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalno$ci konty nuowane;
za okres przy padajacego akcjonariuszom
jednostki dominujacej (1,92) (1,84)
—rozwodniony z zysku za okres
przy padajacego akcjonariuszom jednostki dominujace; (1,92 (1,84)
—rozwodniony z zysku z dziatalno$ci konty nuowanej za
okres przy padajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej (1,92) (1,84)
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Rok Rok
zakonczony zakonczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Nota (badane) (przeksztatcone)
Zysk / (strata) netto okresu spraw ozdaw czego (152 153) 23699
Pozy cje podlegajace przeklasy fikowaniu do zy sku/
(straty) w przyszty ch okresach sprawozdawczy ch:
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch 30.2 (8 059) (10 340)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowyck 13.1 2 067 238
Wy cena instrumentéw finansowych 30.4 (8 952) (1530)
Pozycje nie podiegajace przeklasyfikowaniu do zy sku/
(straty) w przyszty ch okresach sprawozdaw czy ch:
Zyski (straty) aktuarialne doty czace programoéw
okreslony ch $wiadczen 1.7 12103 (7 708)
Podatek odroczony od zy skéw/(strat) aktuarialny ch
dotyczacy ch programoéw okreslony ch $wiadczen 13.1 (658) 1716
Pozostate calkowite dochody (3499) (17 624)
Catkowite dochody (155 651) 6075
Przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (133 456) (119977)
Akcjonariuszowi niekontrolujgcemu (22 196) 126 052
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Skonsolidowany bilans
Na dzien Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 1 stycznia 2012
Nota (badane) (przeksztatcone) (dla celéw
poréwnawczy ch)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 18 790 779 896 054 992 174
Nieruchomosci inwesty cyjne 20 11181 10 542 10 542
Aktywa niematerialne 21 49379 93 926 120 410
Udziaty we wspdlny ch przesiewzieciach 22 5093 5056
Inne aktywa finansowe 241 1155 733 791
Inne aktywa niefinansowe 24.2 1174 1238 2151
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 13.3 65 891 63 148 6441
924 650 1070 697 1132508
Aktywa obrotowe
Zapasy 27 397 373 411716 315142
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 28 319784 329 888 294 452
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 9064 12 268 5810
Inne aktywa niefinansowe 24.2 13 868 14 515 8708
Inne aktywa finansowe 241 1685 3805 1692
Srodki pieniezne i ich ekwiw alenty 29 118 033 202710 166 299
859 808 974 902 792102
SUMA AKTYWOW 1784 458 2045599 1924610
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny (przy padajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)
Kapitat podstaw owy 30.1 69 288 55404 554 035
Kapitat zapasowy 30.3 652 659 580 875 80 060
Pozostate kapitaty rezerwowe 30.4 132 697 189 688 110 849
Réznice kursowe z przeliczenia 30.2 18132 26 312 36 652
Zyski zatrzy mane / Niepokryte straty 305 (357 015) (245 859) (110 198)
Udziat niekontrolujacy 30.6 155 772 223 067 225
Kapitat wiasny ogétem 671532 829 487 671622
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 32 245438 198 519 317 262
Rezerwy 33 79 455 98923 91479
Pozostate zobowigzania finansowe 32 44 939 48 350 44277
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodow ego 13.3 28979 55 569 155 546
Rozliczenia migdzy okresowe 34.2 29 340 32072 34810
428 151 433 432 643 375
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 32 142 430 197 986 67 242
Rezerwy 33 3086 8415 10 398
Pozostate zobowigzania finansowe 32 77 502 51541 60 383
Zobowiazania z ty tutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 34 365 932 408 201 400 397
Zobowiazania z ty tutu podatku dochodowego 1335 786 1286
Rozliczenia migdzy okresowe 34.2 94 489 115752 69 907
684 774 782 681 609 613
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1112 925 1216 113 1252988
SUMA PASYWOW 1784 458 2045599 1924610
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych
Okres Okres
12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczony zakonriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Nota (badane) (przeksztatcone)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) brutio (182 719) (59 908)
Korekty o pozycje:
Amorty zacja 11.6 121 521 123 286
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (275) 4754
Utrata warto$ci aktywéw niefinansowy ch 102 981 248 874
Odsetki i dywidendy, netto 29 249 32412
Zyski/ strata na dziatalnosci inwesty cy jnej (362) 178
Zmiana stanu nalezno$ci oraz pozostaty ch aktywow niefinansowych 13 927 46 121
Zmiana stanu zapasow 11302 7766
Zmiana stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytow, pozy czek i papieréw diuznych (60 110) (21 386)
Zmiana stanu rozliczen miedzy okresowy ch (23 560) (4 959)
Zmiana stanu rezerw (4 234) (179)
Podatek dochodowy zaptacony 1111 (18 368)
Zysk z okazyjnego nabycia Rotineros AB (204 203)
Efekt umorzenia praw do emisji CO2 rozpoznanych w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczy ch 2758 9202
Cerlyfikaty kogeneracii 2968 2479
Pozostate 299 984
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 14 857 167 054
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywéw trwatych i aktywow niematerialny ch 1541 715
Naby cie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialny ch (87 337) (59 627)
Naby cie udziatow we wspélnym przedsiew zieciu (5110)
Naby cie jednostki zaleznej, po potraceniu przejety ch $rodkow pieniezny ch 23.1 9 056
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwesty cyjnej (85797) (54 967)
Przeptywy Srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytow w rachunku biezacym 34 906 7283
Sptata zobowigzan z ty tutu leasingu finansowego (5 706) (8015)
Wplywy z innych zobowigzar finansowych 23 961 1613
Sptata innych zobowigzan finansowych - (11 155)
Wplywy z tytutu zaciagniecia pozy czek, kredytow i papierow diuznych 16 589 2971
Sptata pozy czek, kredytow i papieréw dtuznych (35083) (19 992)
Odsetki zaptacone (41 224) (36 121)
Dywidendy zaptacone - (9973)
Naby cie udziatow niekontrolujacy ch (6 126) -
Wplywy ze sprzedazy udziatow niekontrolujacy ch 3979 -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (8 705) (73 391)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (79 645) 38 696
Réznice kursowe netto (5032 (2 285)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 30 202 710 166 299
Srodki pieniezne na koniec okresu 30 118 033 202 710
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale witasnym
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Réznice kursowe Pozostate Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzy mane akcjonariuszy Kapitat wiasny
Nota podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych — rezerwowe (Niepokryte straty) Razem  mnigjszo$ciowych ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2013 roku (przeksztatcone) 55 404 580 875 26 312 189 688 (245 859) 606 419 223 067 829 487
Zy ski(strata) netto za rok obrotowy - - - (132 266) (132 266) (19 887) (152 153)
Inne catkowite dochody netio za rok - (8 180) (4 455) 11445 (1190) (2309 (3499
Catkowite dochody za okres - (8 180) (4 455) (120 820) (133 456) (22 196) (155 651)
Rejestracja akcji wyemitowanych w 2012 roku 30.1 10 741 54 242 (64 983) - -
Naby cie udziatéw niekontrolujgcy ch 232 3143 16 460 - 29 353 48 956 (65 084) (6 128)
Podziat wy niku 30.5 - 1082 12 447 (13 529) - - -
Sprzedaz udziatow niekontrolujacy ch 23.2 - (6 160) (6 160) 9985 3825
Na dzient 31 grudnia 2013 roku (badane) 69 288 652 659 18132 132 697 (357 015) 515 760 155772 671532
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Réznice kursowe Pozostate Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzy mane akcjonariuszy Kapitat wiasny
Nota podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych — rezerwowe (Niepokryte straty) Razem  mnigjszo$ciowych ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2012 roku (badany) 554 035 80 060 36 652 110 849 (106 259) 675 336 225 675 561
Korekta z ty tutu zmiany zasad rachunkowych - - - - (3939 (3939 - (3939
Na dziei 1 stycznia 2012 roku (przeksztaicony) 554 035 80 060 36 652 110 849 (110 198) 671397 225 671622
Zy ski(strata) netto za rok obrotowy - (102 353) (102 353) 126 052 23699
Inne catkowite dochody netio za rok - (10 340) (1292) (5992) (17 624) - (17 624)
Catkowite dochody za okres - (10 340) (1292 (108 345) (119977) 126 052 6075
Emisja akcji niezarejestrowanych na 31
grudnia 2012 roku 30.1 - - 64 983 64 983 - 64 983
Zmniejszenie warto$ci nominalnej akji 30.1.1. (498 632) 498 632 - - - - -
Podziat wy niku/Wy ptata dy widendy 30.5 - 2184 15 148 (27 305) (9973) - (9973)
Pozostate - (10) (10) - (10)
Naby cie Rotineros AB (udziaty akjonariuszy
niekontrolujgcy ch) 231 - - 96 790 96 790
Na dzien 31 grudnia 2012 roku (przeksztatcony) 55 404 580 875 26 312 189 688 (245 859) 606 419 223 067 829 487
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Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku
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Zasady (polityki)
objasniajace

1. Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest drugim co do wielkosci, pod

wzgledem wolumenu produkcii, europejskim
producentem objetosciowego papieru ksigzkowego,
oferujgcym najszerszy asortyment produktow w tym
segmencie oraz jednym z wiodgcych producentéw
graficznego papieru wysokogatunkowego w Europie.
Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru
niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego
papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw
papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz branzy
reklamowej. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Grupa Arctic Paper (bez Grupy Rottneros) zatrudnia
okoto 1.830 os6b w czterech papierniach i pietnastu
spotkach zajmujacych sie dystrybucja i sprzedaza
papieru oraz w dwoch spdtkach celulozowych, biurze
zakupu oraz spoétce produkujacej opakowania do
zywnosci. Nasze papiernie zlokalizowane sg w Polsce,
Szwecji i Niemczech i posiadajg tgczne zdolnosci
produkcyjne na poziomie ponad 800.000 ton papieru
rocznie. Celulozownie zlokalizowane sg w Szwecji |
posiadajg tgczne zdolnosci produkcyjne na poziomie
ponad 410.000 ton celulozy rocznie. Grupa posiada trzy
Spotki
dystrybucjg i marketingiem produktéw oferowanych

Dystrybucyjne  zajmujgce sie  sprzedaza,
przez Grupe w Skandynawii oraz 12 Biur Sprzedazy

zapewniajgcych  dostgp do  wszystkich  rynkéw
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodnie;.
Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 12

miesiecy 2013 roku wyniosty 3.105 milionéw PLN.

rachunkowosci

oraz dodatkowe noty

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

W wyniku restrukturyzacji
Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals
(Szwecja) oraz Spodtki Dystrybucyjne i biura sprzedazy
staty sie wiasnoscig Arctic Paper S.A. Poprzednio byty
one wtasnoscig Arctic Paper AB (obecna nazwa Trebruk
AB), sp&tki dominujgcej wobec Arctic Paper S.A.
Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa nabyla w
listopadzie 2008 roku

Mochenwangen (Niemcy) a w marcu 2010 roku

papiernie  Arctic  Paper
papiernie Grycksbo (Szwecja). W grudniu 2012 roku
Grupa nabyta pakiet kontrolny akcji Rottneros AB,
notowanej na na gietdzie NASDAQ OMX w Sztokholmie i
posiadajgcej udziaty w dwdch celulozowniach (Szwecja).

Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru

przedsiebiorcow  Krajowego Rejestru  Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu -
Nowe Miasto i Wida, VII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS

0000306944.

Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny
REGON 080262255.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja papieru.

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, podporzgdkowanymi produkcji papieru, sg:

Produkcja i sprzedaz celulozy,
Wytwarzanie energii elektrycznej,

Przesyfanie energii elektrycznej,

Dystrybucja energii elektrycznej,

Struktura akcjonariatu

wedtug stanu na 31.12.2013

m Produkcja ciepta,
m Dystrybucja ciepta,
m  Ustugi logistyczne,

m Dystrybucja papieru.

wedtug stanu na 31.12.2012* wedtug stanu na 31.12.2012

Udziat w kapitale Udziat w ogolnej Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej Udziat w kapitale Udziat w ogolnej
Akcjonariusz llo$¢ akeji zakladowym llos¢ glosow liczbie glosow  1108¢ akcji zakladowym llos¢ gosow liczbie gloséw llodc akcji zakladowym llo$¢ glosow liczbie glosow
Trebruk AB 41360 449 59,69% 41360 449 59,69% 41532979 62,79% 41532979 62,79% 41532979 74,96% 41532979 74,96%
Nemus Holding AB 5857 286 8,45% 5857 286 845% 5832671 8,82% 5832671 8,82% - -
Pozostali 22070 048 31,85% 22070048 31,85% 18778833 28,39% 18778 833 28,39% 13870 521 25,04% 13 870 521 25,04%
Razem 69 287 783 100,00% 69287 783 100,00% 66 144 483 100,00% 66 144 483 100,00% 55403 500 100,00% 55403 500 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% - 0,00% 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 66 144 483 100,00% 66 144 483 100,00% 55 403 500 100,00% 55 403 500 100,00%

* liczba akgji Arctic Paper S.A. z uwzglednieniem podwyzszenia kapitatu o 10.740.983 akcje serii F, o ktérym mowa w uchwale Nadzwyczajnego

Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 3 grudnia 2012 roku (szczegoéty patrz nota 16.1. niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego)

zarejestrowanego w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 10 stycznia 2013 roku.

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka
prawa szwedzkiego Trebruk AB (wczesniej pod firmg
Arctic Paper AB). Nemus Holding AB jest jednostkag
dominujgcg wobec Trebruk AB.

Do dnia publikacji niniejszego raportu udziat gtéwnego
akcjonariusza Trebruk AB w Arctic Paper S.A. nie

zmienit sie w

2. Skiad Grupy

stosunku do stanu na 31 grudnia 2013, i na dzien 21
marca 2014 wynosit 59,69%.

Trebruk AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku
do Arctic Paper S.A.

Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper jest
Cassandrax Financial S.A.

Czas trwania SArctic Paper S.A. jest nieoznaczony.

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zalezny ch na dzien

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 21 31 31
marca grudnia grudnia
2014 2013 2012
: Polska, Fabryczna 1, . .
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Produkcja papieru 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100%
i Niemcy, Fabrikstrasse 62, . .
Arctic Paper Mochenwangen GmbH Produkcja papieru 99,74%  99,74% 99,74%
DE-882, 84 Wolpertswende
Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksho  Produkcja papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper UK Limited Wieka Brytaria, Quactant House, Posredniciwo w sprzedazy  100%  100%  100%
Pe 47 Croydon Road, Caterham, Surrey P y ’ ’ °
totwa, K. Vard iela 33-20, )
Arctic Paper Balfic States SIA (,) 2 ardemara (e Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Riga LV-1010
Arctic Paper Deutschiand GmbH Niemcy, Raboisen 3, 20095 Hamburg ~ Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
i Belgia, Dreve des Marroniers 28, L .
Arctic Paper Benelux S.A. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
1410 Waterloo
Szwajcaria, Tech kstr 1,
Arctic Paper Schweiz AG zwajca.rla, echnoparkstasse Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
8005 Zurich
Arctic Paper Italia srl Wiochy, Milano — Via R. Boscovich 14 Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Ilandia, 4 R t Park Road,
Arctic Paper Ireland Limited I;j;i: 1" osemount Faric roa Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Arctic Paper Danmark A/S Dania, Jy dekrogen 18, Posrednictwo w sprzedaz 100% 100% 100%
Pe DK-2625 Vallensbaek przecazy ° ° °
Francja, 43 rue de la Brech L
Arctic Paper France SAS rancie, _ fLe de 1a Breche aix oS, b srednictwo w spzedazy  100% 100% 100%
75012 Paris
) Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, L .
Arctic Paper Espana SL Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
9-1 Barcelona
) . Austria, Hainborgerstrasse 34A, L .
Arctic Paper Papierhandels GmbH ) Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
A-1030 Wien
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0 Polska, Biskupia 39, Posrednictwo w sprzedaz 100% 100% 100%
Pe P 200 04-216 Warszawa P y ° ° °
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Per Kroghsvei 4, Oslo Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Szwecja, Kurodsvagen 9,
Arctic Paper Sverige AB ) g Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
451 55 Uddevalla
i Polska, Fabryczna 1, L .
Arctic Paper East Sp. z 0.0. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg,
Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment GmbH * y i P 100% 100% 100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Energy Sverige AB (wcze$nigj ) . ) ; )
i Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg Produkcja energii wodne; 100% 100% 100%
Arctic Paper Investment || AB)
Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * y P 100% 100% 100%

DE-882 84 Wolpertswende

holdingowych

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Jednostka

Siedziba

Udziat Grupy w kapitale

jednostek zalezny ch na dzien
Przedmiot dziatalnosci 21 31 31

marca grudnia grudnia
2014 2013 2012

Arctic Paper Immobilienverwaltung

Niemcy, Fabrikstrasse 62,

Dziatalno$¢ spotek

i 94,90%  94,90% 94,90%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Dziatalno$¢ spdtek
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg ) P 100% 100% 100%
holdingowych
) ) Dziatalno$¢ spotek
Grycksbo Paper Holding AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo i 100% 100% 100%
holdingowych

EC Kostrzyn Sp. z 0.0.

Polska, ul. Fabryczna 1,
66-470 Kostrzyn nad Odrg,

Wynajem nieruchomosci

, . 100% 100% 100%
oraz maszyn i urzadzen

Arctic Paper Munkedals Kraft AB

Szwecja, 455 81 Munkedal

Produkcja energii wodne; 100% 100% 100%

Dziatalno$¢ spotek

Rotineros AB Szwecja, Vallvik ) 51,27%  51,27% 39,66%
holdingowy ch

Rottneros Bruk AB Szwecja, Sunne Produkcja celulozy 51,21%  51,27% 39,66%

Utansjo Bruk AB Szwecja, Hamosand Produkcja celulozy 51,21%  51,27% 39,66%

Vallviks Bruk AB Szwecja, Vallvik Produkcja celulozy 51,21%  51,27% 39,66%

) . Produkcja opakowan do

Rotineros Packaging AB Szwecja, Szfokholm ) . 51,21%  51,27% 39,66%
zywnosci

SIA Rotineros Baltic totwa Biuro zakupow 51,21%  51,27% 39,66%

*

Na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak rowniez na dzien

publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w
glosach posiadanych przez Grupe w spoétkach zaleznych
odpowiadat procentowemu udziatowi w kapitale
podstawowym tych spoétek. Wszystkie jednostki zalezne
wchodzgce w skiad Grupy podlegaja konsolidacii
metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi
kontroli przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane od

dnia ustania kontroli.

Z dniem 1 pazdziernika 2012 roku spdtka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta 50% udziatdbw w spétce Kalltorp
Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trolhattan w Szwegiji.
Spdtka Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcjg energii w

posiadanej elektrowni wodnej, celem nabycia byfa

realizacja  strategii  zwiekszania wtasnych  mocy

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

energetycznych Udzialy w Kalltorp zostaty rozpoznane
jako wspdine przedsiewziecie (wspdlna dziatalnose, joint
venture) i sg wyceniane metoda praw wtasnosci.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 26 lutego 2013
roku Arctic Paper S.A. dokonat nabycia dalszych akgji
Rottneros AB zwiekszajgc tgczng ilos¢ akcji w swoim
posiadaniu do 82.726.339 i zwiekszajgc swoj udziat w
kapitale zaktadowym Rottneros AB z 39,66% na dzien
31 grudnia 2012 roku do 54,20% na dzien 26 lutego
2013 roku. W dniu 11 listopada 2013 roku Arctic Paper
S.A. sprzedata 4.495.456 akcji spétki Rottneros AB, tym
samym zmniejszajgc swoj udziat w kapitale zakladowym
do obecnie posiadanego 51,27% udzialu w Grupie
Rottneros.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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3. Sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorujgcych

3.1. Zarzad Jednostki Dominujacej
Na dziert 31 grudnia 2013 roku w skfad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wehodzili:

m  Wolfgang Lubbert - Prezes Zarzadu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku (powotany na Cztonka Zarzadu w
dniu 5 czerwca 2012 roku);
Jacek ko$ — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

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

m Malgorzata Majewska-Sliwa — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku.

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Michat Jarczynski ztozyt rezygnacije z pemienia funkcji Prezesa Zarzadu ze skutkiem
na dzien 15 lipca 2013 roku (raport biezgcy 27/2013). Rada Nadzorcza Spétki w dniu 18 czerwca 2013 roku powotata
z dniem 15 lipca 2013 roku Pana Wolfganga Lubbert do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Arctic Paper S.A (raport
biezgcy 27/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Michat Bartkowiak ztozyt rezygnacije z petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu ze skutkiem
natychmiastowym (raport biezacy 32/2013).

W dniu 27 listopada 2013 roku Rada Nadzorcza powotata Panig Matgorzate Majewska-Sliwa do petnienia funkgji
Cztonka Zarzadu oraz Pana Wolfganga Libbert na stanowisko Prezesa Zarzadu (raport biezacy 41/2013).

W dniu 12 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Michata Sawke do petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu

(raport biezacy 1/2014).

Od dnia 31 grudnia 2013 roku do dnia publikacji niniejszego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
nie miaty miejsca inne zmiany w sktadzie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej.

3.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej
Na dziert 31 grudnia 2013 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wchodzili:

Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 30 kwietnia 2008 roku;
Rune Roger Ingvarsson — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;
Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;
Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku;

Kjell Olsson - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 24 pazdziernika 2013 roku.

Dariusz Witkowski - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 24 pazdziernika 2013 roku.

W dniu 18 czerwca 2013 roku Pan Jan Ohlsson ztozyt rezygnacije z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezacy
28/2013).

W dniu 26 lipca 2013 roku Pan Fredrik Plyhr ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezacy
33/2013).
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W dniu 24 pazdziernika 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato Pana Kijella Olssona
oraz Pana Dariusza Witkowskiego jako Cztonkéw Rady Nadzorczej (raport biezgcy nr 39/2013).

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto dalszych zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej.

3.3. Komitet Audytu Jednostki Dominujacej
Na dziert 31 grudnia 2013 roku w skiad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wehodzili:

m Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Komitetu Audytu powotany w dniu 3 grudnia 2009 roku;
m  Mariusz Grendowicz — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku;

m Rune Roger Ingvarsson — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 3 grudnia 2009 roku.
W dniu 20 lutego 2013 roku Rada Nadzorcza przedtuzyta kadencje Cztonkéw Komitetu Audytu.

W zwigzku ze ztozong w dniu 26 lipca 2013 roku rezygnacjg z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, Pan Fredrik Plyhr
przestat by¢ cztonkiem Komitetu Audytu Jednostki Dominujace;.

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

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
21 marca 2014 roku.

5. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

5.1. Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowo$ci leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie na tresci
wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze ekonomicznej kazdej transakcji.

znaczenie, oprécz szacunkoéw  ksiegowych ma
profesjonalny osad kierownictwa. Identyfikacja kontroli nad nabywanymi jednostkami
W przypadku nabywania udziatéw w innych jednostkach

Zobowigzania  z tytutu  leasingu  operacyjnego | Zarzad Jednostki Dominujgcej dokonuje profesjonalnego

finansowego — Grupa jako leasingobiorca 0sgdu w zakresie metody ujecie tej transakcji w

Grupa posiada umowy leasingu, kidre wediug osadu skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym  na

Zarzadu, spetniajg kryteria leasingu operacyjnego oraz oodstawie wytycznych zawartych w MSSF 10 | MSSF

umowy, ktére spetniajg kryteria leasingu finansowego.

Grupa dokonuje klasyfikaciji leasingu, jako operacyjny lub "

finansowy w oparciu 0 ocene, w jakim zakresie ryzyko i Umowa na odbiér gazu

pozytki z tytutlu posiadania przedmiotu leasingu Grupa zawiera transakcje typu ,bierz lub pta¢”,
przypadajg w udziale leasingodawcy, a w jakim dotyczgce odbioru dostaw gazu do spdtki Arctic Paper

Kostrzyn S.A. na witasny uzytek. W odniesieniu do tych
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transakcji Zarzad, stosujgc profesjonalny osad, ocenia
na kazdy dzien bilansowy prawdopodobienstwo zuzycia
niewykorzystanych ilosci w ramach przyznanych limitéw,
biorgc pod uwage plan ilosci produkcji na przyszte
okresy oraz optymalne mozliwosci wykorzystania

5.2. Niepewnos¢ szacunkow

Ponizej omowiono podstawowe zatozenia dotyczgce

przysztosci i inne kluczowe Zrodta niepewnosci
wystepujgce na dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest
istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych

aktywow i zobowigzan w nastepnym roku finansowym.

Utrata wartodci Srodkéw trwatych w Arctic Paper
Mochenwangen oraz w Arctic Paper Grycksbo

Na dzien 31 grudnia 2012 roku zostat przeprowadzony
w spotce produkeyjnej Arctic Paper Mochenwangen test
utraty wartosci w odniesieniu do rzeczowych aktywow
trwatych oraz aktywéw niematerialnych. W wyniku tego
testu dokonano odpisu do wysokosci wartosci netto
srodkoéw trwatych i wartosci niematerialnych na dzien 31
grudnia 2012 roku. Na dzien 31 grudnia 2013 roku
dokonano odpisu naktadow inwestycyjnych dokonanych
w ciggu 2013 roku.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku i 31 grudnia 2013 roku
zostaty przeprowadzone w spotce produkeyjnej Arctic
Paper Grycksbo testy utraty wartosci w odniesieniu do
rzeczowych  aktywow

trwatych  oraz  aktywow

niematerialnych.

Szczegbtowy opis dotyczgcy testow utraty wartosci
ujety jest w nocie nr 25 ninigjszego sprawozdania

finansowego.

Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po
okresie zatrudnienia

Koszt programu $wiadczen emerytalnych po okresie
zatrudnienia jest ustalany przy zastosowaniu technik

alternatywnych  zrédet surowcdw do produkeji. W
braku
zaleglych ilosci gazu w przysztosci, aktywo z tytutu

sytuaciji realnych perspektyw wykorzystania
optaconych, a nieodebranych ilosci obejmowane jest

odpisem aktualizujgcym.

aktuarialnych. Dokonane szacunki zostaty
przedstawione w nocie nr 26. Dokonanie aktuarialnej
wyceny wymaga przyjecia pewnych zatozen, co do stop
dyskontowych,

prognozowanych podwyzek

wynagrodzenia, wskaznika umieralnosci oraz
prognozowanego wzrostu $Swiadczen emerytalnych. Z
uwagi na dtugoterminowy charakter takich programoéw

szacunki te sg obcigzone pewng dozg niepewnosci.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Grupa rozpoznaje skfadnik aktywéw z tytutu podatku
odroczonego bazujgc na zatozeniu, ze w przysztosci
zostang osiggniete zyski podatkowe pozwalajgce na
jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw
podatkowych w przysziosci mogtoby spowodowac, ze
zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na
podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznoéci skfadnikbdw rzeczowego majgtku trwatego
oraz aktywdédw niematerialnych. Grupa corocznie
dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej

uzyteczno$ci na podstawie biezgcych szacunkéw.
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6. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostato sporzgdzone zgodnie z zasada kosztu
historycznego, z wyjgtkiem nieruchomosci
inwestycyjnych i pochodnych instrumentéw

finansowych, ktére sa wyceniane wedtug wartosci
godziwej. Do instrumentéw finansowych wycenianych
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy spdtka
zalicza kontrakt walutowy typu forward, kontrakt na
zakup energii elektrycznej, kontrakt na sprzedaz celulozy
oraz kontrakt typu SWAP odsetkowy, w przypadku
zasadom  rachunkowosci

kiedy nie podlegajg

zabezpieczen (Nota 39).

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

Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej Grupe w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci. Jak opisano w nocie 32.1.
Kredyty i pozyczki w dniu 20 grudnia 2013 roku Spdétka
oraz jej podmioty zalezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A.
(,LAPK”), Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic
Paper Mochenwangen GmbH zawarty aneks do umowy
kredytowej z konsorcjum bankdw: Bankiem Pekao S.A.,
Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz BRE Bankiem S.A.,,
ktérego szczegdtowe warunki wymienione zostaty w tej
nocie. Aneks ustalt miedzy innymi nowe poziomy
wskaznikéw finansowych (kowenantéw) przewidzianych
dla APK i Grupy Kapitatowej Emitenta, ktdre zostaty
spetnione na dzien 31 grudnia 2013 roku. Zarzgd
sporzadzit finansowe, dla

prognozy wszystkich

jednostek w Grupie, zgodnie z ktérymi wskazniki te

6.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi

beda spetnione takze na koniec kazdego kwartatu w
2014 roku.

przypadek naruszenia warunkéw umowy bankowej w

Aneks wprowadzit takze dodatkowy

sytuacji nieprzedtuzenia przez Svenska Handelsbanken
krotkoterminowych  umdw  kredytowych i umoéw
factoringowych zawartych przez APG. W dniu 19 marca
2014 roku Arctic Paper Grycksbo zawarto aneks do
umowy ze Svenska Handelsbanken, przedtuzajacy date
sptaty zadtuzenia w rachunku biezgcym dla Arctic Paper
Grycksbo do dnia 30 wrzesnia 2014 roku na
dotychczasowych warunkach oraz obnizajgcy poziomy
wymaganych wybranych wskaznikow finansowych,
ktére APG bedzie musiato spetni¢ na dzien 30 wrzesnia
2014 r. oraz po tej dacie. Niespelnienie warunkdéw
zawieszajgcych moze spowodowac, ze kredyty zostang
postawione w stan wymagalnosci, a tym samym mogg
w znaczny sposob wptyngé na sytuacje ptynnosciowa
Grupy oraz kontynuacje dziatalnosci Grupy. W ocenie
Zarzadu ryzyko zwigzane ze spfatg zadtuzenia w
Svenska Handelsbanken jest odroczone nie tylko do 30
wrzesnia 2014 roku. Zarzad sporzgdzit prognoze na rok
2014, zgodnie z ktérg wymagane wskazniki finansowe
Arctic Paper Grycksbo bedg spetione zaréwno na 30
wrzesnia 2014, jak i na 31 grudnia 2014, w zwigzku z
czym nie nastgpi dodatkowy przypadek naruszenia
warunkow umowy kredytowej zawartej pomiedzy Spodtkg
oraz jej podmiotami zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn
S.A. (,APK”), Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic
Paper Mochenwangen GmbH, a konsorcjum bankéw
(Bank Pekao SA, Bank Zachodni WBK oraz BRE Bank
SA). W zwigzku z powyzszym Zarzad uwaza, pomimo
wystgpujacego  ryzyka,
kontynuacji dziatalnosci Grupy jest zasadne.

ze przyjecie zatozenia 0

Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”),
w szczegolnosci ze standardami MSSF, ktére zostaty
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zatwierdzone przez Unie Europejska (,MSSF UE”). Na
dzien bilansowy, biorac pod uwage toczacy sie w UE
proces wprowadzania standarddbw MSSF  oraz
prowadzong przez Grupe dziatalnos¢, w zakresie
stosowanych przez Grupe zasad rachunkowos$ci nie ma
réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszly w zycie

oraz standardami MSSF zatwierdzonymi przez Unie

Europejska.
MSSF obejmuja standardy i interpretacije
zaakceptowane przez Rade  Miedzynarodowych

Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet
ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (, KIMSF”).

Niektore jednostki zalezne Grupy prowadzg swoje ksiegi
politykg
rachunkowos$ci okreslonymi przez Ustawe z dnia 29

rachunkowe zgodnie z (zasadami)
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa”) z
pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie
przepisami (,polskie standardy rachunkowosci”) Ilub
zgodnie z innymi lokalnymi standardami rachunkowoSci
wiasciwymi dla

jednostek zagranicznych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera
korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych jednostek
Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia danych
finansowych tych jednostek do uzyskania wartoSci

zgodnych z MSSF.

6.2. Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Walutami pomiaru jednostki dominujgcej i innych spdtek

uwzglednionych ~ w  niniejszym  skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sg: ztoty polski (PLN), korona

szwedzka (SEK), euro (EUR), korona norweska (NOK),

tat totewski (LVL), korona dunska (DKK), funt szterling
(GBP) oraz frank szwajcarski (CHF).

Walutg sprawozdawczg niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego jest ztoty polski (PLN).
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7.1. Zmiany w dotychczasowych zasadach rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowoséci zastosowane do Jednoczesnie Grupa dokonata aktualizacji  polityki
sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego rachunkowosci w obszarze Swiadczen pracowniczych

sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktére
zastosowano przy sporzgdzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony
31 grudnia 2012 roku, z wyjgtkiem zastosowania
nastepujacych zmian do standardéw oraz nowych
interpretacji  obowigzujgcych dla okresdw rocznych
rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2013 roku:

Grupa zastosowata po raz pierwszy standardy i zmiany
do standardéw, ktére spowodowaty zmiany w danych
poréwnawczych

zaprezentowanych ~ w  ninigjszym

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Sg to:

B Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze -
majgce zastosowanie dla okresdbw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdznigj,

Zmiany wprowadzone do MSR 19 w zakresie

programoéw okreslonych $wiadczen: dotyczg m.in.:

usuniecia metody ,korytarza”, wprowadzenia wymogu
natychmiastowego ujmowania zmian w aktywach/
zobowigzaniach ~ programu  oraz  bezzwilocznego
ujmowania kosztéw przesztego zatrudnienia, ujmowania
zyskow/ strat  aktuarialnych w innych catkowitych

dochodach oraz rozszerzenia zakresu ujawnien.

Zmiany wprowadzajg takze zmiany w zakresie podziatu

na krétko i dtugoterminowe Swiadczenia pracownicze.

Grupa zastosowata retrospektywnie Zmiany do MSR 19

Swiadczenia pracownicze.

W nocie 7.2 ninigjszego raportu Grupa ujawnita zakres i
wptyw wprowadzenia zmian do MRS 19 na dane

poréwnawcze.

(nota 9.21 wprowadzenia do tego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego).

m Zmiany do MSR 1
Prezentacja

Prezentacja sprawozdan

finansowych: pozycii innych
catkowitych dochoddw — majgce zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia

1 lipca 2013 roku lub pdzniegj

Zmiany dotyczg grupowania pozycji innych catkowitych
dochoddéw. Pozycje innych catkowitych dochoddw
podlegajace w przysztosci przeklasyfikowaniu do zysku
lub straty prezentowane sg oddzielnie od pozyciji, ktére
nie bedg przeklasyfikowane do zysku lub straty.

Grupa dokonata retrospektywnych zmian w prezentacii
innych catkowitych dochoddéw w prezentowanych w
sprawozdaniu finansowym Grupy. Zastosowanie tych
zmian nie miato wplywu na sytuacje finansowg ani

wartos¢ catkowitych dochodéw Grupy.

Ponadto Grupa zastosowata po raz pierwszy od 1
stycznia 2013 roku inne nowe standardy/zmiany do
istniejgcych standarddw, ktére nie wptynety na zmiane
biezacego  sprawozdania

finansowego i danych

poréwnawczych. Sg to:

B MSR 1 Wyjasnienie dotyczgce wymogu danych
poréwnawczych (zmiana)

Zmiany te wyjasniajg réznice pomiedzy dobrowolnymi

dodatkowymi danymi poréwnawczymi i minimalnymi

wymaganiami dotyczacymi danych poréwnawczych.

Grupa  musi

pokazywa¢ dane  pordwnawcze

w dodatkowych notach objasniajgcych, gdy

dobrowolnie  udostepnia dane porébwnawcze za

dodatkowy okres poréwnawczy w stosunku do

wymaganego minimum jednego okresu
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poréwnawczego. Zmiany precyzuja, ze

skonsolidowanemu bilansowi na poczatek okresu
poréwnawczego (na dzien 1 stycznia 2012 roku w
przypadku Grupy), przedstawionemu ze wzgledu na

retrospektywne przeksztatcenia lub przeklasyfikowania

pozycji w skonsolidowanym bilansie nie musza
towarzyszy¢ dane poréwnawcze w dodatkowych
notach objasniajgcych. W rezultacie Grupa nie

przedstawita danych poréwnawczych w dodatkowych
notach objasniajgcych na dzien 1 stycznia 2012 roku.
Zmiana ta dotyczy wytacznie prezentacii i nie ma wptywu
na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Grupy.

m Zmiany do MSR
Realizacja

12 Podatek dochodowy:

podatkowa aktywéw - majgce

zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2012 roku
lub pdzniej - w UE majgcy zastosowanie
najpdzniej dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku

lub pdzne;,

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje

finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez na zakres

informaciji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym

Grupy.

m MSSF 13 Wycena wedlug wartosci godziwej —
majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdznigj,

MSSF 13 wprowadza jeden zbiér zasad dotyczgcych

sposobu ustalania wartosci godziwej finansowych i nie-

finansowych aktywow i zobowigzan, gdy taka wycena

jest wymagana lub dozwolona przez MSSF. MSSF 13

nie wptywa na to, kiedy Grupa ma obowigzek dokonac¢

wyceny wedtug wartosci godziwej. Regulacie MSSF 13

majg zastosowanie zaréwno do wyceny poczatkows;,

jak i wyceny po poczatkowym ujeciu.

MSSF 13 wymaga nowych ujawnien w obszarze technik
(metod) wyceny oraz informacji/ danych wejsciowych do

ustalenia wartosci godziwej oraz wptywu pewnych
informaciji wejsciowych na wycene wedlug wartosci
godziwe;.

MSSF 13 definiuje warto$¢ godziwg jako cene wyjscia.
W wyniku wytycznych w MSSF 13, Grupa ponownie
ocenita swoje polityki dotyczgce pomiaru wartosci
godziwej, w  szczegdlnosci  dotyczgce  danych
wejsciowych, takich jak ryzyko niewykonania przy
wycenie warto$ci godziwej zobowigzan. Zastosowanie
MSSF 13 nie ma istotnego wptywu na wyniki pomiaréw
wartosci godziwej Grupy. Dodatkowe ujawnienia gdzie
jest to wymagane, sg zawarte w poszczegdlnych notach
odnoszacych sie do aktywéw i zobowigzan, ktérych
wartosci godziwe byty okreslane.

B Zmiany do MSSF 7

ujawnianie informacji: Kompensowanie aktywow

Instrumenty finansowe:

finansowych i zobowigzan finansowych - majgce

zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdZnie;

Zmiany wprowadzaja dodatkowe ujawnienia ilosciowe i

jakosciowe dotyczgce transferow/ przeniesien aktywow

finansowych, jezeli:

m aktywa finansowe sg w catosci usuwane z bilansu,
ale jednostka utrzymuje zaangazowanie w te
aktywa (np. poprzez opcje lub gwarancie
dotyczgce przeniesionych aktywow)

m aktywa finansowe nie sg w catosci usuwane z

bilansu

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje
finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

E  Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie

Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy:
Pozyczki znaczaca hiperinflacja i usuniecie statych
dat dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy -

majgce zastosowanie dla okresdbw rocznych
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rozpoczynajgcych sie dnia 1 lipca 2012 roku lub
pdzniej —w UE majgcy zastosowanie najpdzniej dla
okresbéw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1
stycznia 2013 roku lub pdznej oraz Zmiany do
MSSF 1
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po

Zastosowanie  Miedzynarodowych

raz pierwszy: Pozyczki rzadowe - majgce

zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pbznieg;j,

Zmiany do MSSF 1 nie dotyczyty Grupy.

B Zmiany wynikajgce z  przegladu  MSSF
(opublikowane w maju 2012 roku) - majgce
zastosowanie dla okresow rocznych

rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdzniej dotyczace MSR 16 oraz MSR 32

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez na zakres
informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym

Grupy.

m KIMSF 20 Koszty usuwania nadktadu w fazie
produkcyjnej w  kopalni odkrywkowej— majgca
okresow

zastosowanie dla rocznych

7.2. Porownywalno$é danych

Ze wzgledu na obowigzywanie od dnia 1 stycznia 2013
roku zmian do MSR 19 Swiadczenia pracownicze i
obowigzek ich

retrospektywnego  ujecia, dane

porébwnawcze zawierajg nastepujgce zmiany w

porownaniu  do  zatwierdzonego  sprawozdania

finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku:

m wzrost dtugoterminowych rezerw o kwote 15.062
tys. PLN (1 stycznia 2012 roku: 7.652 tys. PLN);

m  wzrost aktywa z tytutu podatku odroczonego i
zmniejszenie rezerwy z tytutu podatku odroczonego
odpowiednio o kwote 2.190 tys. PLN i 567 tys.

rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdznigj,

Interpretacja nie ma zastosowania dla Grupy.

Ponadto, Grupa zdecydowata o wczesnigjszym (od 1

stycznia 2012 roku) zastosowaniu, zgodnie z przepisami
przejsciowymi, nastepujacych standardéw:

m MSSF 10

finansowe

Skonsolidowane  sprawozdania

m  MSSF 11 Wspdlne przedsiewziecia

B MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatow
w innych jednostkach

B MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe

m  MSR 28
stowarzyszonych i wspdlne przedsiewziecia

Inwestycje w jednostkach

B Zmiany do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12
Przepisy przejsciowe

Grupa nie zdecydowata sie na  wczesniejsze

zastosowanie zadnych innych standardéw, interpretacii

lub zmian, ktére zostaty opublikowane, lecz nie weszty

dotychczas w zycie.

PLN (na 1 stycznia 2012 roku odpowiednio 79 tys.
PLN i 974 tys. PLN);

B spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan o kwote 2.660 tys. PLN
(na 1 stycznia 2012 roku 0 2.660 tys. PLN);

m zwiekszenie strat zatrzymanych na dzien 31
grudnia 2012 roku o kwote 9.645 tys. PLN, przy
czym zwiekszenie zysku netto za rok zakonczony
31 grudnia 2012 roku o0 286 tys. PLN (zmniejszenie
kosztu wiasnego o kwote 298 tys. PLN oraz
zwiekszenie podatku dochodowego o 12 PLN) oraz
zmniejszenie pozostatych dochodéw catkowitych
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za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku o kwote

50992 tys. PLN oraz zwiekszenie  strat

zatrzymanych na dzien 1 stycznia 2012 roku o
kwote 3.939 tys. PLN.

Wplyw zmian na zysk/(strate) na akcje przypadajgcy na akcjonariusza jednostki dominujacej prezentuje ponizsza

tabela:

Zysk/(strata) na akcje przy padajacy akcjonariuszom jednostki

Rok zakoriczony 31 grudnia 2013

dominujacej przed zmiang zasad rachunkow oSci (1,84)
Zysk/(strata) na akcje przy padajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej po zmianie zasad rachunkow o$ci (1,84)
Rozwodniony zysk/(strata) na akcje przy padajacy akcjonariuszom

jednostki dominujacej przed zmiang zasad rachunkow o$ci (1,84)
Rozwodniony zy sk/(strata) na akcje przy padajacy akcjonariuszom

jednostki dominujacej po zmianie zasad rachunkow osci (1,84)

Od 1 stycznia 2013 roku Grupa dokonata zmiany operacyjne”). Z tego wzgledu Grupa zmienita

prezentacji sprzedazy materiatdw  podstawowych.

Przychody z tytutu sprzedazy materiatéw podstawowych
zostaty zaprezentowane jako ,Przychody ze sprzedazy

produktow” (wczesnigj .Pozostate przychody

operacyjne”, a koszt witasny sprzedazy materiatow
podstawowych zostat zaprezentowany jako ,Koszt

wtasny sprzedazy” (wczesniej ,Pozostate  koszty

prezentacje w skonsolidowanym rachunku zyskoéw i strat
za 2012 rok przenoszgc wartos¢ 31.017 tys. PLN z
»,P0ozostatych przychodéw operacyjnych” do
,Przychoddw ze sprzedazy produktéw” oraz wartosc
28.542 tys. PLN z ,Pozostatych kosztow operacyjnych”

do ,Kosztu wtasnego sprzedazy”.

8. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, a nie weszty jeszcze w zycie

Nastepujgce standardy i interpretacje zostalty wydane

przez Rade Miedzynarodowych Standardéw

Rachunkowosci  lub  Komitet  ds. Interpretaciji

Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie

weszlty jeszcze w zycie:

m Faza pierwsza standardu MSSF 9 Instrumenty
Finansowe: Klasyfikacja i wycena z pdzniejszymi
zmianami— wejécie w zycie zostato odroczone
przez Rade MSSF bez wskazania planowanego

terminu zatwierdzenia,

m Zmiany do MSR 32
Kompensowanie

Instrumenty finansowe:
prezentacja: aktywow
finansowych i zobowigzan finansowych - majgce
okresow

zastosowanie dla rocznych

rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014 roku
lub pdznig;j,

B Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 oraz MSR 27
Jednostki inwestycyjne (opublikowane dnia 31
pazdziemika 2012 roku) — majgce zastosowanie
dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1
stycznia 2014 roku.

m KIMSF 21
zastosowanie dla

Optfaty publiczne - majgca

okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014 roku
lub pdézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzona przez

UE,
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Zmiany do MSR 36 Ujawnienia dotyczgce wartosci
odzyskiwalne; aktywow niefinansowych
(opublikowano dnia 29 maja 2013 roku) - majgce
zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014 roku
lub pdznigj,

Zmiany do MSR 39 Odnowienie instrumentow
pochodnych i  kontynuacja  rachunkowosSci
zabezpieczen (opublikowane dnia 27 czerwca
2013 roku) - majgce zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia
2014 roku lub pdzniej,

Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych
Swiadczen: Skfadki pracownicze (opublikowano
dnia 21 listopada 2013) — majgca zastosowanie
dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1
lipca 2014 roku lub pdzniej - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

finansowego niezatwierdzone przez UE,

Zmiany wynikajgce z przeglagdu MSSF 2010-2012
— niektére ze zmian majg zastosowanie dla

okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1
lipca 2014 roku Iub podzniej, a niektdre
prospektywnie dla transakcji majgcych miejsce
dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

finansowego niezatwierdzone przez UE,

B Zmiany wynikajgce z przeglagdu MSSF 2011-2013
— majgce zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub
pdézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez
UE,

m  MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe
— majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku
lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego

sprawozdania niezatwierdzony przez UE.

Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych
standarddéw oraz interpretacji miato istotny wptyw na
stosowane przez Grupe zasady (polityke)

rachunkowosci.
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9. Istotne zasady rachunkowosci

9.1. Zasady konsolidacji

Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmuje sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. i jej
jednostek zaleznych sporzadzane kazdorazowo za rok
zakonczony 31

grudnia. Sprawozdania finansowe

jednostek zaleznych sporzgdzane sg za ten sam okres

sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki
dominujgcej, przy wykorzystaniu spoéjnych zasad
rachunkowosci, w oparciu 0 jednolite zasady

rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen
gospodarczych o podobnym charakterze. W celu
eliminacji jakichkolwiek rozbieznosci w stosowanych
rachunkowosci

zasadach wprowadza sie korekty.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy

jednostkami  Grupy, w tym niezrealizowane zyski
wynikajgce z transakcji w ramach Grupy, zostaty w
cafosci  wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg
eliminowane, chyba, ze dowodzg wystgpienia utraty

wartosci.

Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji w okresie od
dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg
kontroli.

by¢ konsolidowane od dnia ustania

9.2. Udziat we wspdlnym przedsiewzieciu

Udziaty we wspdlinych przedsiewzieciach, gdzie Grupa
sprawuje wspotkontrole sg ujmowane metodg praw
wiasnosci. Przed obliczeniem udziatu w aktywach netto
wspolnego przedsiewziecia dokonuje sie odpowiednich
korekt w celu doprowadzenia danych finansowych tych
jednostek do zgodnosci z MSSF stosowanymi przez
Grupe.

Ocena inwestycji w spotki wspétzalezne pod kgtem
utraty wartosci ma miejsce, kiedy istniejg przestanki
wskazujace na to, ze nastgpita utrata wartosci lub odpis

Sprawowanie kontroli przez Jednostke Dominujgcg ma
miejsce wtedy, gdy posiada ona prawo lub ekspozycje
dajgce bezposrednio lub posrednio biezgcg mozliwose
kierowania dziatalnoscig jednostki wptywajgcg na zwrot

uzyskiwany przez inwestora.

Zmiany w udziale wtasnosciowym jednostki dominujacej,
ktére nie skutkujg utratg kontroli nad jednostka zalezng
sg ujmowane, jako transakcje kapitatowe. W takich
przypadkach w celu odzwierciedlenia zmian we
wzglednych udziatach w jednostce zaleznej Grupa

dokonuje  korekty wartosci bilansowej  udziatow

kontrolujgcych  oraz  udziatdbw  niekontrolujgcych.
Wszelkie réznice pomiedzy kwotg korekty udziatdw
niekontrolujgcych a wartoscig godziwg kwoty zaptaconej
lub otrzymanej odnoszone sg na kapitat wiasny i

przypisywane do wiascicieli jednostki dominujgce;.

z tytutu utraty wartosci dokonany w latach poprzednich
juz nie jest wymagany.

Przychody/koszty z wyceny udziatdw we wspdlnych

przedsiewzieciach sg ujmowane jako pozostate

przychody/koszty operacyjne.
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9.3. Wycena do wartosci godziwej

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak
instrumenty pochodne oraz aktywa niefinansowe takie
jak nieruchomosci inwestycyjne w wartosci godziwej na
kazdy dzien bilansowy. Ponadto, wartos¢ godziwa
instrumentéw  finansowych  wycenianych  wedtug
zamortyzowanego kosztu zostaly ujawnione w nocie

40.1.

Warto$¢ godziwa jest rozumiana jako cena, ktora bytaby
otrzymana ze sprzedazy skiadnika aktywow, bagdz
zaptacona w celu przeniesienia zobowigzania w
transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach
zbycia sktadnika aktywéw miedzy uczestnikami rynku na
dzien wyceny w aktualnych warunkach rynkowych.
Wycena warto$ci godziwej opiera sie na zatozeniu, ze
sktadnika

przeniesienia zobowigzania odbywa sie albo:

transakcja  sprzedazy aktywow  lub

" na gtdwnym rynku dla danego sktadnika aktywoéw
badz zobowigzania,

braku
najkorzystniejszym rynku dla danego sktadnika

" w przypadku gtdbwnego rynku, na

aktywow lub zobowigzania.

Zaréwno gtéwny jak i najoardziej korzystny rynek musza
by¢ dostepne dla Grupy.

Warto$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowigzania
jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
ustalaniu ceny skfadnika aktywow lub zobowigzania
dziatajg w swoim najlepszym interesie gospodarczym.

sktadnika
niefinansowych uwzglednia zdolno$¢ uczestnika rynku

Wycena wartoSci  godziwej aktywow
do wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez jak
najwieksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika aktywow
lub jego zbycie innemu uczestnikowi rynku, ktory
zapewnitby jak najwieksze i jak najlepsze wykorzystanie

tego sktadnika aktywow.

Grupa stosuije techniki wyceny, ktére sg odpowiednie do
okolicznoéci i w przypadku ktorych sg dostepne
dostateczne dane do wyceny wartosci godziwej, przy
maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich
obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym

wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, kioére sg
wyceniane do wartosci godziwej lub ich wartos¢
godziwa jest ujawniana w sprawozdaniu finansowym sg
klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej w sposéb
opisany ponizej na podstawie najnizszego poziomu
danych wejsciowych ktory jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej traktowanej jako catosc:

®  Poziom 1 - Notowane (nieskorygowane) ceny
rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych
aktywow lub zobowigzan,

B Poziom 2 — Techniki wyceny, dla ktoérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla
wyceny do wartodci godziwej jako catosci jest
bezposrednio badz posrednio obserwowalny,

B Poziom 3 - Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla
wyceny do wartosci godziwej jako cafosci jest

nieobserwowalny.

Na kazdg date bilansowg, w przypadku aktywow i
zobowigzan wystepujgcych na poszczegdine daty
bilansowe w sprawozdaniu finansowym Grupa ocenia,
czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami hierarchii
poprzez ponowng ocene klasyfikacji do poszczegdinych
poziomodw, kierujac istotnoscig danych wejsciowych z
najnizszego poziomu, ktory jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej traktowanej jako catose).

Zastosowanie MSSF 13 nie miato wptywu na sytuacje
finansowg, wyniki dziatalnoéci, ani tez na zakres
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informaciji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym Wycena do wartosci godziwej  instrumentow
Grupy. finansowych jest dokonywana przez niezalezne

instytucje finansowe specjalizujgce sie w wycenie takich
Podsumowanie  istotnych — zasad  rachunkowosci

dotyczacych wyceny do wartosci goaziwe.

Zarzady spotek zaleznych lub Zarzad Arctic Paper S.A.
okreSlaja zasady i procedury dotyczace zardéwno
systematycznego wyceniania do wartosci godziwej np.
nieruchomosci  inwestycyjnych oraz  nienotowanych
aktywow finansowych jak i wycen jednorazowych.

Niezalezni  rzeczoznawcy sg  angazowani  do
przeprowadzenia wyceny znaczacych aktywow takich

jak nieruchomosci na koniec kazdego roku obrotowego.

instrumentow.

Na potrzeby ujawnienia wynikdw wyceny do wartosci
godziwej Grupa ustalita klasy aktywow i zobowigzan na
podstawie rodzaju, cech i ryzyka zwigzanego z
poszczegdlnymi sktadnikami aktywodw i zobowigzan oraz
poziom w hierarchii wartosci godziwej, jak opisano

powyze;.

9.4. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

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

zawarcia transakciji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne
wyrazone w walutach innych niz waluta funkcjonalna
jednostki sg przeliczane na walute pomiaru przy
zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec
okresu sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego
dla danej waluty. Powstate z przeliczenia rdznice
kursowe

umowane sg odpowiednio w pozycji

przychodéw lub kosztow finansowych lub - w
przypadkach zdefiniowanych w zasadach (polityce)
rachunkowosci - sg kapitalizowane, jako koszt aktywow.
Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug
kosztu historycznego wyrazonego w walucie innej niz
waluta funkcjonalna sg wykazywane po kursie
historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania
niepieniezne ujmowane wedtug wartosci godziwej
wyrazonej w walucie innej niz waluta funkcjonalna sg
przeliczane na PLN po kursie z dnia dokonania wyceny

do wartosci godziwej.

Walutami  funkcjonalnymi  zagranicznych  jednostek
zaleznych sg EUR, SEK, LVL, DKK, NOK, GBP i CHF.
Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania tych
jednostek zaleznych sg przeliczane na walute prezentacii
(PLN)

bilansowy, a ich rachunki zyskéw i strat sg przeliczane

Grupy po kursie obowigzujgcym na dzien

po $rednim kursie wymiany za dany okres obrotowy.

Roznice kursowe powstate w  wyniku takiego

przeliczenia sg ujmowane w innych catkowitych
dochodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu
wiasnego. wW momencie

zbycia podmiotu

zagranicznego, zakumulowane odroczone réznice
kursowe ujete w kapitale wtasnym, dotyczgce danego
podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w rachunku

zyskow i strat.

Roznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z
MSR 21 jako inwestycje w spdtki zalezng sg ujmowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w

pozostatych catkowitych dochodach.

Nastepujgce kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:
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Na dzie Na dzie

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

usb 3,0120 3,099
EUR 4,1472 4,0882
SEK 0,4694 0,4757
LVL 5,9009 5,8595
DKK 0,5560 0,5480
NOK 0,4953 0,5552
GBP 4,9828 5,0119
CHF 3,3816 3,3868

Srednie kursy wymiany za poszczegdlne okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujaco:

01/01 - 31/12/2013 01/01 - 31/12/2012

usb 3,1615 3,2581
EUR 4,1976 4,1852
SEK 0,4855 0,4808
LVL 5,9841 6,0023
DKK 0,5628 0,5623
NOK 0,5385 0,5597
GBP 4,9426 5,1605
CHF 3,4101 34724

9.5. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia pomnigjszonych o
umorzenie oraz wszelkie odpisy aktualizujgce z tytutu
utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa srodkéw trwatych
obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie
koszty bezposSrednio zwigzane z  zakupem i
przystosowaniem sktadnika majgtku do stanu zdatnego
do uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt
wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzen w

momencie poniesienia, jesli spemione sg kryteria

rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania

srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty
konserwaciji i napraw, obcigzajg rachunek zyskow i strat

w momencie ich poniesienia.

Srodki
podzielone na czesci skladowe bedace pozycjami o

trwate w momencie ich nabycia zostajg
istotnej wartosci, do ktérych mozna przyporzgdkowac
odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescig
sktadowg sg réwniez koszty generalnych remontéw.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowa przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow

WYNO0SZzacy:

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 105 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Typ Okres

Budynki i budowle 25-50 lat

Maszyny i urzadzenia techniczne 5-20 lat

Urzadzenia biurowe 3-10lat

Srodki transportu 5-10 lat

Komputery 1-10lat

Wartos¢ koncowg, okres uzytkowania oraz metode
amortyzacji  sktadnikéw  aktywoéw  weryfikuje  sie
corocznie i w razie koniecznosci — koryguje z efektem od
poczatku wiasnie zakonczonego okresu

sprawozdawczego.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze
zosta¢ usunieta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w
przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne
korzysci wynikajgce z dalszego uzytkowania takiego
sktadnika aktywow. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce
Z usuniecia danego sktadnika aktywow z bilansu

9.6. Nieruchomosci inwestycyjne

Poczatkowe ujecie nieruchomosci  inwestycyjnych
nastepuje wedlug ceny nabycia z uwzglednieniem
kosztow transakcji. Wartos¢ bilansowa sktadnika
aktywow obejmuje koszt wymiany czesci sktadowej
nieruchomosci inwestycyjnej w chwili jego poniesienia, o
ile spetnione sg kryteria ujmowania, i nie obejmuje
kosztéw biezgcego utrzymania tych nieruchomosci.

Po poczatkowym ujeciu nieruchomosci inwestycyjne sg
wykazywane wedtug wartosci godziwej. Zyski lub straty
wynikajgce ze zmian wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych sg ujmowane w zysku lub stracie w tym
okresie, w ktérym powstaly z uwzglednieniem
powigzanego wptywu na podatek odroczony.

Nieruchomosci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w
przypadku ich Zzbycia Ilub w przypadku statego
wycofania danej nieruchomos$ci  inwestycyjnej z
uzytkowania, gdy nie sg spodziewane zadne przyszte
korzysci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty

(obliczone, jako rdznica pomiedzy ewentualnymi
wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg
danej pozycji) sa ujmowane w rachunku zyskow i strat w

okresie, w ktorym dokonano takiego usuniecia.

Inwestycje rozpoczete dotycza Srodkéw trwatych
bedgcych w toku budowy lub montazu i sg wykazywane
wedlug cen nabycia lub kosztu  wytworzenia,
pomnigjszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty
wartoéci. Srodki trwate w budowie nie podlegaja
amortyzacji do czasu zakonczenia budowy i przekazania

srodka trwatego do uzywania.

wynikajgce z usuniecia nieruchomosci inwestycyjnej z
bilansu sg ujmowane w zysku lub stracie w tym okresie,

w ktérym dokonano takiego usuniecia.

Przeniesienia aktywow do nieruchomosci
inwestycyjnych  dokonuje sie tylko wowczas, gdy
nastepuje  zmiana  sposobu ich uzytkowania
potwierdzona przez zakonczenie uzytkowania skfadnika
aktywow przez wiasciciela lub zawarcie umowy leasingu
operacyjnego. Jezeli skfadnik aktywdw wykorzystywany
przez wtasciciela - Grupe staje sie nieruchomoscig
inwestycyjng, Grupa stosuje zasady opisane w czesci
Rzeczowe aktywa trwate (nota nr 9.5) az do dnia zmiany
sposobu uzytkowania tej nieruchomosci. W przypadku
przeniesienia aktywéw z zapasdéw do nieruchomosci
inwestycyjnych, réznice miedzy wartoscia godziwag
nieruchomosci ustalong na ten dzien przeniesienia a jej
poprzednig wartoscig bilansowg ujmuje sie w zysku lub

stracie.
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W przypadku przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnej
do aktywow wykorzystywanych przez witasciciela lub do
sktadnika
aktywow, ktdry zostanie przyjety dla celéw jego ujecia w

zapasow, domniemany koszt takiego

9.7. Aktywa niematerialne

Aktywa niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub
wytworzone, (jezeli spemiajg kryterium rozpoznania dla
sie  przy
poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub

kosztdbw prac rozwojowych) wycenia

koszcie  wytworzenia. Cena nabycia  aktywow

niematerialnych nabytych w transakcji potgczenia
jednostek jest rowna ich warto$ci godziwej na dzien
pofaczenia. Po  ujeciu  poczatkowym,  aktywa
niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia pomnigjszonym © umorzenie i
odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Naktady
poniesione na aktywa niematerialne wytworzone we
wiasnym zakresie, z wyjgtkiem aktywowanych naktadow
poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i
sg ujmowane w kosztach okresu, w ktorym zostaty

poniesione.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania aktywow
niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony.
Aktywa

uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania

niematerialne o  ograniczonym  okresie

oraz poddawane testom na utrate wartosci
kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujgce na

utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji aktywow

Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych sa ujmowane w zysku lub
stracie w momencie poniesienia. Naktady poniesione na
prace rozwojowe wykonane w ramach danego
przedsiewziecia sg przenoszone na kolejny okres, jezeli
mozna uznac, ze zostang one w przysziosci odzyskane.
Po poczatkowym ujeciu naktaddéw na prace rozwojowe,
stosuje sie model kosztu historycznego wymagajgcy,

aby skfadniki aktywéw byty ujmowane wedlug cen

innej  kategorii  jest réwny wartosci  godziwej
nieruchomosci ustalonej na dzien zmiany jej sposobu

uzytkowania.

niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sg
weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku
obrotowego. Zmiany w  oczekiwanym  okresie
uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania
korzysci ekonomicznych pochodzgcych z danego
sktadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiane
odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i
traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny skfadnikéw aktywdw niematerialnych o
ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w zysku
lub stracie w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkgiji

danego skfadnika aktywow niematerialnych.

Aktywa niemateriaine o  nieokreslonym  okresie

uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane, sg
corocznie  poddawane

weryfikacji pod  kagtem

ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do
poszczegdlnych aktywdéw lub na poziomie osrodka

wypracowujgcego srodki pieniezne.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej
weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem
od poczagtku  wlasnie = zakonczonego — okresu
sprawozdawczego.

nabycia pomniejszonych o skumulowang amortyzacije i
skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci. Wszelkie naktady przeniesione na kolejny
okres sg amortyzowane przez przewidywany okres
uzyskiwania przychodéw ze sprzedazy z danego
przedsiewziecia.
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Koszty prac rozwojowych sg poddawane ocenie pod
katem ewentualnej utraty wartosci corocznie, — jesli
sktadnik aktywdéw nie zostat jeszcze oddany do
uzytkowania, lub czesciej, — gdy w ciggu okresu

sprawozdawczego pojawi sie przestanka utraty wartosci
wskazujaca na to, ze ich wartos¢ bilansowa moze nie

by¢ mozliwa do odzyskania.

Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu do aktywow niematerialnych Grupy przedstawia sie nastepujgco:

Relacje z klientami

Znaki handlowe Oprogramowanie

Okres uzytkowania 10 lat
Metoda amortyzacji 10 lat metoda liniowg
Wewnetrznie wytworzone lub nabyte Nabyte

Coroczna ocena czy wystapity

przestanki $wiadczace o

Test na utrate wartosci wystapieniu utraty wartosci

Nieokre$lony 2-5 lat
Nie amortyzuje sie 2-5 lat metoda liniowg
Nabyte Nabyte
Coroczna weryfikacja oraz w

przypadku istnienia przestanki
wskazujacej na utrate wartosci

Coroczna ocena czy wystapity
przestanki $wiadczace o
wystapieniu utraty warto$ci

Po analizie istotnych czynnikéw, dla znakdéw

handlowych  Grupa nie okresla limitu okresu
uzytkowania. Intencjg Grupy jest funkcjonowanie przez
nieokreslony czas pod tym samym znakiem handlowym
i ocenia sie, iz nie nastgpi jego utrata wartosci. W
zwigzku z tym i zgodnie z MSR 38 Grupa nie dokonuje
odpisdw amortyzacyjnych od skfadnikéw aktywow
niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania.

W  przypadku takich zasobdw okres uzytkowania

9.7.1. Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy z  tytutu

ujmowana

przejecia jednostki jest

poczatkowo wediug ceny  nabycia

stanowigcej kwote nadwyzki:

m  Sumy:
- przekazanej zaptaty,

- kwoty wszelkich niekontrolujgcych udziatdw w

jednostce przejmowanej oraz

- w przypadku potgczenia jednostek realizowanego
etapami wartosci godziwej na dzien przejecia
udzialu w  kapitale

jednostki  przejmowane;,

nalezgcego poprzednio do jednostki przejmujace;.

powinien by¢ weryfikowany w kazdym okresie
sprawozdawczym, cO ma na celu ustalenie, czy
zdarzenia i okoliczno$ci nadal potwierdzajg zatozenie o

nieokreslonym czasie uzytkowania sktadnika aktywow.

Zyski lub straty wynikajgce z usuniecia aktywow
niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy
pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig
bilansowg danego sktadnika aktywdw i sg ujmowane w

zysku lub stracie w momencie ich usuniecia z bilansu.

m nad kwotg netto ustalong na dzien przejecia
wartosci mozliwych do zidentyfikowania nabytych
aktywow i przejetych zobowigzan.

Po poczgtkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana

wedfug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie

skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci. Test na utrate wartosci przeprowadza sie raz
na rok lub czesciej, jesli wystgpig ku temu przestanki.

Wartos¢ firmy nie podlega amortyzaciji.

Na dzien przejecia nabyta wartos¢ firmy jest alokowana
do kazdego z osrodkdw wypracowujacych srodki
pieniezne, ktére mogg skorzysta¢ z synergii potgczenia.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 108 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

Kazdy osrodek, lub zespdt osrodkdéw, do ktérego
zostata przypisana wartos¢ firmy:

B odpowiada najnizszemu poziomowi w Grupie, na
ktorym wartos¢ firmy jest monitorowana na
wewnetrzne potrzeby zarzadcze oraz

B jest nie wiekszy niz jeden segment operacyjny
okreslony zgodnie z MSSF 8 Segmenty operacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartodci ustalany jest poprzez

oszacowanie odzyskiwalnej wartosci osrodka
wypracowujgcego $rodki pieniezne, do ktérego zostata
alokowana dana wartos¢ firmy. W przypadku, gdy

odzyskiwalna wartos¢ osrodka wypracowujgcego srodki
9.7.2. Prawa do emisji

Grupa jest wtascicielem elektrocieptowni i z tego tytutu
posiada prawa do emisji zuzywane w toku dziatalnosci.
Grupa stosuje metode wykazywania zobowigzan netto
dotyczgcg ujecia ksiegowego praw do emisji gazéw
cieplarnianych. Oznacza to, ze prawa nabyte bezptatnie,
uimowane sg w bilansie w cenie ich nabycia réwnej
,Zero”, a rezerwa zwigzana z zobowigzaniem do
umorzenia odpowiednigj liczby praw tworzona jest w
momencie wystgpienia deficytu posiadanych praw. W
przypadku zakupu praw do emisji gazéw cieplarnianych
w celu pokrycia deficytu w przysztosci, w momencie
nabycia prawa te sg ujmowane w cenie nabycia w
aktywach niematerialnych. Rezerwa na deficyt praw do
emisji jest mierzona wtedy zgodnie z wartoscig nabytych
aktywow niematerialnych. Rezerwa jest rozpoznana w

wysokos$ci opartej na rocznym limicie praw do emis;ji.

Polityka ujecia transakciji typu swap CER/EUA

Grupa zawiera transakcje wymiany forward ("swap
EUA/CER") z podmiotami zewnetrznymi w celu wymiany
praw do emisji, CO2 w ramach europejskiego systemu
handlu, (“EUA") w przysztosci (przed datg, w ktérej
poszczegdlne  zaklady muszg

regulowa¢ swoje

9.7.8. Certyfikaty w kogeneraciji

pieniezne jest nizsza niz wartos¢ bilansowa, ujety zostaje
odpis z tytutlu utraty wartosci. W przypadku, gdy
wartos¢ firmy stanowi cze$¢ osrodka wypracowujacego
srodki pieniezne i dokonana zostanie sprzedaz czesci
dziatalnosci w ramach tego osrodka, przy ustalaniu
zyskdw lub strat ze sprzedazy takiej dziatalnosci wartosé
firmy zwigzana ze sprzedang dziatalnoscig zostaje
wigczona do jej wartodci bilansowej. W  takich
okolicznosciach sprzedana wartos¢ firmy jest ustalana
na podstawie  wzglednej wartosci  sprzedanej
dziatalnosci i wartosci zachowanej czesci osrodka

wypracowujgcego srodki pieniezne.

zobowigzania za dany okres) na takg samg ilos¢
certyfikatéw potwierdzonej redukcji ("CER"). Jezeli swap
EUA/CER jest zawierany oraz utrzymywany w zgodzie
ze spodziewanymi wymaganiami do uzycia CER przez
jednostke (. w celu rozliczenia  zobowigzan
wynikajgcych z emisji CO2), nie jest on regulowany przez

MSR 39.

Ujecie ksiggowe w momencie otrzymania zaptaty

Jezeli zaptata jest otrzymana przed datg zapadalnoSci
transakcji typu swap EUA/CER, Grupa rozpoznaje
przychody przysztych okreséw w tej kwocie, jako ze
EUA nie zostaty dostarczone w tym momencie.

Ujecie ksiegowe w momencie zapadalnosci transakciji
EUA/CER

Certyfikaty CER ujmowane sg w wartosci godziwej.
Roéznica pomiedzy () sumg otrzymanej gotéwki oraz
wartoscig godziwg otrzymanych certyfikatow CER oraz
(i) wartoscig historyczng praw, EUR przekazanych jest
rozpoznawana, jako zysk (strata). Przychdd przysziych
okresdw jest ujmowany w rachunku wynikdw, jako

czes¢ tego zysku (straty).
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Grupa, jako jednostka produkujgca energie elektryczna
w kogeneracji otrzymuje $wiadectwa pochodzenia,
(nzOtte certyfikaty”). Przychody z tytutu certyfikatow
rozpoznawane sg, jako pomnigjszenie kosztow w
momencie produkcji i wyceniane po  aktualnie
obowigzujgcej na rynku cenie, pod warunkiem, ze rynek

ww. certyfikatow jest aktywny. W przeciwnym wypadku
9.8. Leasing

Grupa, jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, ktére przenoszg na
Grupe zasadniczo cate ryzyko i korzysci wynikajgce z
posiadania przedmiotu leasingu, sg uimowane w bilansie
na dzien rozpoczecia leasingu wedlug nizszej z
nastepujacych dwdch wartosci:  wartosci  godziwej
Srodka trwatego stanowigcego przedmiot leasingu lub
wartosci  biezacej minimalnych optat leasingowych.
Opfaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty
finansowe i zmniegjszenie salda zobowigzania z tytutu
leasingu, w sposoéb umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy
odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty

finansowe sg ujmowane w zysku lub stracie.

Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu
finansowego sg amortyzowane przez krétszy z dwdch
okresow: okres Srodka

Szacowany uzytkowania

trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktdérymi leasingodawca
zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki

przychody rozpoznawane sa w momencie sprzedazy
certyfikatéw. Prawa materialne wynikajgce z wyceny
umowane sg w aktywach niematerialnych. Dane
szczegdtowe dotyczgce otrzymanych w biezgcym roku
certyfikatow zostaly przedstawione zostaly w nocie
nr 44,

wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane
sg do umow leasingu operacyjnego. Optaty leasingowe
z tytutu leasingu operacyjnego oraz poézniejsze raty
leasingowe ujmowane sg, jako koszty w zysku lub
stracie metoda liniowg przez okres trwania leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi Grupa zachowuije
zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajgce
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do
umoéw leasingu operacyjnego. Poczgtkowe koszty
bezposrednie poniesione w toku negocjowania umow
leasingu operacyjnego dodaje sie do wartosci bilansowej
Srodka stanowigcego przedmiot leasingu i ujmuje przez
okres trwania leasingu na tej samej podstawie, co
z tytutu

leasingowe sa ujmowane jako przychdd w okresie, w

przychody wynajmu. Warunkowe optaty

ktérym stang sie nalezne.

9.9. Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnigjg
jakiekolwiek przestanki wskazujgce na to, ze mogta
nastgpi¢ utrata wartosci ktéregos ze sktadnikéw
niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia,
ze przestanki takie zachodzg, lub w razie koniecznosci
przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajgcego,
utrata  wartosci,

czy nastgpita Grupa dokonuje

oszacowania wartoséci odzyskiwalnej danego sktadnika

srodki

pieniezne, do ktérego dany sktadnik aktywow nalezy.

aktywow lub  oérodka  wypracowujgcego

Wartos¢ odzyskiwalna skfadnika aktywow lub osrodka
wypracowujgcego srodki pieniezne odpowiada wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy tego
sktadnika
wypracowujgcego Srodki pieniezne, lub jego wartosci

aktywow  lub  odpowiednio  os$rodka

uzytkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest wyzsza.
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Warto$¢ odzyskiwalng ustala sie dla poszczegdinych
aktywow, chyba, ze dany sktadnik aktywow nie generuje
samodzielnie wptywow pienieznych, ktére w wigkszosci
sg niezalezne od tych, ktére sg generowane przez inne
aktywa lub grupy aktywow. Jesli wartos$¢ bilansowa
sktadnika aktywow jest wyzsza niz jego wartosc
odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuije sie
wowczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalne;.
Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane
przeptywy pieniezne sg dyskontowane do ich wartosci
biezgcej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed
uwzglednieniem  skutkéw  opodatkowania,  ktéra
odzwierciedla biezgce rynkowe oszacowanie wartosci
pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego

sktadnika aktywow. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty

wartosci  skfadnikdbw  majgtkowych  uzywanych w
dziatalnosci  kontynuowanej ujmuje sie w tych
kategoriach  kosztéw, ktére odpowiadajg funkgji

sktadnika aktywow, w przypadku, ktérego stwierdzono
utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepuija
przestanki wskazujgce na to, ze odpis aktualizujgcy z
tytutu utraty wartosci, ktéry byt ujety w okresach
poprzednich w odniesieniu do danego skfadnika

9.10. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego sg kapitalizowane,
jako czes¢ kosztu wytworzenia Srodkéw trwatych,
nieruchomosci inwestycyjnych, aktywdw niematerialnych
i wyroboéw gotowych. Na koszty finansowania
zewnetrznego skiadajg sie odsetki wyliczone przy

zastosowaniu metody efektywnej stopy procentows;,

9.11. Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dzielone sg na nastepujgce kategorie:

m Aktywa finansowe utrzymywane do terminu

wymagalnosci;

aktywow jest zbedny, lub czy powinien zostac
zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepujg, Grupa
szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego sktadnika aktywow.
Poprzednio ujety odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
wartosci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od
Czasu ujecia ostatniego odpisu aktualizujgcego nastgpita
zmiana wartoSci  szacunkowych stosowanych do
ustalenia wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika
aktywow. W takim przypadku, podwyzsza sie wartos¢
bilansowg skfadnika aktywéw do wysokosci jego
wartosci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze
przekroczy¢ wartosci bilansowej sktadnika aktywow,
jaka zostataby ustalona (po odjeciu umorzenia), gdyby w
ubiegtych

aktualizujgcego z tytutu utraty warto$ci w odniesieniu do

latach w ogdle nie ujeto odpisu

tego  skfadnika  aktywéw.  Odwrdcenie  odpisu
aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow ujmuje sie niezwtocznie, jako przychéd. Po
odwréceniu  odpisu  aktualizujgcego, w  kolejnych
okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego
sktadnika jest korygowany w sposdéb, ktéry pozwala w
ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego sktadnika
aktywow dokonywac systematycznego odpisania jego
zweryfikowanej wartosci bilansowej pomniejszonegj o

wartos¢ koncowa.

obcigzenia finansowe z tytutu umow

finansowego oraz réznice kursowe powstaje w zwigzku

leasingu

z finansowaniem  zewnetrznym do  wysokoSci

odpowiadajgcej korekcie kosztu odsetek.

m Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej
przez wynik finansowy;

m  Pozyczki i naleznosci;
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m Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy;

Aktywa  finansowe utrzymywane do  terminu
wymagalnosci
Aktywa  finansowe utrzymywane do  terminu

wymagalnosci sg to aktywa finansowe notowane na
aktywnym rynku niebedgce instrumentami pochodnymi,
o okreslonych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach
oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa
zamierza i ma mozliwos¢ utrzymaé w posiadaniu do

tego czasu, inne niz:

B wyznaczone przy poczgtkowym ujeciu, jako

wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy,
B wyznaczone, jako dostepne do sprzedazy,

spetniajgce definicje pozyczek i naleznosci.

Aktywa  finansowe utrzymywane do  terminu
wymagalnosci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego
kosztu przy uzyciu
Aktywa

terminu wymagalnosci kwalifikowane sg jako aktywa

metody  efektywnej  stopy

procentowej. finansowe utrzymywane do
dtugoterminowe, jezeli ich zapadalnos¢ przekracza 12

miesiecy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy

Sktadnikiem aktywdw finansowych wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik
spetniajgcy jeden z ponizszych warunkdw:

a) Jest klasyfikowany, jako przeznaczony do obrotu.
Skfadniki aktywow finansowych kwalifikuje sie, jako
przeznaczone do obrotu, jesli sa:

B nabyte gldwnie w celu sprzedazy w krotkim
terminie,

B czescig portfela okreslonych instrumentéw
finansowych zarzgdzanych tacznie i co, do
ktérych

istnieje prawdopodobieristwo

uzyskania zysku w kréotkim terminie,

B instrumentami pochodnymi, z wytgczeniem

instrumentoéw pochodnych bedacych

elementem rachunkowosci zabezpieczen
oraz umoéw gwarancji finansowych,
b) Zostat zgodnie z MSR 39 wyznaczony do tej

kategorii w momencie poczgtkowego ujecia.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy sg wyceniane w warto$ci godziwe;
uwzgledniajgc ich wartos¢ rynkowa na dzien bilansowy
bez uwzglednienia kosztow

transakciji  sprzedazy.

Zmiany wartosci tych instrumentéw  finansowych
ujmowane sg w rachunku zyskow i strat, jako przychody
(korzystne zmiany netto wartoéci godziwej) lub koszty
(niekorzystne  zmiany netto  wartosci  godziwej)
finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wiece;
wbudowanych instrumentdéw pochodnych, caty kontrakt
moze zosta¢ zakwalifikowany do kategorii aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkdéw, gdy
wbudowany instrument pochodny nie wptywa istotnie na
przeptywy pieniezne z kontraktu lub  wydzielenie
wbudowanych instrumentéw pochodnych jest wyraznie

zakazane.

Aktywa finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu
wyznaczone do kategorii wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria

$3 spetnione:

m taka kwalifikacja eliminuje Ilub znaczgco obniza
niespojnosc¢ traktowania, gdy zarowno wycena jak i
zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegajg
innym regulacjom; lub

B aktywa sg czescig grupy aktywow finansowych,
ktére sg zarzgdzane i oceniane w oparciu o0
warto§¢ godziwg, zgodnie z udokumentowang
strategig zarzadzania ryzykiem; lub

finansowe wbudowane

m  aktywa zawierajg

instrumenty  pochodne, ktére powinny byc¢

oddzielnie ujmowane.
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Na dzien 31 grudnia 2013 roku do kategorii aktywow
finansowych wycenianych w wartoéci godziwej przez
wynik finansowy zostaty wyznaczone instrumenty
zabezpieczajgce opisane szerzej w nocie nr 40

skonsolidowanego raportu rocznego za rok 2013.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentéw
pochodnych aktywa finansowe o ustalonych Ilub
mozliwych do ustalenia pfatnosciach, nienotowane na
aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywow obrotowych,
o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12
miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki udzielone i
naleznosci o terminie wymagalnosci przekraczajgcym 12
miesiecy od dnia bilansowego zalicza sie do aktywow
trwatych.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa
finansowe niebedace instrumentami pochodnymi, ktére
zostaly zaklasyfikowane, jako dostepne do sprzedazy
lub nienalezgce do zadnej z wczesniej wymienionych

trzech kategorii aktywow.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg ujmowane
wedtug wartosci godziwej, bez potrgcania kosztow
transakcji  sprzedazy, z uwzglednieniem wartoSci
rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku
notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku
ich  wartosci

mozliwosci  wiarygodnego  okreslenia

godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe

9.12. Utrata wartosci aktywdw finansowych

dostepne do sprzedazy wyceniane sg w cenie nabycia
skorygowanej o odpis z tytutu utraty wartosci. Dodatnig i
ujemng réznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywow
dostepnych do sprzedazy, (jesli istnieje cena rynkowa
ustalona na aktywnym rynku albo, ktérych wartos¢
godziwa moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposdéb),
a ich ceng nabycia, po pomnigjszeniu 0 podatek
odroczony, ujmuje sie w innych catkowitych dochodach.
Spadek wartosci aktywoéw dostepnych do sprzedazy
spowodowany utratg wartosci ujmuje sie, jako koszt
finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych
rozpoznawane sg na dzien dokonania transakcji. W
momencie poczatkowego ujecia skiadnik aktywow
finansowych wycenia sie w  wartosci
sktadnika

wyceniony w  wartosci

godziwej,

powiekszonej, w przypadku aktywow
niekwalifikowanego, jako
godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakciji,

ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia.

Skfadnik aktywow finansowych zostaje usuniety z

bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami

umownymi sktadajgcymi  sie na dany instrument
finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku
sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeptywy
Srodkow pienieznych przypisane danemu instrumentowi

przechodzg na niezalezng strong trzecia.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow

finansowych lub grupy aktywéw finansowych.

9.12.1. Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata
poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek

udzielonych i naleznosci  wycenianych  wedtug

zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu

aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci réwna sie réznicy
pomiedzy wartoscig bilansowg skiadnika aktywow
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finansowych a wartoscig biezgcg oszacowanych
przysztych przeptywdw pienieznych (z  wytgczeniem
przysztych strat z tytutu niesciggniecia naleznosci, ktére
nie zostaly jeszcze poniesione), zdyskontowanych z
zastosowaniem  pierwotnej  (f.  ustalonej  przy
poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy procentows;.
Warto$¢ bilansowg sktadnika aktywéw obniza sie
bezposrednio. Kwote straty ujmuje sie w zysku lub

stracie.

Grupa ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne
przestanki utraty wartosci poszczegoéinych sktadnikéw
aktywow finansowych, ktére indywidualnie sg znaczace,
a takze przestanki utraty wartosci aktywow finansowych,
Jezeli z

ktére indywidualnie nie sg znaczace.

przeprowadzonej analizy wynika, ze nie istniejg
obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie
ocenianego skfadnika aktywow finansowych, niezaleznie

od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa
9.12.2. Aktywa finansowe wykazywane wedtug kosztu

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastgpita

utrata wartosci nienotowanego instrumentu

kapitatowego, ktéry nie jest wykazywany wedtug
wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie
mozna  wiarygodnie  ustalic, albo  instrumentu
pochodnego, ktéry jest powigzany i musi zostac
rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego

instrumentu kapitatowego, to kwote odpisu z tytutu
9.12.3. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastgpita
sktadnika
dostepnego do sprzedazy, to kwota stanowigca roznice

utrata  wartosci aktywow  finansowych
pomiedzy ceng nabycia tego sktadnika aktywow
(pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i odsetki) i jego
biezacg wartoscig godziwg, pomniejszong o wszelkie
odpisy z tytutu utraty wartosci tego skfadnika uprzednio
ujete w zysku lub stracie, zostaje wyksiegowana z

kapitatlu wtasnego i przekwalifikowana do zysku Ilub

wigcza ten sktadnik do grupy aktywow finansowych o
podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i fgcznie
ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktére
indywidualnie sa oceniane pod katem utraty wartosci i
dla ktérych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie
ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage przy tgcznej
ocenie grupy aktywow pod kgtem utraty wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci
zmniejszyt sie, a zmnigjszenie to mozna w obiektywny
sposéb powigza¢ ze zdarzeniem nastepujgcym po
ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie.
P&zniejsze odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu
utraty wartosci ujmuje sie w zysku lub stracie w zakresie,
w jakim na dzien odwrécenia warto$¢ bilansowa
sktadnika

zamortyzowanego kosztu.

aktywow nie przewyzsza jego

utraty wartodci ustala sie, jako rdznice pomiedzy
wartoscig bilansowg sktadnika aktywéw finansowych
oraz wartodcig biezgcg oszacowanych przysziych
przeptywdw  pienieznych  zdyskontowanych  przy
zastosowaniu biezacej rynkowej stopy zwrotu dla

podobnych aktywodw finansowych.

straty. Nie mozna ujmowa¢ w zysku lub stracie
odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartosci instrumentow
kapitatowych  kwalifikowanych, jako dostepne do
sprzedazy. Jezeli w nastepnym okresie wartos¢ godziwa
instrumentu  dluznego dostepnego do  sprzedazy
wzrosnie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie tgczony ze
zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu z tytutu
lub stracie,

utraty wartosci w  zysku to kwote

odwracanego odpisu ujmuije sie w zysku lub stracie.
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9.13. Whbudowane instrumenty pochodne

Whbudowane instrumenty pochodne sg oddzielane od
umoéw i traktowane jak instrumenty pochodne, jezeli

spetnione sg nastepujgce warunki:

B charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego
instrumentu  nie sg Scisle  zwigzane @z
ekonomicznym charakterem i ryzykiem umowy, w
ktérg dany instrument jest wbudowany;

B samodzielny instrument z identycznymi warunkami
realizacji jak instrument wbudowany spetiatby
definicje instrumentu pochodnego;

m instrument hybrydowy  (ztozony) nie  jest

wykazywany w wartosci godziwej, a zmiany jego

wartosci godziwej nie sg ujmowane w zysku lub

stracie.

Whbudowane instrumenty pochodne sg wykazywane w

podobny sposdb jak samodzielne instrumenty
pochodne, ktére nie sa uznane za instrumenty
zabezpieczajace.

Zakres, MSR 39 cechy

ekonomiczne i ryzyko wtasciwe dla wbudowanego

w  ktérym zgodnie z
instrumentu pochodnego w walucie obcej sg Scisle
powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem
wiasciwym dla umowy zasadniczej (gtdwnego kontraktu)
obejmuje réwniez sytuacje, gdy waluta umowy
zasadniczej jest walutg zwyczajowg dla kontraktow
zakupu lub sprzedazy pozyciji niefinansowych na rynku

dla danej transakgiji.

Oceny, czy dany wbudowany instrument pochodny
podlega wydzieleniu Grupa dokonuje na moment jego
poczatkowego ujecia. W przypadku instrumentéw

wbudowanych nabytych w transakcji potgczenia

jednostek  Grupa nie dokonuje ponownej oceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych na dzien
pofgczenia (sg one oceniane na dzien pierwotnego

ujecia w jednostce nabytej).

9.14. Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Grupa w celu
zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze
zmianami  kurséw wymiany walut i zmianami stop
procentowych, to przede wszystkim kontrakty walutowe
typu forward oraz

kontrakty na zamiane stép

procentowych (swapy procentowe). Tego rodzaju
pochodne instrumenty finansowe sg wyceniane do
wartosci godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje sie
jako aktywa, gdy ich wartos¢ jest dodatnia, i jako

zobowigzania — gdy ich wartos¢ jest ujemna.

Zyski i straty z tytutu zmian wartosci godziwej
instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniajg zasad
rachunkowosci

zabezpieczen  sg  bezposrednio

odnoszone do zysku lub straty netto roku obrotowego.

Warto$¢ godziwa walutowych kontraktéw forward jest
ustalana poprzez odniesienie do biezacych kurséw
terminowych (forward) wystepujgcych przy kontraktach
0 podobnym terminie zapadalnosci. Wartos¢ godziwa
kontraktéw na zamiane stép procentowych jest ustalana
na podstawie modelu wyceny uwzgledniajgcego
obserwowalne dane rynkowe, w tym w szczegdInosci

biezgce terminowe stopy procentowe.

W rachunkowos$ci  zabezpieczen, zabezpieczenia

klasyfikowane sg, jako:

B zabezpieczenie wartosci godziwej, zabezpieczajgce
przed ryzykiem zmian wartosci godziwej ujetego
sktadnika aktywow lub zobowigzania, lub

B zabezpieczenie przeptywdw Srodkéw pienieznych,
zabezpieczajace zmianami

przed przeptywow
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srodkow pienieznych, ktére przypisa¢ mozna Dokumentacja  zawiera  identyfikacie  instrumentu
konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym zabezpieczajacego, zabezpieczangj pozycii lub

sktadnikiem  aktywow, zobowigzaniem lub
prognozowang transakcja, lub
B zabezpieczenie udziatbw w aktywach netto w

podmiocie zagranicznym.

Zabezpieczenie walutowego

ryzyka
uprawdopodobnionego przysztlego zobowigzania jest
przeptywow

rozliczane, jako zabezpieczenie

pienieznych.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Grupa

formalnie  wyznacza i dokumentuje powigzanie
zabezpieczajgce, jak rowniez cel zarzadzania ryzykiem
ustanowienia

oraz strategie zabezpieczenia.

9.14.1. Zabezpieczenie wartosci godziwe;

Zabezpieczenie warto$ci godziwej to zabezpieczenie
przed zmianami wartoéci godziwe] ujetego skfadnika
aktywow lub zobowigzania lub nieujetego
uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania, albo
wyodrebnionej czesci takiego skfadnika aktywow,
zobowigzania lub uprawdopodobnionego przysztego
zobowigzania, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu
rodzajowi ryzyka i ktére mogtoby wptywac na zysk lub
strate. W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej,
wartos¢  bilansowa  zabezpieczanej pozycji  jest
korygowana o zyski i/ lub straty z tytutu zmian wartosci
godziwej wynikajgcych z zabezpieczanego ryzyka,
instrument zabezpieczajgcy jest wyceniany do wartosci
godziwej, instrumentu

a zyski i straty z tytutu

zabezpieczajgcego i pozycCji  zabezpieczanej s3g

ujmowane w zysku lub stracie.

W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej pozycii
ujmowanych wedtug zamortyzowanego kosztu, korekta
do wartosci bilansowej jest amortyzowana i ujmowana w
zysku lub stracie przez pozostaty okres do uptywu

terminu wymagalnosci instrumentu.

transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze

sposdb oceny efektywnosci instrumentu

zabezpieczajgcego w kompensowaniu  zagrozenia
zmianami wartosci godziwej zabezpieczanej pozycji lub
przeptywdw pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym
ryzykiem. Oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie
wysoce skuteczne w kompensowaniu zmian wartosci
godziwej lub przeptywdw pienieznych wynikajgcych z
zabezpieczanego ryzyka. Efektywnos¢ zabezpieczenia
jest oceniania na biezgco w celu sprawdzenia, czy jest
wysoce okresach

efektywne  we  wszystkich

sprawozdawczych, na ktdre zostato ustanowione.

Jesli nieujete uprawdopodobnione przyszte

zobowigzanie  jest  wyznaczone, jako pozycja

zabezpieczana, poézniejsze tgczne zmiany wartosci

godziwej uprawdopodobnionego przysztego
zobowigzania wynikajgce z zabezpieczanego ryzyka
ujmuje sie, jako sktadnik aktywow lub zobowigzanie, a
powstajgce zyski lub straty ujmuje sie w zysku lub
stracie. Zmiany warto$ci godziwej  instrumentu
zabezpieczajgcego réwniez ujmuje sie w zysku lub

stracie.

Grupa zaprzestaje stosowania zasad rachunkowos$ci

zabezpieczen, jezeli instrument  zabezpieczajacy
wygasa, zostaje sprzedany, rozwigzany lub wykonany,
Kryteria

rachunkowosci zabezpieczen lub gdy Grupa uniewaznia

jezeli  zabezpieczenie przestaje spetniac
powigzanie zabezpieczajgce. Kazdg korekte wartosci
bilansowej zabezpieczanego instrumentu finansowego,
do ktérego stosuje sie metode efektywnej stopy
procentowej, poddaje sie amortyzacji, a dokonane
odpisy ujmuije sie w zysku lub stracie. Amortyzacja moze
rozpoczg¢ sie od momentu dokonania korekty, jednakze

nie pézniej niz w momencie zaprzestania korygowania

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 116 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

pozycji zabezpieczanej o zmiany wartosci godziwej

9.14.2. Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych

Zabezpieczenie przeptywodw pienieznych to
zabezpieczenie  przed  zagrozeniem  zmiennoscig
przeptywdw pienieznych, ktére przypisaé mozna

konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanemu z ujetym
sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem lub z wysoce
prawdopodobng planowang transakcijg, i ktére mogtoby
wptywac¢ na zysk lub strate. Czes¢ zyskdédw lub strat
zwigzanych z instrumentem zabezpieczajgcym, ktéra
stanowi  efektywne  zabezpieczenie  ujmuje  sie
bezposrednio w pozostatych catkowitych dochodach, a

nieefektywng czes¢ ujmuje sie w zysku lub stracie.

Jedli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje
nastepnie ujeciem skfadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego, zwigzane z nig zyski lub
straty, ktére byty ujete w innych catkowitych dochodach
i zakumulowane w kapitale wtasnym przenosi sie do
rachunku zyskoéw i strat w tym samym okresie, albo w
okresach, w ktoérych nabyty sktadnik aktywdw Iub
przyjete zobowigzanie majg wptyw na zysk lub strate.

Jesli zabezpieczenie planowane] transakcji skutkuje
nastepnie ujeciem skiadnika aktywdw niefinansowych
lub zobowigzania niefinansowego, albo planowana
transakcja  zwigzana ze  sktadnikiem = aktywow
niefinansowych lub zobowigzaniem niefinansowym staje
sie uprawdopodobnionym przysztym zobowigzaniem, do
ktérego bedzie sie stosowal zabezpieczenie wartosci

godziwej, wtedy zyski lub straty, ktore byty ujete w

9.15. Zapasy

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci:
ceny nabycia/ kosztu wytworzenia i mozliwej do
uzyskania ceny sprzedazy netto. Cena nabycia lub koszt
wytworzenia kazdego skfadnika zapaséw uwzglednia
wszystkie koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz inne

wynikajgce z zabezpieczanego ryzyka.

innych catkowitych dochodach, przeklasyfikowywane sg
z kapitatu wtasnego do zysku lub straty w tym samym
okresie lub okresach, w ktérych nabyty skfadnik
aktywow niefinansowych lub przyjete zobowigzanie majg
wptyw na zysk lub strate.

Zyski lub straty powstate w wyniku zmian wartosci
godziwej instrumentdw pochodnych, ktére nie spetniajg
stosowanie zasad

warunkow umozliwiajgcych

rachunkowosci zabezpieczen, s3 ujmowane
bezposrednio w wyniku finansowym netto za biezacy

okres.

Grupa zaprzestaje stosowania zasad rachunkowos$ci
zabezpieczen, gdy instrument zabezpieczajacy wygast
lub zostat sprzedany, jego wykorzystanie dobiegto

konca Iub nastgpita jego realizacja, badz, gdy
zabezpieczenie przestato spetniac warunki
umozliwiajgce  stosowanie  wobec niego  zasad

rachunkowosci zabezpieczen. W takim przypadku,

taczny zysk lub strata na instrumencie
zabezpieczajgcym, ktére byly ujete w innych catkowitych
dochodach i zakumulowane w kapitale wtasnym, sg
nadal wykazywane w kapitale wtasnym az do momentu
wystgpienia prognozowanej transakcji. Jezeli Grupa
przestata spodziewac sie, ze prognozowana transakcja
nastgpi, woéwczas zakumulowany w kapitale wtasnym
taczny zysk lub strata netto sg odnoszone do zysku lub

straty netto za biezgcy okres.

koszty poniesione w trakcie doprowadzania zapaséw do
ich aktualnego miejsca i stanu — zaréwno w odniesieniu
do biezacego, jak i poprzedniego roku — i sg ustalane
w nastepujgcy sposob:

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 117 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

Materiaty

w cenie naby cia ustalonej metodg "Sredniow azonego kosztu"

koszt bezposrednich materiatow i robocizny oraz odpowiedni narzut posrednich kosztow
produkcji ustalony przy zatozeniu normalnoego wykorzy stania mocy produkcyjnych, z

Produkty gotowe i produkty w toku

wylaczeniem kosztdw finansow ania zewnetrznego

Towary

Ceng sprzedazy netto mozliwg do uzyskania jest
szacowana cena sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej
dziatalnosci

gospodarczej, pomniejszona o0 koszty

9.16.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i
wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis
wtedy, gdy
przestato byc¢

na naleznosci oszacowywany jest

Sciggniecie petnej kwoty naleznosci

prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie
jest istotny, wartos¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych
przeptywdw pienieznych do wartosci biezgcej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej odzwierciedlajgcej
aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie.
Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na

dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci w zwigzku z

9.17.

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w
bilansie obejmujg Srodki pieniezne w banku i w kasie
oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie
zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.

9.18.

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty
bankowe, pozyczki i papiery diuzne sg ujmowane
wedfug wartosci godziwej, pomnigjszonej o koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

w cenie naby cia ustalonej metodg "$redniow azonego kosztu"

wykonczenia i szacowane koszty niezbedne do

doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

uptywem czasu jest ujmowane jako przychody

finansowe.

Pozostate naleznosci obejmuja zaliczki przekazane z

tytutu  przysztych  zakupdw rzeczowych aktywow
trwatych, aktywow niematerialnych oraz zapasow.
Zaliczki sg prezentowane zgodnie z charakterem

aktywow, do jakich sie odnoszg — odpowiednio, jako
aktywa trwate lub obrotowe. Jako aktywa niepieniezne
zaliczki nie podlegajg dyskontowaniu.

Naleznoéci budzetowe prezentowane sg w ramach
pozostatych aktywdéw niefinansowych, z wyjatkiem
naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb

prawnych, ktére stanowig w bilansie odrebna pozycje.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow
wykazane w rachunku przeptywoéw pienieznych sktada
sie z okreslonych powyzej Srodkdéw pienieznych i ich

ekwiwalentow.

Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty,

pozyczki i papiery dluzne sg wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody

efektywnej stopy procentowe;.
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Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie
koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz
dyskonta lub premie

uzyskane w zwigzku @z

zobowigzaniem.

Przychody i koszty sg ujmowane w zysku lub stracie z

chwilg usuniecia zobowigzania z bilansu, a takze w

9.19. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

wykazywane sg w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwe;

przez wynik finansowy obejmujg  zobowigzania
finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania
finansowe pierwotnie zakwalifikowane do kategorii
wycenianych do warto$ci godziwej przez wynik
finansowy. Zobowigzania finansowe sg klasyfikowane,
jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaty nabyte dla
celow sprzedazy w niedalekiej przysztosci. Instrumenty
pochodne, wigczajgc

wydzielone instrumenty

wbudowane, sg rowniez  klasyfikowane, jako
przeznaczone do obrotu, chyba, ze sg uznane za
efektywne instrumenty zabezpieczajgce. Zobowigzania
mogg by¢ przy

zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci

finansowe pierwotnym  ujeciu
godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria

sg spemione:

B taka kwalifikacja eliminuje lub znaczgco obniza
niespéjnosc¢ traktowania, gdy zarowno wycena jak i
zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegajg
innym regulacjom; lub

B zobowigzania sg cze$Scig grupy zobowigzan

finansowych, ktére sg zarzgdzane i oceniane w

oparciu o warto$¢ godziwg, zgodnie z
udokumentowang strategig zarzgdzania ryzykiem;
lub

B zobowigzania finansowe zawierajg wbudowane
instrumenty

pochodne, ktére powinny byc¢

oddzielnie ujmowane.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku zadne zobowigzania
finansowe nie zostaly zakwalifikowanie do kategorii

wyniku rozliczenia  metodg  efektywnej  stopy
procentowe;.
wycenianych w  wartosci godziwej przez wynik

finansowy (na dzien 31 grudnia 2012 roku: zero).

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwe;
przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci
godziwej, uwzgledniajgc ich wartos¢ rynkowg na dzien
bilansowy bez kosztow

uwzglednienia transakgciji

sprzedazy. Zmiany w warto$ci godziwej tych
instrumentéw sg ujmowane w zysku lub stracie, jako

koszty lub przychody finansowe.

Inne zobowigzania finansowe, niebedace instrumentami
finansowymi wycenianymi w warto$ci godziwej przez
wynik
zamortyzowanego

finansowy, sg wyceniane wedtug

kosztu przy uzyciu metody

efektywnej stopy procentowe;.

Grupa wytgcza ze swojego bilansu zobowigzanie
finansowe, gdy zobowigzanie wygasto — to znaczy, kiedy
obowigzek okreslony w umowie zostat wypemiony,
umorzony lub wygast. Zastgpienie dotychczasowego
instrumentu dtuznego przez instrument o zasadniczo
réznych warunkach dokonywane pomiedzy tymi samymi
podmiotami  Grupa  ujmuje, jako  wygasniecie
pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego
Podobnie

modyfikacje warunkéw umowy dotyczacej istniejgcego

zobowigzania  finansowego. znaczace

zobowigzania  finansowego Grupa ujmuje, jako
wygasniecie pierwotnego i ujecie nowego zobowigzania
finansowego. Powstajgce z tytulu zamiany réznice
odnosnych wartosci bilansowych wykazuje sie w zysku

lub stracie.

Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmujga w

szczegdlnosci zobowigzania wobec urzedu skarbowego
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z tytulu podatkdéw, zobowigzania z tytutu Swiadczen

socjalnych i emerytalnych, zobowigzania wobec
pracownikow z tytutu wynagrodzen oraz zobowigzania z

tytutu otrzymanych zaliczek, ktoére beda rozliczone

9.20. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy

istniejgcy  obowigzek  (prawny lub  zwyczajowo
oczekiwany) wynikajgcy ze zdarzen przesztych, i gdy
prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku
wyptywu

ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego

spowoduje koniecznos¢ korzysci
oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Grupa
spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg zostang
zwrdcone, na przykfad na mocy umowy ubezpieczenia,
wowczas zwrot ten jest ujmowany, jako odrebny
sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecza
praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi.
Koszty dotyczgce danej rezerwy sg wykazane w
rachunku zyskéw i strat po pomnigjszeniu 0 wszelkie

zZwroty.

9.21. Odprawy emerytalne

Zgodnie z zaktadowymi systemami wynagradzania
pracownicy spdtek Grupy maja prawo do odpraw
emerytalnych. Odprawy emerytalne sg wyptacane
jednorazowo, w momencie przejscia na emeryture.
Wysoko$¢ odpraw emerytalnych zalezy od stazu pracy
oraz $redniego wynagrodzenia pracownika. Grupa
tworzy rezerwe na przyszte zobowigzania z tytutu
odpraw emerytalnych w celu przyporzadkowania
kosztéw do okreséw, ktoérych dotyczg. Wedlug MSR 19
odprawy emerytalne sg programami okreslonych
Swiadczen po okresie zatrudnienia. Wartos¢ biezaca
tych zobowigzan na kazdy dzien bilansowy jest
obliczona przez niezaleznego aktuariusza. Naliczone
zobowigzania sg rowne zdyskontowanym pfatnosciom,
ktére w dokonane, z

przysztosci  zostang

uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotyczg okresu do

poprzez dostawe towardw, ustug lub srodkdw trwatych.
Pozostate zobowigzania ujmowane sg w kwocie

wymagajacej zaptaty.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie
jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych
przeptywdw pienieznych do wartosci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej odzwierciedlajgce;
aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie
oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym
zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda
polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w
zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane, jako koszty

finansowe.

dnia bilansowego. Informacje demograficzne oraz
informacje o rotacji zatrudnienia oparte sg o dane

historyczne.

Na podstawie wycen dokonanych przez profesjonalne
firmy aktuarialne Grupa tworzy rezerwe na przyszie
Swiadczenia pracownicze.

Ponowna wycena zobowigzan z tytutu $wiadczen
pracowniczych dotyczgcych programéw okreslonych
Swiadczen obejmujgca zyski i straty aktuarialne
ujmowana jest w innych catkowitych dochodach i nie

podlega pdzniejszej reklasyfikacji do zysku lub straty.

Grupa rozpoznaje nastepujgce zmiany w

zobowigzaniach netto z tytutu okreslonych $wiadczen w

ramach odpowiednio kosztu wifasnego sprzedazy,
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kosztéw ogdlnego zarzgdu oraz kosztéw sprzedazy, na

ktore sktadajg sie:

B koszty zatrudnienia (w tym miedzy innymi koszty
biezgcego  zatrudnienia,

koszty  przesztego

zatrudnienia)

9.22. Pfatnosci w formie akcji

B odsetki netto od zobowigzania netto z tytutu
okreslonych swiadczen.

Pracownicy (w tym cztonkowie zarzgdu) Grupy otrzymujg nagrody w formie akciji.

9.22.1 Transakcje rozliczane w instrumentach kapitatowych

Koszt transakcji rozliczanych z pracownikami  w

instrumentach  kapitatowych jest wyceniany przez
odniesienie do wartosci godziwej na dzien przyznania
praw. Wartos¢ godziwa ustalana jest przez niezaleznego
rzeczoznawce w oparciu 0 model dwumianowy. Przy
wycenie transakcji rozliczanych w  instrumentach
kapitatowych uwzgledniane sg rynkowe warunki nabycia
uprawnien (zwigzane z ceng akcji jednostki dominujgcej)

oraz warunki inne niz warunki nabycia uprawnien.

Koszt  transakcji  rozliczanych  w  instrumentach
kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajgcym mu
wzrostem wartosci kapitatu wtasnego w okresie, w
ktérym  spetnione  zostaly  warunki  dotyczgce
efektywnosci wynikdw i Swiadczenia pracy badz ustug,
konczacym sie w dniu, w ktérym okresleni pracownicy
zdobedg petne uprawnienia do $wiadczen (,dzien
nabycia praw”). Skumulowany koszt ujety z tytutu
transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych na
kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw
odzwierciedla stopien uptywu okresu nabywania praw
oraz liczbe nagrdd, do ktérych prawa — w opinii Zarzadu
jednostki dominujgcej na ten dzien, opartej na mozliwie
szacunkach instrumentéw

najlepszych liczby

kapitatowych — zostang ostatecznie nabyte.

Zadne koszty nie sg ujmowane z tytutu nagrod, do
nabyte,
z wyjatkiem nagrod, w przypadku ktérych nabycie praw

ktérych prawa nie zostang ostatecznie

9.23. Przychody

zalezy od warunkéw rynkowych lub warunkéw innych
niz warunki nabycia uprawnien, ktére sg traktowane jako
nabyte bez wzgledu na fakt spetnienia warunkéw
rynkowych lub warunkéw innych niz warunki nabycia
uprawnien, pod warunkiem spetienia wszystkich innych
warunkéw  dotyczgcych

efektywnosci  wynikow i

Swiadczenia pracy badz ustug.

W  przypadku modyfikacji warunkéw przyznawania
nagréd rozliczanych w instrumentach kapitatowych,
wramach spetnienia wymogu minimum ujmuje sie
koszty, jak w przypadku gdyby warunki te nie ulegty
zmianie. Ponadto, ujmowane sg koszty z tytutu kazdego
wzrostu  wartosci

transakcji w  wyniku modyfikaciji,

wycenione na dzien zmiany.

W  przypadku anulowania nagrody rozliczanej w
instrumentach kapitatowych, jest ona traktowana w taki
sposdb, jakby prawa do niej zostaty nabyte w dniu
anulowania, a wszelkie jeszcze nieujete koszty z tytutu
nagrody sg niezwtocznie ujmowane. Dotyczy to rowniez
nagrod w przypadku, ktérych warunki inne niz warunki
nabycia uprawnien bedgce pod kontrolg jednostki
dominujgcej lub pracownika nie sg spetnione. Jednakze
w przypadku zastgpienia anulowanej nagrody nowag
nagrodg — okreslong jako nagroda zastepcza w dniu jej
przyznania, nagroda anulowana i nowa nagroda sg
traktowane tak, jakby stanowity modyfikacje pierwotne;
nagrody, tj. w sposéb opisany w paragrafie powyze.
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Przychody sa ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest

prawdopodobne, ze  Grupa uzyska  KkorzySci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy
kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny

sposéb. Przychody sg rozpoznawane w wartosci

9.23.1. Sprzedaz towardw i produktéw

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i
korzysci wynikajgce z prawa wiasnosci do towardw i

9.23.2. Swiadczenie usiug

Spotki handlowe wewngtrz Grupy $wiadcza  ustugi
sprzedazy na rzecz papierni. Za te ustugi otrzymujg one
prowizje opierajgcg sie na wielkosci rzeczywistej

sprzedazy produktéw na kazdym poszczegdlinym rynku.

9.23.3. Odsetki

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w

miare ich naliczania (z uwzglednieniem metody
efektywnej stopy procentowej, stanowigcej stope
dyskontujgca przyszte  wptywy pieniezne  przez

9.23.4. Dywidendy

godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po
pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug (VAT) i
podatek akcyzowy oraz rabaty. Przy ujmowaniu
przychoddw obowigzujg rowniez kryteria przedstawione

ponize;.

produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote
przychodéw mozna wyceni¢c w wiarygodny sposoéb.

Oznacza to, ze zysk ze Swiadczenia ustug sprzedazy
jest rozpoznawany w tym samym czasie, co sprzedaz
produktow. Tylko przychdd z papiemni spoza Grupy
prezentowany jest w przychodach ze sprzedazy.

szacowany okres zycia instrumentow finansowych) w
stosunku do wartoéci bilansowej netto danego sktadnika

aktywow finansowych.

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcow do ich otrzymania.

9.23.5. Przychody z tytutu wynajmu (leasingu operacyjnego)

Przychody z tytutlu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowg przez okres wynajmu w

stosunku do otwartych umaéw.

9.23.6. Dotacje

Jezeli istnieje uzasadniona pewnos¢, ze dotacja zostanie
uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie zwigzane z
nig warunki, woéwczas dotacje rzgdowe sg ujmowane

wedtug ich wartosci godziwe;.

Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztows,

wowczas jest ona ujmowana, jako przychdd w sposdb
wspdtmiermny do  kosztéw, ktére dotacja ta ma w

zamierzeniu kompensowaé. Jezeli dotacja dotyczy
sktadnika aktywoéw, wéwczas jej wartos¢ godziwa jest
ujmowana na koncie przychododw przysztych okreséw, a
nastepnie stopniowo, drogg rownych odpisdw rocznych,
ujmowana w zysku lub stracie przez szacowany okres

uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywow.
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9.24. Podatki

9.24.1. Podatek biezgcy

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezgcego podatku za
okres biezgcy i okresy poprzednie wycenia sie w
wysokosci  kwot przewidywanej zaptaty na rzecz
organdéw podatkowych (podlegajgcych zwrotowi od

9.24.2. Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek

odroczony jest obliczany metoda zobowigzan
bilansowych w stosunku do rdznic przejsciowych
wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig
podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig

bilansowg wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w

odniesieniu do  wszystkich dodatnich réznic

przejsciowych:

B z wyjgtkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek
odroczony powstaje w wyniku poczgtkowego
ujecia wartosci firmy lub poczatkowego ujecia
sktadnika aktywow badz zobowigzania przy
transakgcji nie stanowigcej potgczenia jednostek iw
chwili jej zawierania nie majgcej wptywu ani na zysk
lub strate brutto, ani na dochdd do opodatkowania
czy strate podatkowg oraz

B w przypadku dodatnich réznic przejSciowych

wynikajgcych z inwestycji w jednostkach zaleznych

lub stowarzyszonych i udziatbw we wspdlnych
przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy
terminy odwracania sie rdznic przejsciowych
podlegajg kontroli inwestora i gdy prawdopodobne
jest, iz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci roznice

przejsciowe nie ulegng odwroceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w

odniesieniu  do  wszystkich  ujemnych réznic

przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych ulg
podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych

organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek
podatkowych i przepisow podatkowych, ktdre prawnie

lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.

przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w
jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety
dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystac

ww. roznice, aktywa i straty:

B z wyjgtkiem sytuacji, gdy aktywa =z tytutu
odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic
przejsciowych powstajg w wyniku poczatkowego
ujecia skladnika aktywodw bgdz zobowigzania przy
transakcji nie stanowigcej potaczenia jednostek i w
chwili jej zawierania nie majg wptywu ani na zysk
lub strate brutto, ani na dochdd do opodatkowania
czy strate podatkowa oraz

B w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z
tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych oraz udziatbw we wspdlnych
przedsiewzieciach, sktadnik aktywéw z tytutu

odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie

jedynie  w takiej wysokosci, w jakigj jest
prawdopodobne, iz w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci  ww. réznice przejsciowe ulegng
odwrdceniu i osiagniety zostanie dochdéd do
opodatkowania,

ktéry pozwoli na potrgcenie

ujemnych réznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z  tytutu
odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile
przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do
opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego Ilub

catkowitego zrealizowania sktadnika aktywoéw z tytutu
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odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
podlega ponownej ocenie na kazdy dzieh bilansowy i
wysokosci

jest umowany do odzwierciedlajgce;

prawdopodobienstwo  osiggniecia w  przysztosci

dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na

odzyskanie tego skifadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z
zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug
przewidywan bedg obowigzywa¢ w okresie, gdy
sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana, przyjmujgc za podstawe stawki podatkowe
(i przepisy podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy
lub takie, ktérych obowigzywanie w przysztosci jest
pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych
poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem lub
stratg: w innych catkowitych dochodach dotyczgcy
pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach Ilub
bezposrednio w kapitale wtasnym dotyczgcy pozycji
ujetych bezposrednio w kapitale wiasnym.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z
tytutu odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko
wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze
zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku i odroczony
podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym

podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

9.24.3. Podatek odroczony zwigzany z dziatalnoécig w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Grupa prowadzi dziatalnos¢ na terenie Kostrzynisko —
Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej i z tego tytutu
korzysta ze zwolnienia z podatku dochodowego do
wysokosci poniesionych naktaddw inwestycyjnych.

W przypadku, gdy poniesione naktady inwestycyjne nie
znajdg pokrycia w dochodzie za dany rok podatkowy
naktadow

wowczas od zdyskontowanej nadwyzki

obliczonej zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministrow

9.24.4. Podatek od towardw i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane
po pomniejszeniu o wartos¢ podatku od towardw i
ustug, z wyjgtkiem:

B gdy podatek od towardw i ustug zaptacony przy
zakupie aktywow lub ustug nie jest mozliwy do
odzyskania od organéw podatkowych; wtedy jest
on ujmowany odpowiednio, jako czes¢ ceny

z dnia 14 wrzesnia 2004 roku w sprawie Kostrzynsko-
Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej (Dz.U. nr 222
poz. 2252 z dnia 13 pazdziernika 2004 roku) Grupa
tworzy aktywo =z tytutu podatku odroczonego do
wysokosci, ktérej prawdopodobienstwo wykorzystania
jest wysokie.

Utworzone aktywo jest wykorzystywane w nastepnym

okresie  podatkowym, w momencie osiggniecia

odpowiedniej kwoty dochodu do opodatkowania.

nabycia skfadnika aktywéw lub jako czes$¢ pozycji
kosztowej, oraz

B nalezno$ci i zobowigzan, ktére sg wykazywane z
uwzglednieniem kwoty podatku od towardw i
ustug.

Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do
odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organdéw
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podatkowych jest ujeta w bilansie, jako czes¢ naleznosci

9.24.5. Podatek akcyzowy

Kwota podatku akcyzowego naleznego w zakresie
produkowanej energii elektrycznej jest rozpoznawana w
rachunku zyskow i strat w okresie, ktérego dotyczy oraz

w bilansie w pozycji zobowigzania.

9.25. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje oblicza sie poprzez podzielenie
zysku netto za dany okres przez $rednig wazong liczbe
akcji w danym okresie sprawozdawczym. Rozwodniony
zysk na akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku

10. Segmenty operacyjne

Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest
produkcja papieru, ktoéry produkowany jest w czterech

papierniach:

m  Arctic Paper Kostrzyn S.A. (Polska) - produkuje
wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod
markg Amber, poziom produkcji na poziomie
275.000 ton papieru rocznie;

m  Arctic Paper Munkedals AB (Szwecja) - produkuje
wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod
markg Munken, roczne zdolnosci produkcyjne
ksztattujg sie na poziomie 160.000 ton papieru
rocznie;

m  Arctic Paper Mochenwangen GmbH (Niemcy) -
produkcja niepowlekanego papieru drzewnego i
offsetowego pod markg Pamo, L-Print, zdolnosci
produkcyjne: 115.000 ton papieru rocznie;

m Arctic Paper Grycksbo (Szwecja) — produkcja
powlekanego papieru bezdrzewnego pod markami
G-Print i Arctic, zdolnosci produkcyjne 265.000 ton
rocznie.

W zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012

roku obejmujgcej dwa zaklady produkujgce celuloze,

lub zobowigzan.

Podatek akcyzowy od energii uzywanej na wiasne

potrzeby jest rozpoznawany, jako koszt wiasny

sprzedazy w rachunku zyskow i strat.

netto za dany okres przez rozwodniong $rednig wazong
liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa Arctic Paper wyrdéznita od 1 stycznia 2013 roku

nowy segment operacyjny ,,Celuloza”.
Grupa wyrdznia nastepujgce segmenty dziatalnosci:

m Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone do
druku lub innych celéw graficznych, wsrdd ktérych
wyrdzniamy  papiery bezdrzewne i drzewne.

Niepowlekany papier bezdrzewny moze byc¢

wytwarzany z réznych mas widknistych, z rézna

zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi
procesdw 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 2z tzw. mas

widknistych pozyskiwanych metoda mechaniczng

przeznaczony do drukowania lub innych celéw
graficznych. Ten gatunek papieru jest
wykorzystywany do druku czasopism technikami
rotograwiurowg i offsetowa. Produkty Grupy w tym
segmencie sg zazwyczaj uzywane do druku ksigzek

w miekkich okfadkach.
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m Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny
to papier przeznaczony do drukowania lub innych
celow  graficznych,

powlekany  jedno-  lub

obustronnie mieszankami z pigmentami
mineralnymi, takimi jak kaolin (ang. china clay),
weglan wapnia itp. Powlekanie moze odbywac sie
rozmaitymi  metodami, zarébwno na maszynie
papierniczej (ang. online), jak i poza maszyng
papiernicza (ang. offline) i moze by¢ uzupemione
superkalandrowaniem  zapewniajgcym  gtadkg
powierzchnie. Powlekanie poprawia jako$¢ druku
zdjec i ilustraciji.
m Celuloza - celuloza siarczanowa petnobielong (ang.
fully bleached sulphate pulp) oraz celuloza
siarczanowa niebielona (ang. unbleached sulphate
pulp), ktdéra jest uzywana przede wszystkim do
produkcji papieru drukarskiego i pismiennego,
tektury, papieru higienicznego oraz biatego papieru
opakowaniowego a takze celuloza
chemotermomechaniczna (ang. CTMP) oraz Scier
drzewny (ang. groundwood), ktére sg stosowane
gtdwnie do produkcji papieru drukarskiego oraz
papieru pismiennego,
B Pozostate - segment skupia wyniki dziatalnoSci

Arctic Paper S.A.

Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papieréw

niepowlekanych,  powlekanych i  celuloze jest

podyktowany nastepujgcymi przestankami:

m Popyt na produkty i ich podaz, a takze ceny
produktéw  sprzedawanych na rynku s3

ksztattowane przez charakterystyczne dla danego

segmentu czynniki, w tym miedzy innymi poziom
zdolnosci  produkcyjnych  w  danym segmencie
papieru i celulozy,

m 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,

m  Produkty wytwarzane w Papierniach nalezacych do
Grupy mogg by¢ z pewnymi ograniczeniami
alokowane do produkcji w innych jednostkach w
ramach tego samego segmentu papieru, co w

wyniki

realizowane przez poszczegoélne Papiernie,

pewnym stopniu  zaburza finansowe
B Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez
globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania
sie cen papieru i cen celulozy i w mniejszym
stopniu zalezg od indywidualnych uwarunkowan

jednostek produkcyjnych,

Co miesigc, na bazie raportbw wewnetrznych
otrzymywanych od spdtek (z wytgczeniem spdtek Grupy
Rottneros),  wyniki  poszczegdlnych  segmentéw
dziatalnoéci analizowane sg przez kadre kierowniczg
Grupy. Analiza danych finansowych spoétek z Grupy
Rottneros obywa sie na podstawie kwartalnych
raportow finansowych publikowanych na stronach
AB.  Wyniki

mierzone sg przede wszystkim w oparciu 0 poziom

internetowych  Rottneros dziatalnosci
EBITDA. Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte
na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyly one

podmiotdw niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychododw i zyskdw oraz niektorych aktywow i zobowigzan

w podziale na poszczegodine segmenty Grupy za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2013 oraz wedtug stanu

na 31 grudnia 2013 roku

Okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2013 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku
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Dziatalno$¢ konty nuowana

Dziatalnos¢

Niepowlekane Powlekane Pozostate Razem Wytaczenia ogbtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1757 955 681088 - 3104 901 3104 901
Sprzedaz miedzy segmentami 21132 48 087 40 476 154 276 (154 276) -
Przychody segmentu ogétem 1779 087 729175 40 476 3259 177 (154 276) 3104 901
Wynik segmentu
EBITDA 73492 (3802 11648 72997 (135) 72 862
Przychody z tytulu odsetek 12 426 140 21099 33 665 (32 526) 1139
Koszty z tytutu odsetek (25 439) (24 465) (11 475) (62 836) 35011 (27 825)
Amortyzacja (52 112) (34 823) (99) (121 521) - (121 521)
Utrata warto$ci aktywow trwalych (1122 (101 855) (274 752) (377 728) 274 747 (102 931)
Dodatnie réznice kursowe i
pozostate przy chody finansowe 4219 - 78 753 82 971 (82 855) 117
Ujemne réznice kursowe i
pozostate koszty finansowe (6 283) (1293) (1931) (9992) 5484 (4 509)
Zysk (strata) brutio 5181 (166 098) (176 757) (382 444) 199725 (182 719)
Aktywa segmentu 1246 372 334510 209 866 2214 345 (500 870) 1713474
Zobowiazania segmentu 906 176 351 758 215543 1632 603 (548 657) 1083 946
Nakfady inwestycyjne (63 858) (6 418) (70) (87 337) - (87 337)

m Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacii.
Wynik segmentow nie uwzglednia przychoddw finansowych (1.255 tys. PLN, z czego 1.139 tys. PLN stanowig
przychody z tytutu odsetek)) i kosztow finansowych (32.333 tys. PLN, z czego 27.825 tys. PLN stanowig koszty z
tytutu odsetek), amortyzacji (121.521 tys. PLN), utraty wartosci aktywéw niefinansowych (102.981 tys. PLN) jak
réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego ( +30.566 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera natomiast zysk
ze sprzedazy pomiedzy segmentami 135 tys. PLN.

m Akitywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 65.891 tys. PLN, rezerwa:
28.979 tys. PLN), poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawierajg

inwestycji w spétki dziatajgce w ramach Grupy.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektdrych aktywdw i zobowigzan
w podziale na poszczegdine segmenty Grupy za okres zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku oraz wedtug stanu na
31 grudnia 2012 roku.

Okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2012 roku oraz na 31 grudnia 2012 roku
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Dziatalno$¢ konty nuowana

Dziatalno$¢

Niepowlekane Powlekane Pozostate Razem Wytaczenia ogbtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1891 651 740 066 - 2631717 - 2631717
Sprzedaz miedzy segmentami 19 574 55779 37209 112 563 (112 563) -
Przychody segmentu ogétem 1911225 795 846 37209 2744 280 (112 563) 2631717
Wynik segmentu
EBITDA 134 837 19 031 193 253 352122 40 352 162
Przychody z tytutu odsetek 3781 82 27 544 31407 (29 997) 1410
Koszty z tytutu odsetek (32 368) (11 670) (19 687) (63 725) 30 004 (33 721)
Amortyzacja (63 611) (59 563) (111) (123 286) - (123 286)
Utrata warto$ci aktywow frwatych (39 566) (209 308) (27 035) (275 910) 27035 (248 874)
Dodatnie réznice kursowe i
pozostate przy chody finansowe 399 1403 48 470 50 272 (50 198) 74
Ujemne réznice kursowe i
pozostate koszty finansowe (5 600) (137) (4 205) (9 943) 2269 (7 674)
Zy sk (strata) brutio (2 129) (260 162) 223229 (39 062) (20 847) (59 908)
Aktywa segmentu 1290613 512 574 899 340 2702528 (725 133) 1977 395
Zobowiazania segmentu 901 208 619 241 407 931 1928 381 (767 836) 1160 544
Nakfady inwestycyjne (50 668) (8 903) (56) (59 627) - (59 627)

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

B Wynik segmentéw nie uwzglednia przychoddw finansowych (1.484 tys. PLN, z czego 1.410 tys. PLN stanowig
przychody z tytutu odsetek)) i kosztow finansowych (41.394 tys. PLN, z czego 33.721 tys. PLN stanowig koszty z
tytutu odsetek), amortyzacji (123.286 tys. PLN), trwatej utraty wartosci (248.874 tys. PLN) jak réwniez obcigzen z
tytutu podatku dochodowego (+83.606 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera natomiast strate ze sprzedazy
pomiedzy segmentami 40 tys. PLN.

m Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 63.148 tys. PLN, rezerwa:
55.569 tys. PLN), poniewaz pozycje te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawierajg

inwestycji w spétki dziatajgce w ramach Grupy.
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10.1. Przychody i aktywa trwate wedtug krajow i regionéw

Ponizsza tabela przedstawia przychody Grupy od klientéw zewnetrznych w podziale na kraje i regiony w latach

2012-2013 oraz aktywa trwate Grupy pomniejszone aktywo z tytutu podatku odroczonego w podziale na kraje i

regiony na dzien 31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku:

Informacje geograficzne
Przychody od klientow zewnetrzny ch:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

Niemey 700 125 580 566
Francja 249 587 272 236
Wielka Brytania 214 470 250 654
Skandynawia 424 021 372 906
Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzsze) 431623 314 287
Polska 331405 316 208
Europa Srodkowo-Wschodhia (inne kraje niz Polska) 540 304 489 561
Poza Europe 213 366 35299
Sprzedaz razem 3104 901 2631717
Informacje geograficzne Rok zakoriczony Rok zakoriczony

Aktywa trwate: 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Niemcy 2185 914
Francja 328 327
Skandynawia 275 340 606 960
Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzsze) 333 387
Polska 580 359 398 949
Europa Srodkowo-Wschodhnia (inne kraje niz Polska) 216 12
Aktywa trwate razem 858 760 1007 549

Przychody ze sprzedazy dotyczgce pozycji ,Europa Zachodnia” odnoszg sie gtéwnie do sprzedazy w Belgii, Holandlii,

Austrii, Szwajcarii, Wtoszech i Hiszpanii. Przychody ze sprzedazy dotyczace pozycji ,Europa Srodkowo-Wschodnia”

odnosza sie do sprzedazy na Ukrainie, w Czechach, Stowacji, Wegrzech oraz Butgarii. Przychody ze sprzedazy

dotyczgce pozycji ,Poza Europe” odnoszg sie gtdwnie do sprzedazy do Chin i Standw Zjednoczonych. Sprzedaz do

zadnego z odbiorcéw nie przekracza 10% przychoddw ogdtem.

Na aktywa trwate sktadajg sie rzeczowe aktywa trwate, aktywa niematerialne, nieruchomos$ci inwestycyjne oraz

pozostate aktywa finansowe i niefinansowe.
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11. Przychody i koszty
11.1. Pozostate przychody operacyjne
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (przeksztatcone)
Rozwigzanie rezerw - 481
Otrzy mane odszkodowania 1531 1035
Przychody z dzierzawy 2526 2504
Sprzedaz ustug 860 1177
Dotacje 220 3020
Sprzedaz mediow 28 243 23853
Sprzedaz materiatow 16 216 3043
Zy sk na udziatach we wspdlny ch przedsiewzieciach 107 302
Zy sk na okazyjny m naby ciu - 204 203
Zy sk na sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 841 623
Przychody z tytutu rozliczenia dotacji 2732 2721
Zy sk na sprzedazy praw do emisji CO2 2 646 -
Inne 7252 518
Razem 63173 243 487

11.2. Pozostate koszty operacyjne

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (przeksztatcone)
Podatek od nieruchomosci (2 155) (1871)
Koszty sprzedazy mediow (20 156) (20 488)
Koszty sprzedazy materiatow (3) -
Koszty redukcji zatrudnienia (2219 -
Strata na sprzedazy rzeczowy ch $rodkéw trwatych (3 820) (1 140)
Inne (3079) (2 703)
Razem (31432) (26 202)
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11.3. Przychody finansowe

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Przychody z tytutu odsetek od $rodkéw na rachunkach bankowy ch 555 668
Przychody z tytutu odsetek od naleznoSci 220 743
Pozostate przychody odsetkowe 363 -
Pozostate przychody finansowe 116 73
Razem 1255 1484

11.4. Koszty finansowe

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Odsetki od kredy tow bankowy ch i obligacji wy cenianych po zamortyzowany m koszcie (22 207) (28 288)
Odsetki od inny ch zobowigzan finansowych (779) (307)
Odsetki od rezerw aktuarialny ch (2 834) (2920
Koszty finansowe z tytutu uméw leasingu finansowego (1 956) (2 206)
Ujemne réznice kursowe (284) (4 794)
Pozostate koszty finansowe (4 224) (2 879)
Razem (32333) (41 3%4)
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11.5. Koszty wedtug rodzajow

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (przeksztatcone)

Amortyzacja (121 521) (123 286)

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci (102 981) (248 874)

Zmiana stanu produktéw 5445 (6 136)

Rozwiaznie odpisu aktualizujgcego na zapasy 509 615

Zuzycie materiatéw i energii (1979 243) (1633 568)

Ustugi obce (483 621) (393 597)

Podatki i optaty (11 315) (11 084)

Koszty $wiadczen pracowniczych (457 895) (361 896)

Pozostate koszty rodzajowe (82 087) (33 870)

Warto$¢ sprzedany ch towaréw (55 572) (57 304)

Koszty wedtug rodzajow,

w fym: (3288 283) (2 869 000)
Pozycie ujete w koszcie wiasnym sprzedazy (2914 015) (2474 707)
Pozycie ujete w kosztach sprzedazy (298 091) (307 759)
Pozycje ujete w kosztach ogolnego zarzadu (76 177) (86 534)

11.6. Koszty amortyzacji i odpisy aktualizujgce ujete w zysku lub stracie

Rok zakorczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Pozycje ujete w koszcie wiasnym sprzedazy:
Amorty zacja $rodkéw trwaty ch oraz aktywéw niematerialny ch (118 740) (120 106)
Utrata warto$ci rzeczowy ch $rodkow trwatych (65 629) (203 316)
Utrata warto$ci aktywdw niematerialny ch (37 347) (45 559)
Odpisy zapasow
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy:
Amorty zacja $rodkéw trwaty ch oraz aktywéw niematerialny ch (1209) (1338)
Utrata wartoSci rzeczowy ch $rodkéw trwatych )
Utrata warto$ci aktywdw niematerialny ch -
Pozy cje ujete w kosztach ogélnego zarzadu
Amorty zacja $rodkéw trwaty ch oraz aktywow niematerialny ch (1573) (1842)

Utrata wartoSci rzeczowy ch $rodkéw trwatych
Utrata wartosci aktywow niematerialny ch
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11.7. Koszty $wiadczen pracowniczych

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

Nota (badane) (przeksztatcone)
Koszty wynagrodzen (339 186) (275 975)
Koszty ubezpieczen spotecznych (112 828) (79 136)
Koszty $wiadczen emerytainy ch 26.2 6221 (14 493)
Koszty $wiadczen pracowniczy ch ogbtem (445 79%) (369 604)
w ym:
Pozycje ujete w koszcie wiasnym sprzedazy (359 485) (262 318)
Pozycije ujete w kosztach sprzedazy (21 438) (23 445)
Pozycje ujete w kosztach ogéinego zarzadu (76 973) (76 133)
Pozy cje ujete w pozostaty ch dochodach catkowity ch 12103 (7 708)

12. Sktadniki innych catkowitych dochodow

Skfadniki innych catkowitych dochoddéw za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

oraz 31 grudnia 2012 roku

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (przeksztatcone)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch (8 059) (10 340)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowy ch 2067 238
Wy cena instrumentéw finansowych (8952) (1530)
Zyski (straty) aktuarialne 12103 (7 708)
Podatek odroczony od zy skow/(strat) aktuarialny ch (658) 1716
Razem inne catkowite dochody (3 499) (17 624)
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13. Podatek dochodowy

13.1. Obciazenie podatkowe

Gtowne skiadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku

przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (przeksztatcone)
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Biezacy podatek dochodowy
Biezace obcigzenie z ty tutu podatku dochodowego (2739 (6 023)
Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z lat ubiegtych (179) (232)
Odroczony podatek dochodowy
Wynikajacy z powstania i odwrécenia sie réznic przejéciowych 334834 89 861
Korzy$cil (Obcigzenie) podatkowe wykazane w skonsolidowany m rachunku zy skéw i
strat 30 566 83 606
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
Biezacy podatek dochodowy -
Efekt podatkowy kosztow podniesienia kapitatu akcyjnego -
Korzy$¢ podatkowa (obcigzenie podatkowe) wykazana w kapitale wiasnym -
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Odroczony podatek dochodowy
Podatek odroczony z ty tutu wyceny instrumentéw zabezpieczajacy ch 2 067 238
Podatek odroczony z tytutu zy skow/strat aktuarialny ch (658) 1716
Korzy$¢ podatkowa (obcigzenie podatkowe) ujete w inny ch catkowity ch dochodach 1409 1954

13.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od  wyniku
finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug
ustawowej  stawki  podatkowej, z  podatkiem
dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki

podatkowej Grupy za
31 grudnia 2013 roku i
przedstawia sie nastepujgco:

rok

31

zakonczony  dnia

grudnia 2012 roku
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Rok zakofczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (przeksztatcone)
Zy sk (strata) brutio przed opodatkowaniem z dziatalno$ci konty nuow anej (182 719) (59 908)
Zy sk (strata) przed opodatkow aniem z dziatalnosci zaniechane; - -
Zy sk (strata) brutio przed opodatkowaniem (182 719) (59 908)
Podatek wg ustawowej stawki podatkow ej obowigzujacej w Polsce w latach
2008-2013, wynoszacej 19% 34717 11439
Korekty podatku z lat ubiegty ch ujete w biezacym podatku dochodowym 179 (232)
Réznica wynikajaca ze stawek podatkowy ch obowigzujacych w inny ch krajach 11468 (7 630)
Straty podatkowe, na kidry ch nie naliczono aktywa z tytutu podatku odroczonego (30 417) 790
Podatkowe ulgi inwesty cyjne - dziafalno§¢ w KSSSE 82 6225
Naby cie Rotineros 50615
Wykorzy stanie wczesniej nierozpoznany ch strat podatkowych 92 322
Odw rdcenie strat podatkowy ch rozpoznanych w poprzednich latach - 11338
Przychody niebedace podstawg do opodatkowania 5305 4217
Wptyw grup podatkowy ch 0 8270
Koszty niestanowigce kosztow uzy skania przy chodéw (2301) (2754)
Odpisanie aktywa z tytutu podatku odroczonego na réznicach przej$ciowych (7 538) -
Zmiana stawek podatkowy ch 18 978 1007
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej wynoszacej 17% (rok 2012: 140% ) 30 566 83 606
Podatek dochodowy (obciazenie) wykazany w skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat 30 566 83 606
Podatek dochodowy przypisany dziatalno$ci zaniechane; -
Warto$¢ nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku Polski system podatkowy przewiduje ograniczenia

odroczonego dotyczy gtodwnie strat podatkowych, w
stosunku, do ktérych oczekuje sie, ze wygasnag zanim
dojdzie do ich realizacji oraz tych roznic przejsciowych,
ktére zdaniem Grupy moga nie zosta¢ wykorzystane
podatkowo.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikajace z
nierozliczonych strat podatkowych sg rozpoznawane,
gdy realizacja wynikajgcych z  nich  korzysci
podatkowych poprzez wygenerowanie przez jednostke
w  przysziosci dochodu do opodatkowania jest
prawdopodobna.

odnosnie kumulowania strat podatkowych przez osoby
prawne bedace jednostkami pod wspdlng kontrolg, tak
jak w przypadku jednostek nalezgcych do Grupy. W
zwigzku z tym, kazda z jednostek zaleznych Grupy
moze wykorzysta¢ tylko wiasne straty podatkowe do
obnizenia dochodu do opodatkowania w pdézniejszych
latach.
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Kwoty oraz terminy wygasniecia nierozliczonych strat podatkowych przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

Rok wygasniecia strat podatkowy ch (badane) (badane)
bez ograniczenia czasowego 303 011 34 938
zakoriczony 31 grudnia 2014 15 341 15178
zakoriczony 31 grudnia 2015 15 657 15 504
zakoriczony 31 grudnia 2016 7905 21470
zakonczony 31 grudnia 2017 i pozniej 3455

Razem 345 368 87090

13.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujgcych pozyciji:

31 grudnia 2013

Skonsolidowany bilans

na dzien
31 grudnia 2012

Skonsolidowany rachunek zy skéw
i strat za rok zakonczony
31 grudnia 2013

31 grudnia 2012

(badane)  (przeksztaicone) (badane)  (przeksztatcone)
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Srodki trwate 57 920 57 %47 27 14 073
Zapasy - - 493
Naleznosci handlowe 37 37 (55)
Rozliczenia miedzy okresowe i rezerwy (567) (567) (2942
Certyfikaty kogeneracji 922 922 886
Nieopodatkowane rezerwy (wg.regulacji szwedzkiego prawa podatkowego - - 7818
Korekty do warto$ci godziwej z tytutu przejecia jednostek zaleznych 81014 81014 7134
Straty wykorzystane na poziomie sprawozdan jednostkowych,
nierozpoznane w konsolidacji - - 19759
Instrumenty zabezpieczajace - - 321
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 57 920 139 352 81432 47 487
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Skonsolidowany bilans Skonsolidowany rachunek zy skéw

na dzien i strat za rok zakorczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane)  (przeksztatcone) (badane)  (przeksztaicone)
Aktywo z tytutu podatku odroczonego
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 984 4981 (3997) 1751
Rozliczenia miedzy okresowe i rezerwy 2259 3237 (979) 370
Korekty do wartoSci godziwej z tytutu utraty wartosci aktywéw trwatych 37 546 54 004 (16 458) 53832
Zapasy 974 922 52 252
Naleznosci handlowe 4278 3641 637 (399)
Podatkowe ulgi inwesty cyjne - dziatalno$¢ w
Kostrzy fisko-Stubickiej Specjalnej Strefie Ekonomiczne; 18 457 24786 (6 329) (854)
Rozliczenia migdzy okresowe i rezerwy 2468 - 2468 -
Korekty do wartosci godziwej z tyftutu przejecia jednostek zaleznych - 29 074 (29 074) 29074
Instrumenty zabezpieczajace 3149 3303 (154) 3303
Straty mozliwe do odliczenia od przyszltych
dochodéw do opodatkowania 24718 22 983 1735 21 869
Aktywo brutio z tyfutu podatku odroczonego 94 832 146 932 (52 100) 109 198
Réznice kursowe 5 561 (12 011)
Razem , w tym 34 8% 144 674
Zmiany z tytutu odroczonego podatku dochodowym ujete w inny ch catkowity ch dochodach 1409
Zmiany z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujete w rachunku zy skéw i strat 33484
Aktywo / Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego
w tym:
- Korekta prezentacii (28 941) (83 784)
- Aktywo z tytutu podatku odroczonego 65 891 63 148
- Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 28979 55 569

14. Aktywa trwate zaklasyfikowane, jako przeznaczone do sprzedazy

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2012 roku w Grupie nie wystepujg aktywa trwate przeznaczone do

sprzedazy.

15. Majatek socjalny oraz zobowigzania ZFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 roku o zaktadowym
funduszu $wiadczen socjalnych z pdzniejszymi zmianami
obejmujgca swoim zakresem podmioty prowadzgce
dziatalno$¢ gospodarcza i podlegajgce przepisom prawa
polskiego stanowi, ze Zaktadowy Fundusz Swiadczen
Socjalnych tworzg pracodawcy zatrudniajacy powyzej
20 pracownikdw na petne etaty. Arctic Paper Kostrzyn

tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpisdw w
wysokosci odpisu podstawowego. Celem Funduszu jest
subsydiowanie dziatalnosci socjalnej papierni, pozyczek
udzielonych jej pracownikom oraz pozostatych kosztow

socjalnych.
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Spoétka Arctic Paper Kostrzyn skompensowata aktywa
Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu,
poniewaz aktywa te nie stanowig oddzielnych aktywow
Grupy. W zwiazku z powyzszym, saldo netto na dzien

31 grudnia 2013 roku wynosi 5 tys. PLN (na dzien
31 grudnia 2012 roku: 15 tys. PLN).

Tabele ponizej przedstawiajg analityke aktywow,

zobowigzan oraz kosztéw Funduszu.

Rok zakofczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

(badane) (badane)

Srodki pieniezne 36 49

Zobowigzania z ty futu Funduszu (31) (34)

Wydatki z Funduszu pokryte ze $rodkéw wiasnych -

Saldo po skompensowaniu 5 15

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

(badane) (badane)

Odpisy na Fundusz w okresie obrotowym 609 597

16. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace

sie poprzez podzielenie zysku/(straty) netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Spotki przez
Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych
wystepujacych w ciggu okresu.

zysku/(straty) oraz akcji, ktére postuzyty do wyliczenia
podstawowego i rozwodnionego zysku/(straty) na jedna
akcje:
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Rok zakoriczony Rok zakofczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (przeksztatcone)
Zy sk /(strata) netto z dziatalnoSci konty nuowanej przy padajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (132 266) (102 353)
Zy sk /(strata) za rok obrotowy z dziatalnosci zaniechanej przy padajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace; -
Zysk (strata) netio okresu spraw 0zdaw czego przy padajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (132 266) (102 353)
Liczba akcji zwykty ch — seria A 50 000 50 000
Liczba akcji zwykty ch - seria B 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwykly ch — seria C 8100 000 8100 000
Liczba akcji zwykty ch — seria E 3000 000 3000 000
Liczba akcji zwykty ch — seria F 13 884 283 10740 983 *
Catkowita liczba akcji 69 287 783 66 144 483
Srednia wazona liczba akcji 68 905 218 55727 201
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 68 905 218 55727 201
Zy ski(strata) na akcje (w PLN) (1,92) (1,84)
Rozwodniony zy sk/(strata) na akcje (w PLN) (1,92) (1,84)

*niezarejestrowana na 31 grudnia 2012 roku

W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem

sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie

wystgpity zadne

inne transakcje dotyczgce akcji

zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych.

Sredniowazona rozwodniona liczba akcji za 2012 rok

zostata policzona jako ilos¢ akcji zarejestrowanych na 31

grudnia 2011 roku (55.403 500 akcje) powiekszona o:

323 701 akcje bedace sredniowazong w czasie z
10.740.983 akgiji serii F wyemitowanych 20 grudnia
2012

podwyzszenie kapitatu z tytutu emisji tych akdji

roku w celu nabycia Rottneros AB;

zostato ujete w kapitatach rezerwowych na dzien
31 grudnia 2012 roku, ze wzgledu na fakt iz jego

rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym odbyta
sie po 31 grudnia 2012 roku, tj. 10 stycznia 2013

roku.

Sredniowazona rozwodniona liczba akcji za 2013 rok

zostata policzona jako catkowita ilos¢ akcji na 31 grudnia
2012 roku (66.144.483 akcje) powiekszona o:

2 760 735 akcji bedacych sredniowazong w czasie
z 3143 300 akcji serii F wyemitowanych w 2013
Rottneros  AB i

zarejestrowanych  w  w  Krajowym Rejestrze

roku w celu nabycia
Sagdowym w ciggu 2013 roku (szczegdty patrz nota
30.1 w ninigjszym skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym).
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17. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Dywidendy sg wyptacane w oparciu o0 zysk netto
wykazany w jednostkowym rocznym sprawozdaniu
finansowym Arctic Paper S.A. po pokryciu strat z lat
ubiegtych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek Handlowych,
jednostka dominujgca jest obowigzana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu
przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok
obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu
spotki dominujgcej, dopdki kapitat ten nie osiggnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki
dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze
czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej
kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jednostki dominujgcej i nie podlega ona

podziatowi na inne cele.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania,
Spodtka nie posiadata akgji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spoétke
na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu

wyptat otrzymanych od spdtek zaleznych. Ryzyko

zwigzane ze zdolnoscig Spdtki do wyptaty dywidendy
zostato opisane w czesSci Czynniki ryzyka niniejszego
raportu.

W dniu 28 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy przyjeto uchwate nr 6 w
sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2012, w ktérym
to czes¢ zysku za rok obrotowy 2012 w kwocie 1.082
tys. PLN przeznaczono zgodnie z wymogami Kodeksu
Spdtek Handlowych na kapitat zapasowy, natomiast w
kwocie 12.447 tys. PLN na kapitat rezerwowy, z
mozliwoscig przyszlego wykorzystania tej kwoty na
wyptate dywidendy lub inny prawnie dopuszczalny cel.

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

warunkéw umowy.
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18. Rzeczowe aktywa trwate

Grunty Maszyny  Srodki twate

i budy nki i urzadzenia w budowie Razem
Warto$¢ bilansowa neto na dzien 1 sty cznia 2012 roku 296 201 645 767 50 207 992 174
Zwiekszenia z tytutu naby cia 2016 11098 44726 57 840
Zwiekszenia z tytutu przeniesienia rzeczowy ch aktywéw frwalych w budowie 8890 42 257 (51 373) (226)
Zwiekszenia wskutek naby cia jednostki zaleznej 18219 161 286 12 368 191873
Zmniejszenia stanu z tytulu zby cia (39) (94) (197) (330)
Zmniejszenia stanu z ty tutu likwidacji (158) (105) (142) (405)
Odpis amorty zacyjny za okres (15 952) (102 822) - (118 774)
Utrata wartosci (Nota 25) (65 995) (134 005) (2 089) (202 089)
Réznice kursowe (7 790) (15 678) (540) (24 009)
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2012 roku (badane) 235 391 607 704 52 959 896 054
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 1 sty cznia 2013 roku 235 391 607 704 52 959 896 054
Zwigkszenia z tytutu naby cia 504 24007 62 324 86 835
Zwigkszenia z tytutu przeniesienia rzeczowy ch aktywéw trwatych w budowie 11231 60 278 (73910 (2401)
Zmnigjszenia stanu z ty tutu zby cia 4) (126) (399) (529)
Zmniejszenia stanu z ty tutu likwidacji - (200) (424) (624)
Odpis amortyzacyjny za okres (14 578) (105 036) - (119613)
Utrata wartosci (Nota 25) (32 49%6) (33 876) 738 (65 634)
Réznice kursowe (148) (2707) (456) (3310
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2013 roku (badane) 199 901 550 045 40 832 790 779
Stan na dzien 1 sty cznia 2012 roku
Warto$¢ bilansowa brutio 382073 1467 312 50 207 1899 590
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (85872 (821 545) - (907 417)
Warto$¢ bilansowa netto 296 201 645 767 50 207 992 174
Stan na dzien 31 grudnia 2012 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 400 835 1630 391 55048 2086 274
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (165 445) (1022 687) (2 089) (1190 220)
Warto$¢ bilansowa netto (badane) 235390 607 704 52 959 896 054
Stan na dzien 1 sty cznia 2013 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 400 835 1630 391 55048 2086 274
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (165 445) (1022 687) (2 089) (1190 220)
Warto$¢ bilansowa netto 235390 607 704 52 959 896 054
Stan na dzien 31 grudnia 2013 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 409 691 1693 856 42214 2145761
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (209 791) (1143 810) (1382 (1354 982)
Warto$¢ bilansowa netto (badane) 199 901 550 045 40 832 790 779

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych zostata sprzedazy w kwocie 65.629 tys. PLN i w pozycji koszty
ujeta w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat na sprzedazy w kwocie 5 tys. PLN (2012 r.: 202.089 tys.
dzien 31 grudnia 2013 roku w pozycji koszt wiasny PLN w pozycji koszt wtasny sprzedazy).
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Wartos$¢ bilansowa maszyn i urzadzen uzytkowanych na
dzien 31 grudnia 2013 roku na mocy umow leasingu
finansowego oraz umoéw dzierzawy z opcjg zakupu
wynosi 35.933 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2012 roku:
39.041 tys. PLN).

Na aktywach uzytkowanych na mocy umoéw

leasingowych oraz umoéw dzierzawy z opcja zakupu

19. Leasing

zostat  ustanowiony zastaw pod zabezpieczenie
zwigzanych z nimi zobowigzan z tytulu leasingu

finansowego oraz umoéw dzierzawy z opcjg zakupu.

Grunty i budynki o wartosci bilansowej 617.226 tys. PLN
(na dzien 31 grudnia 2012 roku: 271.117 tys. PLN)
objete sg hipotekg ustanowiong w celu zabezpieczenia
kredytoéw bankowych Spétki (nota nr 32).

Warto$¢  skapitalizowanych  kosztow  finansowania
zewnetrznego i roznic kursowych w roku finansowym
zakonczonym dnia 31 grudnia 2013 roku wyniosta 1.257
tys. PLN (w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2012

roku: 1.758 tys. PLN).

19.1. Zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnego — Grupa, jako leasingobiorca

Grupa zawarta umowy leasingu  operacyjnego

obejmujgcego  wybrane pojazdy oraz urzgdzenia
techniczne. Zawarcie tych umow leasingowych nie

naktada na leasingobiorce ograniczen.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2012
roku przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw nie
odwotywalnego leasingu operacyjnego przedstawiajg sie
nastepujgco:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
W okresie 1 roku 4990 5689
W okresie 1 do 5 lat 8530 10 3%4
Powyzej 5 lat 12 412
Razem 13 531 16 495

19.2. Zobowiazania z tytutu umoéw leasingu finansowego i umow dzierzawy z opcja zakupu

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2012
roku przyszte minimalne optaty leasingowe z tytutu tych

uméw oraz wartos¢ biezgca minimalnych optat
leasingowych netto przedstawiajg sie nastepujgco:
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Rok zakoriczony 31 grudnia 2013 Rok zakoriczony 31 grudnia 2012
Wartos$¢ Warto$¢
Optaty minimalne biezaca optat Optaty minimalne biezaca optat
W okresie 1 roku 2928 2775 5699 5561
W okresie 1 do 5 lat 14 029 11 587 12 869 11415
Powyzej 5 lat 33990 22 479 33425 25795
Minimalne optaty leasingowe ogdtem 50 947 36 841 51992 42771
Minus koszty finansowe (14 107) (9221)
Warto$¢ biezaca minimalny ch
oplat leasingowych, w tym: 36 841 36 841 4277 42771
- krétkoterminowe 2775 5561
- dtugoterminowe 34 066 37210
20. Nieruchomosci inwestycyjne
2013 2012
(badane) (badane)
Bilans otwarcia na 1 stycznia 10 542 10 542
Zwiekszenia (pdzniejsze naktady) -
Zysk z wyceny do wartoSci godziwej 639 -
Bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 11181 10 542

Nieruchomosci inwestycyjne zostaty wykazane wedtug
wartosci godziwej ustalonej w wyniku wyceny dokonane;
LDOWN  —
Karina

przez akredytowanego rzeczoznawce

Doradztwo i  Wycena  Nieruchomosci
Drzazgowska”. Do wyceny zastosowano podejscie

poréwnawcze, metoda Sredniej skorygowane;.

DWN - Doradztwo i Wycena Nieruchomosci Karina

Drzazgowska  jest rzeczoznawcg  majgtkowym,

posiadajgcy uprawnienia zawodowe w  dziedzinie
nadane przez Prezesa

Wartose

szacowania nieruchomosci
Urzedu Mieszkalnictwa i rozwoju Miast.

rynkowg nieruchomosci stanowi najbardzie;
prawdopodobna jej cena, mozliwa do uzyskania na
rynku, okreslona z uwzglednieniem cen transakcyjnych

przy przyjeciu nastepujacych zatozen:

m strony umowy byly od siebie niezalezne, nie dziataty
w sytuacji przymusowej oraz miaty stanowczy
zamiar zawarcia umowy,

m  uptynat
nieruchomosci na rynku i do wynegocjowania

czas niezbedny do wyeksponowania
warunkéw umowy.

Wartos¢ rynkowg dla aktualnego sposobu
wykorzystania (WRUQ) oszacowano przy uwzglednieniu:
B celu wyceny,
B rodzaju i potozenia nieruchomosci,
m funkcji w planie zagospodarowania przestrzennego,
B stopnia wyposazenia w urzadzenia infrastruktury
technicznej,

stanu nieruchomosci,

m dostgpnych danych o cenach nieruchomosci
podobnych.
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Do wyceny zastosowano podejscie poréwnancze,
metode ceny $redniej skorygowane;.

Srednia cena za 1 m2 dla transakcji poréwnawczych
wyniosta 483 PLN/m2.

Wedtug hierarchii wartoéci godziwej, metoda i podejscie
zastosowane do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
klasyfikuje ja do poziomu 3.

21. Aktywa niematerialne

W roku 2013

nieruchomosci

uzyskane przychody z tytutu
inwestycyjnych wyniosty O tys. PLN
(2012 rok: 2 tys. PLN). Na poniesione koszty w 2013
roku sktadat sie koszt z tytutu podatku od nieruchomosci

w kwocie 22 tys. PLN (2012 rok: 21 tys. PLN).

Stan na dzien 31 grudnia 2013 (badane)

Relacje z Certyfikaty Certyfkaty CER

klientami  Znaki handlowe kogeneracji i prawa do emisji Inne* Razem
Warto$¢ netio na dzien 1 stycznia 2013 16 351 60 573 5293 2632 9078 93 926
Zwiekszenia - - - 2984 2984
Zmnigjszenia - (5043) (2 164) (1442 (8 649)
Amortyzacja za okres (1472) - - (435) (1908)
Utrata wartosci (Nota 25) (12170 (25177) - - - (37 347)
Réznice kursowe 403 69 - - (101) 371
Warto$¢ netio na dzien 31 grudnia 2013 3111 35 466 250 468 10 083 49 379
Na dziei 1 stycznia 2013
Wartos¢ brutto 39 841 94 824 5293 3614 38729 182 300
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (23 491) (34 250) - (982) (29 651) (88 374)
Warto$¢ netio 16 351 60 573 5293 2632 9078 93 926
Na dzieft 31 grudnia 2013 roku
Warto$¢ brutto 39 348 93 591 250 468 41135 174 792
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (36 237) (58 124) (31 050) (125 412)
Warto$¢ netio 31 35 467 250 468 10 085 49 379

* - Pozycja Inne zawiera programy komputerowe.
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Stan na dzien 31 grudnia 2012 (badane)
Relacje z Certyfikaty Certyfkaty CER

klientami  Znaki handlowe kogeneracji i prawa do emisji Inne* Razem
Warto$¢ neto na dzien 1 stycznia 2012 33315 62 574 9518 13 926 1077 120 410
Zwigkszenia - 20 583 1742 3118 25443
Zmnigjszenia - - (24 808) (14 000) 4072 (34 736)
Naby cie jednostek zaleznych (Nota 23) - 34 606 1946 1903 38 455
Amorty zacja za okres (4 157) - - - (355) (4512
Utrata wartosci (Nota 25) (11 537) (34 250) (982) (16) (46 786)
Réznice kursowe (1270) (2357) (720) (4 347)
Warto$¢ netio na dzient 31 grudnia 2012 16 351 60 573 5293 2632 9078 93 926
Na dziei 1 stycznia 2012 -
Wartos¢ brutto 41 507 62 574 9518 13 926 30438 157 964
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (8193) (29 361) (37 554)
Warto$¢ netio 33315 62 574 9518 13 926 1077 120 410
Na dzieft 31 grudnia 2012 roku -
Warto$¢ brutto 39 841 94 824 5293 3614 38729 182 300
Amortyzacja i odpisy aktualizujace (23 491) (34 250) (982) (29 651) (88 374)
Warto$¢ netio 16 351 60 573 5293 2632 9078 93 926

* - Pozycja Inne zawiera programy komputerowe.

Utrata wartosci aktywédw niematerialnych zostata ujeta w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat na dzien 31
grudnia 2013 roku w pozycji koszt wiasny sprzedazy w
kwocie 37.347 tys. PLN (2012 r.: 46.786 tys. PLN).

Spdtka
korporacyjnego znaku handlowego Arctic Paper wedtug

przeprowadzita test na utrate wartosci
stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku. W wyniku
brak

koniecznosci dokonania odpisu aktualizujgcego z tytutu

przeprowadzonegj analizy potwierdzono

utraty wartosci.

Kolejny test zaplanowano na dzien 31 grudnia 2014

roku.

Spodtka przeprowadzita testy na utrate wartosci znakdéw

handlowych z  ktérych  korzysta  Arctic  Paper

Grycksbo wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku
i 31 grudnia 2013 roku. W wyniku przeprowadzonej
analizy dokonano odpisu z tytutu utraty wartosci w
wysokosci 17.351 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2013
roku i 7.826 na dzien 31 grudnia 2013 roku (34.250 tys.
PLN na 31 grudnia 2012 roku). Test na utrate wartosci
znakéw handlowych zostat przeprowadzony na
poziomie Arctic Paper Grycksbo, traktujgc spdtke jak
jeden os$rodek generowania przeptywdw pienieznych.

Szczegoty testu opisano w nocie 25.

Kolejny test bedzie przeprowadzony w przypadku
wystgpienia przestanek $wiadczacych o odwréceniu
czesci lub catosci odpisu z tytutu utraty wartosci.

Rottneros AB przeprowadzit test na utrate wartosci
aktywow trwatych Grupy Rottneros dla  wartosci

wynikajgcych ze  skonsolidowanego  sprawozdania

Grupy Rottneros na dzien 31 grudnia 2013 roku. Na
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podstawie tego testu nie zidentyfikowano utraty wartosci
tych aktywow. Wartos¢ aktywow trwatych  Grupy
Rottneros przyjeta do konsolidacji Grupy Arctic Paper
wyceniona jest ponizej wartosci prezentowanych w

aktywow trwatych (w tym znaku handlowego) ujetych w
niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Kolejny test zaplanowano na dzien 31 grudnia 2014

roku.
skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Rottnerosa, Na
tej podstawie nie zidentyfikowano utraty wartosci
22. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdélnych przedsiewzieciach wycenianych

metodg praw wtasnosci

W latach zakonczonych 31 grudnia 2013 roku oraz 31
grudnia 2012 roku Grupa nie posiadata jednostek
stowarzyszonych.

W dniu 1 pazdziernika 2012 roku spoétka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta 50% udziatow w spoétce Kalltorp
Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trolhattan w Szweciji.
Spdtka Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcjg energii w
posiadanej elektrowni wodnej, celem nabycia byta

realizacja  strategii zwiekszania wiasnych  mocy

energetycznych Udziaty w Kalltorp zostaty rozpoznane

jako wspdine przedsiewziecie (wspdlna dziatalnose, joint

venture) i wycenione metodg praw wtasnosci na dzien
31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku

Warto$¢ udziatdbw we wspdlnym  przedsiewzieciu
wyniosta 5.093 tys. PLN na 31 grudnia 2013 roku (31
grudnia 2012 rok: 5.056 tys. PLN). Zysk z tytutu
posiadania udziatbw we wspoinym przedsiewzieciu
wyniost 107 tys. PLN w 2013 roku i zostat ujety jako
pozostate przychody operacyjne (2012: 302 tys. PLN).

23. Potaczenia jednostek i nabycia udziatéw niekontrolujacych

23.1.

Dnia 20 grudnia 2012 roku Arctic Paper S.A. nabyta
39,66% akcji Rottneros AB, spdtki notowanej na gietdzie
papieréw wartosciowych NASDAQ OMX w Sztokholmie,
Szwecja. Rottneros AB posiada 100% udziatdw w
dwoch  celulozowniach  zlokalizowanych w  Szwecii:
Rottneros Bruk AB i Vallviks Bruk AB oraz biurze
zajmujgcym sie zakupem surowca, SIA Rottneros Baltic
z siedzibg na kotwie i spdtce produkujacej opakowania
do zywnosci Rottneros Packaging AB z siedzibg w

Szwecji.

Nabywanie akcji Rottneros AB odbyto sie w drodze

Wezwania ogtoszonego 7 listopada 2012 roku i

skierowanego do dotychczasowych akcjonariuszy

Nabycie Rottneros AB na dzien 20 grudnia 2012 roku

Rottneros AB do zamiany akcji Rottneros AB na akcje
Arctic Paper S.A. wedtug parytetu 1 akcja Rottneros AB
za 0,1872 akcji
Rottneros AB posiadajgcy 2.000 akcji lub mniej mogli w

Arctic Paper S.A. Akcjonariusze
ramach Wezwania sprzedac¢ akcje za 2.30 SEK /1 akcja.
Wezwanie obowigzywato w okresie od 22 listopada
2012 roku do 12 grudnia 2012 roku, a nastepnie byto
wydtuzane tgcznie do 26 lutego 2013 roku. Dnia 20
grudnia 2012 roku Arctic Paper S.A. dokonata emisji
10.740.983 akcji serii F i wymienita je na 57.377.048
akcje Rottneros AB. W ten sposéb akcje serii F Arctic
Paper S.A. staty sie przedmiotem obrotu na gietdzie
papieréw wartosciowych NASDAQ OMX w Sztokholmie.
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Warto$¢ godziwg wyemitowanych akcji Arctic Paper

S.A. okreslono na podstawie kursu zamkniecia
notowanego
Wartosciowych z dnia 19 grudnia 2012 r. tj. 6,05
PLN/akcja.

Wezwania za gotowke 1.713.294 akcji Rottneros AB

na Warszawskiej Gietdzie Papierow

Ponadto Spétka zakupita w ramach
oraz dokonata zakupdw na wolnym rynku 1.414.148
akcji Rottneros AB. Na dzien 20 grudnia 2012 roku
Spotka posiadata tgcznie 60.504.490 akcje Rottneros
AB, co uprawniato jg do 39,66% gtoséw w Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Ze wzgledu na rozproszony pozostaty akcjonariat
Rottneros AB i brak ograniczen prawnych, Arctic Paper
S.A. miat faktyczng mozliwos¢ powotywania cztonkdw
kierownictwa Rottneros AB i wptywania na dziatania
operacyjne i finansowe Grupy Rottneros oraz kierowania
dziatalnoscia wptywajgcg na zwrot ze swojego
zaangazowania w Grupe Rottneros na dzien 20 grudnia
2012 roku. Tym MSSF 10

samym,  stosujac

Skonsolidowane sprawozdania finansowe, Arctic Paper
S.A. z dniem 20 grudnia 2012 roku objat kontrole de
facto nad Grupg Rottneros i rozliczyt nabycie
wykorzystujgc wartosci godziwe aktywow i zobowigzan
Grupy Rottneros na 31 grudnia 2012 roku uznajac, ze
nie réznig sie one istotnie od danych na 20 grudnia 2012

roku.

Kapitaly niekontrolujgce obejmujgce 92.067.435 akciji
Rottneros AB zostaty wycenione wedtug kursu
zamkniecia tych akcji notowanych na NASDAQ OMX w
Sztokholmie z dnia 19 grudnia 2012 roku, 1. w
wysokosci 2,21 SEK/akcja. kgczna warto$¢ kapitatow
mniejszosciowych przed rozliczeniem nabycia akdji

przez Arctic Paper S.A. wyniosta 96.790 tys. PLN.

W zwigzku z powyzszym Grupa dokonata korncowego
rozliczenia wartoéci aktywéw i zobowigzan. Efekt
finalnego rozliczenia potgczenia jednostek na dzien 31
grudnia 2012 roku zaprezentowany jest w ponizszej
tabeli.

Warto$¢ godziwa przyjeta do koncowego rozliczenia nabycia akcji Rottneros AB oraz wartos¢ bilansowa bezposrednio

przed przejeciem przedstawiajg sie nastepujgco:
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Warto$¢ godziwa
przyjeta do
koricowego

rozliczenia

na dzien

31.12.2012

Rzeczowe aktywa trwate 191873
Warto$ci niematerialne i prawne 38 455
Podatek odroczony 52 859
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 368
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoSci 104 178
- w tym nalezno$ci od Grupy Arctic Paper 9971)
Zapasy 114 168
503 931

Zobowigzania z ty tutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 48 046
-w tym zobowigzania wobec Grupy Arctic Paper -
Kredyty i pozyczki oraz pozostate zobowigzania finansowe 42 337
Rezerwy i rozliczenia miedzy okresowe 52 803
Zobowigzania warunkowe 1427
144 613
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Warto$¢ godziwa

przyjeta do
koricowego
rozliczenia
na dzien
31.12.2012

Mozliwe do zidentyfikowania aktywa, zobowigzania i zobowigzania
warunkowe

Udziaty niekontrolujace

Warto$¢ firmy powstata w wyniku przejecia (Zy sk z okazyjnego naby cia)

350 318
(96 790)
(204 203)

Przekazana zaptata

Alokacja zysku z okazyjnego nabycia

Zy sk z okazyjnego naby cia

Podatek odroczony

Wplyw na zysk netio

w tym:

- przy padajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
- przypadajacy akcjonariuszom niekontrolujgcy m

Warto$¢ udziatéw niekontrolujacych

Przekazana zapfata:

Wy emitowane akcje (10.740.983 akji), wedtug wartoSci godziwej
(kursu akcji na 19 grudnia 2012)

Srodki pieniezne zaptacone

Nalezno$ci i zobowigzania wobec Rotineros, bezpo$rednio przed
przejeciem

58 324

204 203

204 203

78 151
126 052

222 842

64 983
3312
(9.971)

Zaptata ogbtem

Wyptyw srodkéw pienieznych z tytutu przejecia przedstawia
sie nastepujaco:

Srodki pieniezne netto przejete wraz z jednostka zalezng

Srodki pieniezne zaptacone

58 324

12368
(3312)

Wplyw $rodkéw pieniezny ch netto

Gdyby pofgczenie miato migjsce na poczatku roku 2012,
strata netto dla Grupy zwiekszytaby sie o 2.479 tys.
PLN, a przychody 2z kontynuowanej dziatalnosci
wzrostyby 0 690.915 tys. PLN.

W wyniku koncowego rozliczenia na dzien 31 grudnia
2012 roku Grupa odnotowata zysk z okazyjnego nabycia
w kwocie 204.203 tys. PLN. Rozpoznany zysk z
stanowi przychodu

okazyjnego nabycia nie

podatkowego.

9056

Zysk z okazyjnego nabycia zostat ujety w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za 2012 rok
W pozycji pozostate przychody operacyjne.

Koszty transakcyjne w wysokosci 11.751 tys. PLN
zostaly ujete jako koszty ogdlnego zarzgdu w rachunku
zyskdw i strat za 2012 rok oraz jako element
przeptywodw z dziatalnosci operacyjnej w sprawozdaniu z

przeptywow pienieznych za 2012 rok.
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tgczna  wartos¢  udziatdw  niekontrolujgcych  z
uwzglednieniem zysku na nabyciu akcji Rottneros AB

wyniosta 222.842 tys. PLN na 31 grudnia 2012 roku.

Powstanie zysku z okazyjnego nabycia

Trudna sytuacja gospodarcza na $wiecie jest przyczyng
wzrostu niepewnosci inwestoréw odnosnie mozliwego
do uzyskania zwrotu ze zrealizowanych inwestycji. Rynki
finansowe sg wrazliwe na zawirowania ekonomiczne i
polityczne, szczegdlnie w Strefie Euro, co przektada sie
na  zwiekszong  ostroznos¢  inwestorow  przy
podejmowaniu decyzji, w tym takze tych dotyczgcych
inwestycji w akcje spdtek obecnych na rynku
kapitatowym. W konsekwencji znaczna liczba spotek
notowanych na $wiatowych gietdach jest wyceniana
ponizej realnej wartosci rynkowej mierzonej zdolnoscig
do generowania przeptywdw pienieznych w dajacej sie

przewidzie¢ przysztosci.

W tej sytuacji Rottneros AB, podmiot o relatywnie matej
kapitalizaciji,
notowanych na NASDAQ OMX w Sztokholmie, byt na

w  pordwnaniu do innych  spdtek

dzien nabycia kontroli naszym zdaniem wyceniany
niewspotmiernie do realnej wartosci. Czynnikami, ktére
dodatkowo przyczynity sie do zanizonej wyceny
gietdowe] byt brak obecnosci w akcjonariacie spotki
strategicznego inwestora branzowego, a takze stabilny i
jednoczesnie znacznie rozproszony akcjonariat. Warto
rowniez wspomnie¢ o dziataniach restrukturyzacyjnych
podejmowanych w ostatnich latach przez zarzagd Grupy
Rottneros, ktérych rezultatem byto zamkniecie trzech z
pieciu funkcjonujgcych fabryk, a co za tym idzie
konieczno$¢  poniesienia  znaczacych  kosztow i
dokonania stosownych odpiséw z tytutu utraty wartosci
aktywow. Dziatania te spowodowaly znaczace
pogorszenie sie wynikdw finansowych w ostatnich

latach.

Powyzsze czynniki sprawity, iz wycena gietdowa spotki
na dzien nabycia, ktéra byta podstawag okreslenia ceny
nabycia akcji przez Arctic Paper, odbiegata naszym
zdaniem znaczgco od rzeczywistej zdolnosci Rottneros

AB do generowania przyptywdw pienieznych.

23.2. Nabycie i sprzedaz udziatéw niekontrolujgcych w ciggu 2013 roku

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 26 lutego 2013
roku Arctic Paper S.A. dokonat dalszego nabycia akgji
Rottneros AB w ramach Wezwan skierowanych do
dotychczasowych akcjonariuszy Rottneros AB majacych
na celu wymiane akcji Rottneros AB na akcje Arctic
Paper S.A. lub w drodze zakupu gotéwkowego. Do dnia
26 lutego 2013 roku Arctic Paper zakupita 22.221.849
akcji Rottneros AB zwiekszajgc tgczng ilos¢ akcji w
swoim posiadaniu do 82.726.339 i zwiekszajagc swoj
udziat w kapitale zaktadowym Rottneros AB z 39,66%
na dzien 31 grudnia 2012 roku do 54,20% na dzieh 26
lutego 2013 roku. Cena nabycia akcji zakupionych w
2013 roku wyniosta 25.731 tys. PLN natomiast wartos¢

zakupionych udziatbw mniejszosciowych  wyniosta

55.084 tys. PLN. Wynik na tej transakcji w wysokosci
29.353 tys. PLN zwiekszyt pozycje ,Zyski zatrzymane/
Niepokryte straty” w kapitale wtasnym Grupy Arctic
Paper.

W dniu 11 listopada 2013 roku Spdtka sprzedata
4.495.456 akcji spotki Rottneros AB, tym samym
zmniejszajac w niej swoj udziat o 2,9 p.p. Arctic Paper
S.A. posiada obecnie 51,3%
Rottneros. Przychody ze sprzedazy akcji Rottneros

udziatu w Grupie

wyniosty 3.979 tys. PLN a strata na sprzedazy akcji w
wysokosci 6.160 tys. PLN zostata ujeta w pozycje ,Zyski
zatrzymane/ Niepokryte straty” w kapitale wtasnym
Grupy Arctic Paper. Sprzedaz akcji Rottneros AB nie
spowodowato utraty kontroli nad Grupa Rottneros.
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24. Pozostate aktywa
24.1. Pozostate aktywa finansowe
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Nota (badane) (badane)
Instrumenty zabezpieczajace 39.3 1685 3 806
Depozyty gwarancyjne 1067 733
Pozostate 88 -
Razem 2840 4538
- krétkoterminowe 1685 3805
- dhugoterminowe 1155 733
24.2. Pozostate aktywa niefinansowe
Rok zakoriczony Rok zakorczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Koszty ubezpieczen 3883 2235
Optaty leasingowe 142 159
Przedptaty na ustugi 5885 8 852
Optaty z tytutu najmu 2173 2021
Naleznosci od funduszu emerytalnego 590 665
Pozostate 2 368 1821
Razem 15042 15753
- krétkoterminowe 13 868 14 515
- dlugoterminowe 1174 1238
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25. Test utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywéw niematerialnych

25.1. Arctic Paper Mochenwangen

Na dzien 31 grudnia 2012 roku zostat przeprowadzony
w spotce produkeyjnej Arctic Paper Mochenwangen
GmbH test utraty wartosci w odniesieniu do rzeczowych
aktywow trwatych oraz aktywdw niematerialnych.

Przeprowadzenie testu utraty wartosci w Arctic Paper
Mochenwangen GmbH zwigzane bylo z osiggnieciem
nizszych wynikdw papierni niz te, ktdre byly oczekiwane
przez Zarzad Grupy. Wplyw na to miaty uwarunkowania
rynkowe takie jak wzrost ceny surowcdw, nasilenie
konkurencji w segmencie papieru produkowanego przez

Mochenwangen.

Przeprowadzony test wutraty wartosci skutkowat

utworzeniem odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty

25.2. Arctic Paper Grycksbo

Na dzien 30 czerwca 2013 roku i 31 grudnia 2013 roku
zostaty przeprowadzone w Arctic Paper Grycksbo testy
utraty wartosci w odniesieniu do rzeczowych aktywow

trwatych oraz aktywdw niematerialnych.

Przeprowadzenie testow utraty wartosci w Arctic Paper
Grycksbo zwigzane bylo z osiggnieciem nizszych
wynikdw papierni niz te, ktére byty oczekiwane przez
Zarzad Grupy. Wptyw na to mialy uwarunkowania
rynkowe takie jak wzrost ceny surowcow, nasilenie
konkurencji w segmencie papieru produkowanego przez
Grycksbo.

wartosci w kwocie 38.605 tys. PLN w 2012 roku (w
2011 roku 11.021 tys. PLN). W wyniku rozpoznanego
odpisu aktualizujgcego warto$¢ netto rzeczowych

aktywow trwatych oraz aktywdw niematerialnych
uzywanych przez Arctic Paper Mochenwangen wyniosta

0 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Ze wzgledu na brak istotnej poprawy wynikow

finansowych  osiggnietych  przez  Arctic  Paper

Mochenwangen w 2013 roku, Zarzad postanowit

dokona¢ dalszego odpisu obejmujgcego nakfady
inwestycyjne dokonane w Papierni w ciggu 2013 roku.
Warto$¢ odpisu wyniosta 1.122 tys. PLN i zostata ujeta

jako koszt wiasny sprzedazy.

W zwigzku z powyzszym zostata podjeta decyzja
dotyczgca przeprowadzenia testéw utraty wartosci przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywow
pienieznych. Przeprowadzone testy utraty wartosci
skutkowaly utworzeniem odpisu aktualizujgcego z tytutu
utraty wartosci w kwocie 66.650 tys. PLN na dzien 30
czerwca 2013 roku oraz 35.205 tys PLN na dzien 31
grudnia 2013 roku (w 2012 roku: 209.308 tys. PLN).

Kluczowe zatozenia zastosowane do obliczenia wartosci uzytkowej

Obliczenie wartosci  uzytkowej osrodka sprzedazy
papieru w papierni Grycksbo jest najbardziej wrazliwe na

nastepujgce zmienne:

m  Stopy dyskontowe;

m  Zwiekszenie cen surowcow;

B Zwiekszenie cen energii;

m Ryzyko walutowe.

Stopa dyskontowa - odzwierciedla dokonane przez

kierownictwo oszacowanie ryzyka typowego dla

osrodka. Jest to wskaznik stosowany przez
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kierownictwo w celu oszacowania efektywnosci
(wynikdw) operacyjnych oraz przysztych propozycii
inwestycyjnych. W okresie budzetowanym przyjeta
stopa dyskontowa wynosi 7,40%. Stopa dyskontowa
zostata wyznaczona przy zastosowaniu wskaznika:

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC).

Zmiany cen surowcow (gtéwnie celulozy) — szacunki
dotyczgce zmian cen surowcdw dokonywane sg na
podstawie wskaznikdw, ktére opublikowane zostaty na
podstawie danych dotyczgcych cen celulozy. Gtownym
zrédtem danych stanowigcych podstawe przyjetych
zatozen jest strona: www.foex.fi. Nalezy mie¢ na
uwadze, iz koszty celulozy charakteryzujg sie wysokg
zmiennoscia.

Zmiany cen energii - wzrost cen energii, gtbwnie energii
elektrycznej notowanej na Nordpool, gietdzie towarowej
w Szwecji oraz energii uzyskiwanej z biomasy, jako
podstawowego zrodta energii  wynika z zalozen
przyjetych w projekcjach zatwierdzonych przez lokalne

kierownictwo papierni Grycksbo.

Ryzyko walutowe - odnosi sie w stosunku do kosztu

zakupu  surowcdw do  produkcji  papieru, w

szczegdlnosci  zakupu celulozy gdzie koszty te

ponoszone sg gtéwnie w USD. W prognozowanych
latach para USD/SEK zostata przyjeta na poziomie 6,48.

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne zatozenia zastosowane do obliczenia wartosci uzytkowe;.

Gtéwne zalozenia

Prognoza przyjeta w oparciu o lata

Stawka podatku dochodowego

Stopa dy skontowa przed efektem podatkowym
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)

Stopa wzrostu w okresie koricowym

drugie pdtrocze pierwsze pdtrocze
2013 2013 2012
2014-2018 2. pdtrocze 2013-2017 2013-2017
22,00% 22,00% 22,00%
7,80% 7,80% 7,80%
7,40% 7,40% 7,40%
2,00% 2,00% 2,00%

Ponizsza tabela przedstawia odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na dzien 30 czerwca 2013 roku.

Warto$¢ bilansowa Warto$¢ uzytkowa

na dzien na dzien

30.06.2013 30.06.2013

Rzeczowe aktywa trwale, w tym: 242 916 205217
- grunty 8 647 8 647
- budy nki 74 521 49152
- maszyny i urzadzenia 153 231 140 902
- Srodki twate w budowie 6516 6516
Wartosci niematerialne i prawne o nieokreslony m okresie uzy tkowania 25582 8 231
WartoSci niematerialne i prawne o okre$lony m okresie uzy tkkowania 19 206 7 606
Kapitat pracujacy 8059 8059
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 817 17 817
Calkowita warto$¢ 313579 246 930
Odpis aktualizujacy utrate wartoSci aktywdw rozpoznany w pierwszy m péiroczu 2013 roku 66 650
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Ponizsza tabela przedstawia odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na dzien 31 grudnia 2013 roku

Warto$¢ bilansowa Warto$¢ uzy tkowa

na dzien na dzien

31.12.2013 31.12.2013

Rzeczowe aktywa twate, w tym: 181 637 154 828
- grunty 7998 7998
- budynki 45784 38 688
- maszyny i urzadzenia 127 184 107 472
- $rodki trwate w budowie 671 671
Warto$ci niematerialne i prawne o nieokre$lony m okresie uzy tkowania 7826 -
Wartosci niematerialne i prawne o okre$lonym okresie uzy tkowania 4668 4098
Kapitat pracujacy 27 530 27 530
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5033 5033
Catkowita warto$¢ 226 694 191489
Odpis aktualizujacy utrate wartosci aktywdw rozpoznany w drugim pétroczu 2013 roku 35205

tgczny odpis aktualizujgey z tytutu utraty wartosci w kwocie 101.855 tys. PLN (w 2012 roku: 209.308 tys. PLN) ujety

zostat w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat na dzien 31 grudnia 2013 r. w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Tabela ponizej prezentuje wrazliwos¢ wartosci uzytkowej aktywdw w zaleznosci od zmian poszczegodinych

parametrow przyjetych do testu:

Whplyw na

Zmiana Warto$¢ uzykowa,

Parametr parametfru o aktywow
Sredni wazony koszt kapitaiu (WACC) +0,1 p.p. (31293)
Stopa wzrostu w okresie koricowym +0,1p.p. 2 566
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy +0,1% 7655
Cena sprzedazy w pierwszy m roku prognozy +0,1% 10 500
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) -0,1p.p. 3239
Stopa wzrostu w okresie koncowym -0,1p.p. (2472
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (7 655)
Cena sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (10 500)

26. Swiadczenia pracownicze

26.1. Programy akcji pracowniczych

W dniu 30 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie
zatozen programu motywacyjnego dla kluczowych
menedzeréw polegajgcy na mozliwosci nabywania
warrantow

nieodptatnie subskrypcyjnych

uprawniajgcych do objecia akcji seri D Spoétki z
wytgczeniem prawa poboru.

Do dnia 31 grudnia 2011
rozdysponowaniu 365 tys. warrantow. W ciggu 2012

zawarto umowy o

roku i 2013 roku nie zawarto nowych umoéw w sprawie
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rozdysponowania warrantéw. Do dnia 31 grudnia 2013
roku zadna z uprawnionych osdéb nie skorzystata z
prawa do odpfatnej zamiany warrantéw na akcje Spotki.

Termin wykonania prawa do objecia akcji serii D przez
posiadaczy warrantow uptynat 31 grudnia 2013 roku

26.2. Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Jednostki
przechodzgcym  na

Grupy wyptacajg pracownikom

emerytury
emerytalnych w wysokosci okre$lonej przez polski

kwoty  odpraw
Kodeks Pracy w przypadku spdtki Arctic Paper Kostrzyn
S.A. oraz na podstawie obowigzujgcych umoéow ze
zwigzkami zawodowymi, w przypadku spoétek Arctic
Paper Munkedals AB, Arctic Paper Mochenwangen
GmbH. Arctic Paper Kostrzyn S.A. oraz Arctic Paper
Grycksbo AB tworzy takze Fundusz Socjalny dla
przysztych emerytéow.

W  zwigzku z tym Grupa na podstawie wycen
dokonanych w kazdym kraju przez profesjonalne firmy

aktuarialne tworzy rezerwe na przyszte Swiadczenia.

Ponowna wycena zobowigzan z tytutu $wiadczen
pracowniczych dotyczgcych programéw okreslonych

Swiadczen obejmujgca zyski i straty aktuarialne
ujmowana jest w innych catkowitych dochodach i nie

podlega pdzniejszej reklasyfikacji do zysku lub straty.

Grupa rozpoznaje nastepujace zmiany w

zobowigzaniach netto z tytutu okreslonych $wiadczen w

ramach odpowiednio kosztu wiasnego sprzedazy,

kosztéw ogdlnego zarzgdu oraz kosztéw sprzedazy, na
ktére sktadajg sie:

m  koszty zatrudnienia (w tym miedzy innymi koszty
biezgcego  zatrudnienia, kosztow  przesztego
zatrudnienia)

B odsetki netto od zobowigzania netto z tytutu
okreslonych swiadczen.

kosztu netto  Swiadczen

Kwote pracowniczych

przedstawiono w ponizszej tabeli:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

(badane) (przeksztatcone)

Koszty biezacego zatrudnienia 2627 3261

Koszty odsetek od zobowiazan z tytutu $wiadczen pracowniczy ch 3255 3523

(Zysk) / Strata aktuarialna (12 103) 7708

taczne koszty $wiadczen z tytutu programu (6 221) 14 493
w tym:

rozpoznane w rachunku zyskéw i strat 5882 6785

rozpoznane w pozostaty ch dochodach catkowitych (12 103) 7708

Uzgodnienie, przedstawiajgce zmiany stanu rezerw za lata zakonczone 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2012

roku przedstawiono w ponizszej tabeli.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen
w Szwecji w Szweciji w Szwecji w Polsce w Niemczech
(AP SA branch) (Munkedals) (Grycksbo) (Kostrzyn)  (Mochenwangen) Razem
Rezerwa na $wiadczenia emerytaline i podobne
na dzien 1 sty cznia 2013 roku 827 26 757 54 318 6409 7403 95714
Koszty biezacego zatrudnienia - 898 1199 346 185 2627
Koszty odsetek - 890 1801 232 332 3255
Strata (Zy sk) aktuarialny - (3625) (6 759) (1534) (185) (12 103)
Wy ptacone $wiadczenia (%4) (3581) (8 755) (298) (193) (12921)
Réznice kursowe z przeliczenia programéw
zagranicznych - (176) (306) - 106 (375)
Rezerwa na $wiadczenia emerytaline i podobne
na dzien 31 grudnia 2013 roku 733 21162 41498 5155 7648 76 196
Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen Program $wiadczen
w Szwecji w Szweciji w Szweciji w Polsce w Niemczech
(AP SA branch) (Munkedals) (Grycksbo) (Kostrzyn)  (Mochenwangen) Razem
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
na dzien 1 sty cznia 2012 roku 1892 25 340 50 762 5163 5827 87 092
Koszty biezacego zatrudnienia 827 946 1136 227 126 3261
Koszty odsetek - 907 1991 278 347 3523
Strata (Zy sk) aktuarialny - 516 4464 969 1759 7708
Wy placone $wiadczenia (1892) (276) (2016) (228) (172) (2693)
Réznice kursowe z przeliczenia programéw
zagranicznych - (675) (2019) - (485) (3178)
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
na dzien 31 grudnia 2012 roku 827 26 757 54 318 6409 7403 95714

Gtobwne zatozenia przyjete przez

nastepujgce:

aktuariusza na poszczegdlne dni bilansowe do wyliczenia kwoty zobowigzania sg
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Stopa dy skontowa (% )
Program w Szwecji 3,4% 3,8%
Program w Polsce 4.5% 3,8%
Program w Niemczech 3,7% 3,7%
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (% )
Program w Szwecji 3,0% 3,0%
Program w Polsce 3,0% 3,0%
Program w Niemczech - -
Pozostaly okres zatrudnienia (w latach)
Program w Szwecji 14,8 15,1
Program w Polsce 16,7 174
Program w Niemczech 18,7 10,9

W tabeli ponizej przedstawiono analize wrazliwosci dla rezerwy z tytutu odpraw emerytalnych:

Zmiana przy jetej stopy procentowej 0 1 punkt procentowy

31 grudnia 2013 roku
Wplyw na zobowigzanie z ty futu okreslony ch $wiadczen
31 grudnia 2012 roku
Wplyw na zobowigzanie z tytutu okreslony ch $wiadczen

Zmiana przewidywanej stopy wzrostu wynagrodzen o 1 punkt procentowy
31 grudnia 2013 roku
Wplyw na zobowigzanie z tytutu okreslony ch $wiadczen

31 grudnia 2012 roku
Wplyw na zobowigzanie z ty futu okreslony ch $wiadczen

26.3. Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy

Na 31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku Grupa nie rozpoznata

stosunku pracy.

Wzrosto 1 p.p.
w tys. PLN
(12 492)

(17 857)
Wazrost o 1 p.p.
w tys. PLN

2744

3391

rezerwy na Swiadczenia z tytutu

Spadek 0 1 p.p.
w tys. PLN

10 835

11921

Spadek 0 1 p.p.
w tys. PLN

(4 934)

(10 057)

rozwigzania
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

27. Zapasy

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Materiaty (wediug ceny nabycia) 179 573 196 603
Produkcja w toku (wedtug kosztu wy tworzenia) 9 347 8682
Wyroby gotowe, towary w tym:
Wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia 145 643 187 819
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzy skania 62 470 18 612
Przedptaty na poczet dostaw 340 -
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dw6ch wartosci:
ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartoSci netio mozliwej do uzy skania 397 373 411716
Odpis akiualizujgcy warto$¢ zapasow 7643 8153
Razem zapasy przed odpisem aktualizujacy m 405 017 419 869

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2013 roku Grupa
nie utworzyta dodatkowych odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ zapasow (w 2012 roku: O tys. PLN). W 2013
roku Grupa rozwigzata odpisy aktualizujgce w wysokosci
w wysokoséci 510 tys. PLN (w 2011 roku: 615 PLN).
Rdznica na odpisie aktualizacyjnym odnoszona jest w
rachunku zyskéw i strat do kosztu wtasnego sprzedazy.
Odpis aktualizujgcy zwigzany jest z wyrobami gotowymi i
materiatami wolno rotujgcymi oraz obcigzonymi ryzykiem
uszkodzenia, niesprzedania badz niewykorzystywania na
wtasne potrzeby.

W roku finansowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2013
roku Grupa posiadata umowe zastawu na catym majgtku
ruchomym w wysokosci 295.000 tys. SEK, 538.500 tys.
PLN, 9.851 tys. EUR, czescig ktorej sg zapasy.

W roku finansowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2012
roku Grupa posiadata umowy zastawu na catym majgtku
ruchomym w wysokosci 538.500 tys. PLN, 135.000 tys.
SEK, 9.536 tys. EUR, czescig ktérej sg zapasy.

Na dzien 31 grudnia 2013 zapasy wyrobdéw gotowych
warte 62.470 tys. PLN byly wycenione w cenie
sprzedazy netto (na dzien 31 grudnia 2012 roku
wynosity 18.612 tys. PLN).

28. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
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Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 269 854 275588
Naleznosci budzetowe z tytutu VAT 28 531 24902
Pozostate naleznosci od oséb trzecich 15533 23290
Pozostate nalezno$ci od podmiotow powigzanych 5 867 6108
Naleznosci ogétem (netto) 319784 329 888
Odpis aktualizujacy naleznosci 20 446 20722
Naleznosci brutto 340 230 350 610

Warunki  transakcji z  podmiotami  powigzanymi

przedstawione sg w nocie nr 36.

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

Grupa posiada odpowiednig polityke w zakresie
dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom.
Dzieki temu, zdaniem kierownictwa, nie istnieje

dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony

odpisem  aktualizujgcym  niesciggalne  naleznosci

wiasciwym dla naleznosci handlowych Grupy.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku naleznosci z tytutu
dostaw i ustug w kwocie 20.446 tys. PLN (na dzien 31
grudnia 2012 roku: 20.722 tys. PLN) zostaty uznane za
niesciggalne i w zwigzku z tym objete odpisem.

Zmiany odpisu aktualizujgcego naleznosci byty nastepujgce:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Odpis aktualizujgcy na dzien 1 stycznia 20722 21653
Zwiekszenie 3119 3202
Wykorzy stanie (1983) (5798)
Odpisanie niewykorzystanych kwot (1412 (3076)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch (0) 4741
Odpis aktualizacyjny na dzien 31 grudnia 20 446 20722

Ponizej przedstawiono analize naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz

31 grudnia 2012 roku byty przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciggalne:

Razem  Nieprzeterminowane Przeterminowane, lecz Sciagalne

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

Na dzien 31 grudnia 2013 269 854 221728 42 891 4208 34 373 299
Na dzien 31 grudnia 2012 275 588 216 320 35854 17 810 2 351 53 3200

Naleznosci powyzej 120 dni w perspektywicznej ocenie kierownictwa spotki kwalifikuja sie do odzyskania i dlatego nie

zostaty objete odpisem.
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29. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wediug
zmiennych stop procentowych, ktoérych wysokos$¢
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat
bankowych. Lokaty krotkoterminowe sg dokonywane na
rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w
zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na
Srodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug ustalonych
dla nich stép procentowych. Wartos¢ godziwa srodkdw
pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31 grudnia
2013 roku wynosi 118.033 tys. PLN (31 grudnia 2012
roku: 202.710 tys. PLN).

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa dysponowata
niewykorzystanymi  srodkami pienieznymi w ramach
kredytow biezgcych w wysokosci 63.535 tys. PLN (na
dzien 31 grudnia 2012 byto to 75.171 tys. PLN).

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa posiadata
wykorzystany kredyt w rachunku biezgcym w kwocie
107.704 tys. PLN (31 grudnia 2012 rok: 74.220 tys.
PLN).

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw wykazane w rachunku przeptywdw pienieznych sktadato sie z

nastepujgcych pozycij:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

Rok zakoriczony
31 grudnia 2012

(badane) (badane)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 116 291 192 710
Lokaty krétkoterminowe - 10 000
Srodki pieniezne w drodze 1742 -
Razem 118 033 202710
30. Kapitat podstawowy i kapitaty zapasowe / rezerwowe

30.1. Kapitat podstawowy
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Kapitat akeyjny (badane) (badane)
Akcje zwykte serii A o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje zwykle serii B o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje zwykle serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8100 8100
Akcje zwykle serii E o wartosci nominalngj 1 PLN kazda 3000 3000
Akcje zwykle serii F o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 -
69 288 55 404

Data rejestracii
podwy zszenia kapitatu llos¢  Wartos¢ w PLN
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone

Wy emitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 2008-05-28 50 000 50 000
Wy emitowane w dniu 12 wrzeénia 2008 roku 2008-09-12 44 253 468 44 253 468
Wy emitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 2009-06-01 32 32
Wy emitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 2009-11-12 8100 000 8100 000
Wy emitowane w dniu 01 marca 2010 roku 2010-03-17 3000000 3000000
Wy emitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 2013-01-09 10 740 983 10 740 983
Wy emitowane w dniu 10 sty cznia 2013 roku 2013-01-29 283 947 283 947
Wy emitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 2013-03-18 2133100 2133100
Wy emitowane w dniu 6 marca 2013 roku 2013-03-22 726 253 726 253
Na dzien 31 grudnia 2013 roku (badane) 69 287 783 69 287 783

30.1.1. Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki Arctic Paper S.A.

W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate o obnizeniu
kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 498.631.500 PLN
tj. z kwoty 554.035.000 PLN do kwoty 55.403.500 PLN
poprzez zmnigjszenie wartosci nominalnej akcji 0 kwote
9,00 PLN, tj. z kwoty 10,00 PLN do 1,00 PLN. Kwota
obnizenia zostata przeniesiona na kapitat zapasowy
Spotki  bez  wyptaty
Obnizenie  kapitatu

srodkdw dla akcjonariuszy.

zaktadowego mialo na celu

30.1.2. Warto$¢ nominalna akcji

doprowadzenie ceny nominalnej akcji do poziomu

umozliwiajgcego podwyzszenie kapitatu i
przeprowadzenie emisji nowych akcji (raport biezacy

12/2012).

W dniu 9 listopada 2012 roku (informacja w raporcie
biezgcym nr 23/2012) obnizenie kapitatu zaktadowego
zostato  zarejestrowane w

Krajowym  Rejestrze

Sadowym.

W zwigzku z wyzej opisanym obnizeniem kapitatu wszystkie wyemitowane akcje posiadajg obecnie warto$¢ nominalng

wynoszgcg 1 PLN i zostaty w petni optacone.

30.1.3. Nabywanie akcji wtasnych

W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate (raport biezacy

12/2012), w ktérej upowaznia Zarzad Spodtki do
nabywania akcji wtasnych przez Spétke w celu ich
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umorzenia i obnizenia kapitatu zaktadowego lub w celu
dalszego przeniesienia lub odsprzedazy akcji wtasnych
na warunkach i w trybie opisanych ponizej:

a) faczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy
5.500.000 akgiji;

b) faczna kwota, ktérg Spoétka przeznaczy na nabycie

akcji wtasnych nie moze przekroczy¢ kwoty
znajdujgcej sie na utworzonym w tym celu kapitale
rezerwowym, tj. kwoty 27.500.000 zt obejmujacej
oprocz ceny nabywanych akcji rowniez koszty ich

nabycia;

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

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

e) nabycie akcji wlasnych moze nastgpic za
posrednictwem firmy inwestycyjnej, w transakcjach

gietdowych oraz pozagietdowych.

Zarzad Kierujgc sie interesem Spdtki moze po

zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej:

a) zakonczy¢ nabywanie akcji przed uptywem terminu
60 dni od dnia podjecia ninigjszej uchwaty lub przed
wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na
ich nabycie,

b) zrezygnowac z nabycia w catosci lub w czesci.

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

30.1.4. Prawa akcjonariuszy

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

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji witasnych
przez Spotke nastepujacego na warunkach okreslonych
przez Walne Zgromadzenie Spdtki, Zarzad zwota Walne
Zgromadzenie w celu powziecia uchwaty o umorzeniu
akcji wtasnych Spotki i obnizeniu kapitatu zaktadowego,
lub - w przypadku przeznaczenia nabywanych akcji do
dalszego przeniesienia lub odsprzedazy - Zarzad Spotki
podejmie decyzje, co do dalszego przeniesienia lub
odsprzedazy akcji wtasnych. Dopuszczalne jest rowniez
umorzenie czesci nabytych przez Spdtke akcji wtasnych
i odpowiednie obnizenie kapitatu zaktadowego przez
zakonczeniem procesu nabywania akcji wiasnych.

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

Zgromadzenie  postanawia 0

wydzieleniu  z  kapitalu  rezerwowego  Funduszu

Programu.

Do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu Zarzgd Arctic
Paper S.A. nie nabyt zadnych akcji wiasnych Spétki.

Akcjom wszystkich serii przypada jeden gtos na akcje i sg jednakowo uprzywilejowane, co do dywidendy oraz zwrotu z

kapitatu.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN
30.1.5. Akcjonariusze o znaczgcym udziale
Na dzien Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012* 31 grudnia 2012
(badane) (badane) (badane)
Trebruk AB
Udziat w kapitale zaktadowym 59,69% 62,79% 74,9%6%
Udziat w ogdinej liczbie gtoséw 59,69% 62,79% 74,96%
Nemus Holding AB
Udziat w kapitale zaktadowym 8,45% 8,82%
Udziat w ogdlnej liczbie glosow 8,45% 8,82%
Pozostali
Udziat w kapitale zaktadowym 31,85% 28,39% 25,04%
Udziat w ogdinej liczbie gtoséw 31,85% 28,39% 25,04%

*AP SA Zozyta w grudniu 2012 r. wniosek do Sadu o rejestracie podwyzszenia kapitatu -

do dnia 31 grudnia 2012 r. zmiana nie zostata

zarejestrowana - kolumny przedstawiajg stan z uwzglednieniem niezarejestrowanego podwyzszenia kapitatu; rejestracja odbyta sie w dniu 9 stycznia

2013

r.

30.2. Roznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej

Pozycja ta jest korygowana o réznice kursowe wynikajgce z przeliczania sprawozdan finansowych zagranicznych

jednostek zaleznych.

30.3. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy zostat pierwotnie utworzony z
nadwyzki wartosci emisyjnej nad nominalng w roku 2009
w kwocie 40.500 tys. PLN, ktéra zostata pomnigjszona
o0 koszty emisji akcji ujete jako zmniejszenie kapitatu
zapasowego i ulegat zmianom w kolejnych latach w

wyniku kolejnych emisji akcji oraz odpiséw z zysku.

W 2010 roku kapitat zapasowy zostat podwyzszony o
kwote 27.570 tys. PLN wynikajaca z nadwyzki wartosci
emisyjnej akcji ponad ich warto$¢ nominalng w zwigzku
z emisjg akgji serii E.

W roku 2010 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie
straty w kwocie 8.734 tys. PLN jako rezultat podziatu
wyniku finansowego Arctic Paper S.A., zgodnie z art.
396 Kodeksu Spoétek Handlowych (8% zysku za dany

rok obrotowy).

W roku 2011 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie
straty w kwocie 7.771 tys. PLN jako rezultat podziatu
wyniku finansowego Arctic Paper S.A., zgodnie z art.
396 Kodeksu Spoétek Handlowych (8% zysku za dany
rok obrotowy).

W roku 2012 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie
straty w kwocie 2.184 tys. PLN jako rezultat podziatu
wyniku finansowego Arctic Paper S.A., zgodnie z art.
396 Kodeksu Spoétek Handlowych (8% zysku za dany
rok obrotowy).

W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate o obnizeniu
kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 498.631.500 PLN
tj. z kwoty 554.035.000 PLN do kwoty 55.403.500 PLN
poprzez zmnigjszenie wartosci nominalnej akcji 0 kwote
9,00 PLN, tj. z kwoty 10,00 PLN do 1,00 PLN. Kwota
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obnizenia zostata przeniesiona na kapitat zapasowy
Spotki bez wyptaty sSrodkéw dla akcjonariuszy.

9 stycznia 2013 roku zarejestrowano w Krajowym
Rejestrze Sgdowym czesciowg emisje akcji serii F
zwigzang z nabyciem akcji Rottneros AB w grudniu
2012 roku. Z tego wzgledu nadwyzka z emisji
10.740.983 akcji o wartosci nominalnej 1 PLN ponad
warto$¢ nominalng akcji w wysokosci 54.242 tys. PLN
zostata ujete w kapitale zapasowym.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 26 lutego 2013
roku w zwigzku z dalszym nabywaniem akcji Rottneros
AB, Arctic Paper S.A. dokonata dalszej, etapowej emisji
akcji serii F na tgcznie 3.143.300 akcji. kaczna rdznica

30.4. Pozostate kapitaty rezerwowe

Kapitat rezerwowy obejmuje cze$¢ zyskow i strat
zatrzymanych wynikajgcych z podziatu wyniku Arctic
Paper S.A. i
zabezpieczajgcych.

kapitat z  wyceny transakdji

Grupa rozpoczeta  zawieranie
transakcji zabezpieczajgcych w 2009 roku. Ponadto na
31 grudnia 2012 roku w pozostatych kapitatach
wartos¢

rezerwowy ujeto niezarejestrowang

podwyzszenia kapitatu w wysokosci 64.983 tys. PLN. Z

pomiedzy wartoscia wyemitowanych akcji a ich
wartoécig nominalng po potrgceniu kosztéw emisii
zostata ujeta w kapitale zapasowym w tgcznej wysokoSci
16.460 tys. PLN.

W dniu 28 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy przyjeto uchwate nr 6 w
sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2012, w ktérym
to czes¢ zysku za rok obrotowy 2012 w kwocie 1.082
tys. PLN przeznaczono zgodnie z wymogami Kodeksu
Spdtek Handlowych na kapitat zapasowy.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku tgczna wartos¢ kapitatu
zapasowego Spotki to 652.659 tys. PLN (31 grudnia
2012 roku: 580.875 tys. PLN).

dniem 10 stycznia 2013 roku, dzien rejestracji
podwyzszenia kapitatu w Krajowym Rejestrze Sgdowym,
warto$¢ ta zostata ujeta odpowiednio jako kapitat
podstawowy (10.741 tys. PLN) i kapitat zapasowy

(54.242 tys. PLN).

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w kapitatach
rezerwowych w roku zakonczonym 31 grudnia 2013

roku oraz dane poréwnywalne:
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Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 189 688 110 849
Zmiany doly czace zabezpieczen przeptywdw pienieznych
Wycena instrumentéw finansowych, w tym: (5751) (1530)
- FX forward 2246 (2 152)
- Forward na energie elekiryczng (4 853) 763
- SWAP odsetkowy (653) (141)
- Forward na celuloze (2 491) -
Podatek odroczony, w tym: 1296 238
- FX forward (444) 408
- Forward na energie elekiryczng 1068 (197)
- SWAP odsetkowy 124 27
- Forward na celuloze 548 -
Pozostate zmiany
Podziat wy niku 12 447 15148
Emisja akcji niezarejestrowany ch na 31 grudnia 2012 roku (64 983) 64 983
Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 132 697 189 688

30.5. Niepodzielony wynik finansowy oraz ograniczenia w wyptacie dywidendy

Pozycja zyski/straty zatrzymane obejmuje niepodzielone
zyski/straty z lat ubiegtych, zysk/strate danego roku
obrotowego oraz zyski/straty aktuarialne wynikajgce z
aktuarialnej wyceny rezerwy na odprawy emerytalne.

Niepodzielony wynik finansowy w skonsolidowanym
sprawozdaniu moze zawiera¢ kwoty niepodlegajace
podziatowi, 1j. takie, ktére nie podlegajg wyptacie w
formie dywidendy. Statutowe sprawozdania finansowe
jednostek sg przygotowywane zgodnie z lokalnymi
standardami rachunkowos$ci (z wyjagtkiem Arctic Paper
Kostrzyn S.A.) oraz statutami spodtek. Dywidenda na
rzecz jednostki dominujgcej moze by¢ wyptacona w
oparciu 0 wynik finansowy ustalony w jednostkowym
rocznym sprawozdaniu finansowym przygotowanym dla
celéw statutowych. Taka lokalna definicja
niepodzielonego wyniku finansowego bardzo czesto
rézni sie od definicji niepodzielonego wyniku wynikajgcej
z MSSF, co moze by¢ czynnikiem ograniczajgcym
dystrybucje zysku. Lokalne regulacje prawne np. czesto

wymagaja tworzenia okreslonych kapitatow

rezerwowych na rzecz mozliwych przyszltych strat.
Stosowanie réznych zasad rachunkowosci moze
spowodowac wystepowanie réznic pomiedzy
statutowymi sprawozdaniami finansowymi, a pakietami
sprawozdawczymi dla celéw konsolidacii.

Dywidenda moze by¢ wyptacona w oparciu 0 wynik
finansowy ustalony w  jednostkowym = rocznym
sprawozdaniu  finansowym  Arctic  Paper S.A.
przygotowanym dla celéw statutowych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spdtek Handlowych,
jednostka dominujgca jest obowigzana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu
przelewa sie, co najmniej 8% zysku za dany rok
obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu
spotki dominujacej, dopodki kapitat ten nie osiggnie, co
najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki
dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze
czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej
kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
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straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jednostki dominujgcej i nie podlega ona

podziatowi na inne cele.

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

warunkow umowy.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku nie istniejg inne

ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy.

Zyski i straty z lat ubiegtych zaprezentowane w bilansie
na dzien 31 grudnia 2013 roku skiadajg sie gtdwnie z
nastepujgcych pozycij:

30.6. Udziaty niekontrolujgce

Strat/zyskow zatrzymanych skonsolidowanych za
lata 2008-2012 w kwocie -111.487 tys. PLN; oraz
z podziatu zysku jednostkowego Arctic Paper SA
za rok 2010-2011 w kwocie -124.440 tys. PLN;

podziatu zysku jednostkowego Arctic Paper SA za
rok 2012 w kwocie -13.529 tys. PLN;

Straty skonsolidowanej przypisanej akcjonariuszom
jednostki  dominujgcej, roku 2013 w kwocie
132.266 tys. PLN;

Zyskow /strat aktuarialnych na dzien 31 grudnia
2013 roku w wysokosci +1.514 tys. PLN

Zysku na nabyciu akcji Rottneros AB od
udziatowcoéw niekontrolujgcych 29.353 tys. PLN
oraz straty na zbyciu akcji Rottneros AB do
udziatowcodw niekontrolujgcych -6.160 tys. PLN.

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

(badane) (badane)

Na poczatek okresu 223 067 225

Dywidendy wy ptacone przez jednostki zalezne -

Naby cie spiki - 96 790

Zmiany w strukturze udziatowcdw w jednostkach zaleznych (45 099) -

Zy sk na okazyjny m naby ciu przy padajacy na udziaty niekontrolujgce - 126 052
Udziat w catkowity ch dochodach jednostek zaleznych (22 196)

Na koniec okresu 185772 223 067

Udziaty niekontrolujgce obejmujg cze$¢ kapitatu wtasnego Grupy przypadajgcego przede wszystkim na akcjonariuszy

niekontrolujgcych Rottneros AB. W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne dane finansowe dla Grupy Rottneros:
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Rok zakorczony
31 grudnia 2013
Skonsolidowany rachunek zy skéw i strat
Przychody ze sprzedazy produktow 698 149
Koszty operacyjne (772 916)
Zysk/(strata) na dziatalno$ci operacyjne; (74 767)
Przy chody/koszty finansowe (1942)
Zy ski(strata) brutto (76 709)
Podatek dochodowy -
Zysk(strata) netto (76 709)
Na dzien Na dzien
Skonsolidowany bilans 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Aktywa trwate 331 3% 384 841
Aktywa obrotowe, w tym 213 577 230715
Zapasy 115 472 114 168
Naleznosci 81676 104 178
Srodki pieniezne i ich ekwiw alenty 16 429 12 368
RAZEM AKTYWA 544 973 615 556
Kapitat wiasny 387 255 472 370
Zobowigzania diugoterminowe 6102 7136
Zobowigzania krétkoterminowe 151 616 136 050
RAZEM KAPITAL WLASNY | ZOWBOWIAZANIA 544 973 615 556

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pieniezny ch

Rok zakorczony
31 grudnia 2013

Przeptywy $rodkéw pienigzny ch z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy $rodkéw pienigzny ch z dziatalnosci inwesty cyjnej
Przeptywy $rodkéw pienigzny ch z dziatalnosci finansowej

30 101
(16 993)
(8739)

Zmiana stanu $rodkéw pienigzny ch i ich ekwiwalentow
Srodki pieniezne na poczatek okresu

Réznice kursowe netio

Srodki pieniezne na koniec okresu

4370
12368

(309)
16429

Wieciej informaciji na temat nabycia i sprzedazy akcji Rottneros AB do akcjonariuszy niekontrolujgcych zawarte jest w

nocie 23.2 niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

31. Warunkowe podwyiszenie kapitatu zaktadowego

31.1. Zmiana zatozen programu motywacyjnego

W dniu 30 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie
zatozen programu motywacyjnego dla  kluczowych

menedzeréw polegajgcy na mozliwosci nabywania

nieodptatnie warrantow subskrypcyjnych
D Spoki z

wyfgczeniem prawa poboru. Do dnia 31 grudnia 2011

uprawniajgcych do objecia akcji  serii

zawarto umowy o rozdysponowaniu 365 tys. warrantow.
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W ciggu 2012 roku i 2013 roku nie zawarto nowych
umow w sprawie rozdysponowania warrantéw. Do dnia
31 grudnia 2013 roku zadna z uprawnionych oséb nie
skorzystata z prawa do odpfatnej zamiany warrantéw na

31.2. Wezwanie dot. nabycia akcji Rottneros AB

W dniu 3 grudnia 2012 roku na mocy uchwaty

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
(,Uchwata”) wyrazito zgode na nabycie przez Arctic
Paper (,Spdtka”), w drodze warunkowego wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane, akcji spotki
prawa szwedzkiego pod firmg Rottneros AB. Kwote
warunkowego podwyzszenia kapitatlu zakladowego
Spotki, w zwigzku z zamiang akcji Rottneros AB na akcje
Spodtki, ustalono na kwote nie wyzszg niz 30.061.464,00

PLN.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu  zaktadowego
nastgpito poprzez emisje nie wiecej anizeli 28.561.464
akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej

1 PLN kazda (dalej: ,Akcje Serii F”).

Warunkowe  podwyzszenie  kapitatu  zaktadowego
dokonano w celu przyznania prawa do objecia Akcji Serii
F posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii B,
ktore zostaty wyemitowane na podstawie niniejsze;
Uchwaty. Prawo do objecia Akcji Serii F zostato
wykonane do dnia 30 czerwca 2013 roku przez
posiadaczy warrantdéw subskrypcyjnych serii B na
warunkach  okreslonych  we

wspomnianej  Wyzej

uchwale.
Uprawnionymi do objecia Akcji Serii F byli wytgcznie
posiadacze warrantdw subskrypcyjnych serii B.

Wszystkie Akcje Serii

wktadem pienieznym, w drodze umownego potrgcenia

F byty optacane wytgcznie

przez posiadacza warrantow subskrypcyjnych serii B
wierzytelnoSci przystugujacej mu wobec Spdétki z tytutu
udzielonej przezen Spotce pozyczki akcji Spdtki w celu
wykonania przez Spdtke zobowigzania wydania akcji
Spotki

akcjonariuszom spétki  prawa  szwedzkiego

akcje Spotki. Termin wykonania prawa do objecia akcji
serii D przez posiadaczy warrantéw uptynat 31 grudnia
2013 roku.

Rottneros, w zwigzku z ogtoszonym przez Spotke
wezwaniem do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akcji w Rottneros na akcje w Spoétce. Wydanie akcji
nastgpito za wkiad pieniezny, wynikajgcy z potrgcenia
wierzytelnoSci  pienieznej zamiennej z wierzytelnoscig

rzeczowa — zwrotu akcji w Spaétce.

Akcje Serii F byty emitowane w formie dokumentéw i
byty papierami wartosciowymi na okaziciela. Zarzad
Spotki zostat upowazniony do zawarcia z wybranym
przez Zarzad podmiotem, uprawnionym do prowadzenia
depozytu papieréw wartosciowych, umowy depozytu
Akcji  Serii  F,
wprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym. Akcje

do <czasu ich dematerializacji i

Serii F byly emitowane w odcinkach zbiorowych.

Akcje Serii F uczestniczg w dywidendzie i kazdej innej
dystrybucji z majatku, prowadzonej przez Spodtke na
rowni ze wszystkimi innymi akcjami w Spdtce od dnia ich
wydania, to znaczy, ze jezeli dzien ustalenia prawa do
dywidendy, prawa do zaliczki na poczet przysziej
dywidendy, prawa poboru, prawa do akcji gratisowych
czy innego prawa czy $wiadczenia ze strony Spodtki
zwigzanego z posiadaniem akcji w okreslonym dniu,
zostanie oznaczony na dzien nie wczesnigjszy anizeli
dzien wydania Akcji Serii F, wowczas Akcje Serii F sg
uprawnione do uczestniczenia w tym prawie na rowni ze

wszystkimi innymi akcjami w Spdtce.

Pod  warunkiem  zarejestrowania  warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdétki dokonanego
niniejsza Uchwatg Walne Zgromadzenie postanowito o
emisji nie wiecej niz 28.561.464 imiennych warrantdow
subskrypcyjnych serii B, z ktérych kazdy uprawniat do

objecia 1 akcji serii F (dalej: ,Warranty Subskrypcyjne”).
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Warranty Subskrypcyjne zostaty zaoferowane Trebruk
AB (spoétce prawa szwedzkiego, dawna nazwa: Arctic
Paper AB) (dalej: , Trebruk”) w liczbie rownej liczbie akcji
w Spoétce pozyczonych Spoétce przez Trebruk w celu
wykonania przez Spodtke zobowigzania do przeniesienia
akcji na akcjonariuszy spotki Rottneros w rezultacie i w
rozliczeniu ogtoszonego przez Spodtke wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich
akcji w spotce Rottneros.

Warranty Subskrypcyjne byty emitowane nieodptatnie w
formie dokumentéw i byty papierami wartosciowymi
imiennymi. Warranty Subskrypcyjne byty emitowane w
odcinkach zbiorowych, w jednej serii, w liczbie nie
wiekszej anizeli 28.561.464, kazdy uprawniajgcy do
objecia 1 Akgcji Serii F w terminie do dnia 30 czerwca
2013 roku.

Wykonanie Warrantéw Subskrypcyjnych, pokrycie Akcji
Serii F i wydanie Akcji Serii F w wykonaniu zobowigzania
wynikajgcego z wykonania Warrantéw Subskrypcyjnych
nastgpito jednoczesnie z przeniesieniem akcji w Spotce

na akcjonariuszy spotki Rottneros w  wykonaniu

Spotki. zostat

Warrantéw

Zarzad upowazniony do wydania

Subskrypcyjnych Uprawnionemu z

Warrantéw po zarejestrowaniu warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki, o ktorym

mowa w niniejszej Uchwale.

Wiecej szczegotdbw zostato zawartych w  raporcie
biezgcym 30/2012.

Do 31 grudnia 2012 roku Spdtka wydata 10.740.983
warranty subskrypcyjne serii F, ktére zostaty wymienione
na 10.740.983 akcje Arctic Paper S.A. serii F.
Rejestracia w  Krajowym  Rejestrze  Sadowym
podwyzszenia kapitatu zaktadowego z tego tytutu odbyta

sie 10 stycznia 2013 roku.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 26 lutego 2013
roku Spoétka wydata 3.143.300 warranty subskrypcyjne
serii F, ktére zostaty wymienione na 3.143.300 akcje
Arctic Paper S.A. serii F. Rejestracja w Krajowym
Rejestrze Sadowym podwyzszenia kapitatu
zakladowego z tego tytutu odbywata sie sukcesywnie,

ostatnia 22 marca 2013 roku (szczegdty w nocie 30.1.

niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
zobowigzania wynikajgcego z umowy pozyczki akcji finansowego)
32. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery diuzne
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Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Zobowigzania krotkoterminowe Termin splaty (badane) (badane)
Pozostate zobowiazania finansowe: o
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 31-12-2014 2774 5 561
Factoringw SHB w SEK 56 623 34 411
Factoringw GE Capital w EUR 1250 1247
Instrumenty zabezpieczajace 16 652 9779
Pozostate zobowiazania 31-12-2014 203 543
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne:
Obligacje w BRE Bank 25-02-2013 - 74 204
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku Polska Kasa Opieki S.A. w 30-09-2014 19 247 22 649
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku BRE Bank S.A. w PLN 30-09-2014 12 040 5891
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku BZWBK w PLN 30-09-2014 12736 8444
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. (cze$¢ krotkoterminowa) w PLN 07-11-2017 8516 12578
Kredyt z bankuPolska Kasa Opieki S.A. (czg$¢ krétkoterminowa) w EUR 07-11-2017 4152 7035
Kredyt z banku BRE Bank S.A. (cze$¢ krétkoterminowa) w PLN 07-11-2017 7012 8572
Kredyt z banku BRE Bank S.A. (czes¢ krétkoterminowa) w EUR 07-11-2017 3079 6117
Kredyt z banku BZ WBK (czes¢ krétkoterminowa) w PLN 07-11-2017 8237 10 057
Kredyt z banku BZ WBK (cze$¢ krétkoterminowa) w EUR 07-11-2017 3616 5203
Kredyt odnawialny w rachunku biezgcym Danske Bank w SEK 31-12-2014 28 164 34 250
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w SHB w SEK 31-03-2014 35 517 2986
Pozyczka od wiasciciela gtéwnego akcjonariusza w EUR (odsetki) 31-12-2014 114 -
Razem krétkoterminowe zobowigzania finansowe 219932 249 527
Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Zobowigzania dlugoterminowe Termin splaty (badane) (badane)
Pozostate zobowiazania finansowe:
Zobowigzania z ty futu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 21-01-2021 34 066 37210
Instrumenty zabezpieczajace 31-12-2017 10 873 11140
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne:
Pozyczka od wiasciciela gtéwnego akcjonariuszaw EUR 31-07-2016 16 589 -
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. (czes$¢ diugoterminowa) w PLN 07-11-2017 59 983 49 305
Kredyt bankowy z Polska Kasa Opieki S.A. (cze$¢ dtugoterminowa) w EUR 07-11-2017 27 632 28011
Kredyt z banku BRE Bank S.A. (cze$¢ dtugoterminowa) w PLN 07-11-2017 44 442 34 983
Kredyt bankowy z BRE Bank S.A. (cze$¢ diugoterminowa) w EUR 07-11-2017 20512 24 358
Kredyt z banku BZ WBK (czes$¢ diugoterminowa) w PLN 07-11-2017 52 211 41157
Kredyt bankowy z BZ WBK (cze$¢ diugoterminowa) w EUR 07-11-2017 24071 20704
Razem diugoterminow e zobowigzania finansowe 290 377 246 869
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32.1. Kredyty i pozyczki

Wartos¢  dtugoterminowych i krotkoterminowych

oprocentowanych kredytow, pozyczek i papierow
dtuznych na dzien 31 grudnia 2013 roku zmnigjszyta sie
0 8.637 tys. PLN w poréwnaniu do 31 grudnia 2012

roku.

W okresie 12 miesiecy 2013 roku Grupa dokonata
zamiany krotkoterminowego finansowania obligacjami w
BRE Bank S.A. na zwiekszenie dtugoterminowego
zadtuzenia kredytowego w konsorcjum trzech bankéw w
kwocie 71.900 tys. PLN wraz z odsetkami oraz
czesciowej sptaty kredytu zaciggnietego w tym
konsorcjum w kwocie 35.083 tys. PLN (transze w PLN i
EUR). Z drugiej strony Grupa dokonata podwyzszenia
zadtuzenia z tytutu overdraftu w konsorcjum trzech
bankoéw oraz w Svenska Handelsbanken i Danske Bank
0 34.906 tys. PLN a takze otrzymata 4.000 tys. EUR
(16.703 tys. PLN wraz z odsetkami na 31 grudnia 2013
roku) jako pozyczka od gtdwnego akcjonariusza Arctic

Paper S.A.

Pozostate zmiany w wartosci kredytéw i pozyczek na
dzien 31 grudnia 2013 roku w poréwnaniu do stanu na
dzien 31 grudnia 2012 roku wynikajg gtdéwnie z wyceny
bilansowej oraz wartosci naliczonych a niezaptaconych

odsetek od kredytow, pozyczek i papieréw dtuznych.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2013 roku i 30 wrzesnia
2013 roku Grupa nie dotrzymata poziomu wybranych
wskaznikow finansowych, okreslonych w umowie
kredytowej z konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A.,
Bank Zachodni WBK S.A. i BRE Bank S.A) oraz
umowie kredytowe; zawarte; ze Svenska
Handelsbanken. Ztamanie wskaznikéw finansowych
dotyczyto poziomu diug netto / EBITDA dla Grupy oraz
poziomu solidity ratio oraz interest coverage ratio dla

jednej z Papierni.

W dniu 04 pazdziernika 2013 roku Emitent oraz jej
podmiot zalezny Arctic Paper Grycksbo AB zakonczyty

pierwszy etap negocjacji z bankami finansujgcymi
podmioty z grupy Emitenta. W wyniku wspomnianych
negocjacji, Svenska Handelsbanken AB ustalita date
sptaty zadtuzenia w rachunku biezgcym Arctic Paper
Grycksbo AB na dzien 30 marca 2014 roku oraz
udzielta Arctic Paper Grycksbo AB zwolnienia z
obowigzku dotrzymania wskaznikow finansowych tj.
wspotczynnika wyptacalnosci (ang. solidity ratio) oraz
wspoétczynnika pokrycia odsetek (ang. interest coverage
ratio) okreslonych umowa kredytowg do dnia 30 marca
2014 roku.

W dniu 5 listopada 2013 roku, Spétka oraz jej podmioty
zalezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A. (,APK”), Arctic
Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper
Mochenwangen GmbH podpisaty Aneks nr 1 do umowy
kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku (,Umowa
Kredytowa”), zawartej z konsorcjum bankdéw: Bankiem
Pekao S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz BRE
Bankiem S.A., na podstawie ktérego strony przedtuzyty
termin sptaty krotkoterminowej czesci kredytu w kwocie
59.000 tys. PLN (,Kredyt B”) do dnia 6 grudnia 2013

roku.

W dniu 20 grudnia 2013 roku spétka Spoétka oraz jej
podmioty zalezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A. (,APK”),
Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper
Mochenwangen GmbH zawarta Aneks na 3 (,Aneks”)
do Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku
(raport biezgcy nr 44/2013).

Aneks wszedt w zycie z dniem 23 grudnia 2013 roku.
Aneks ustalit:

H nowe poziomy wskaznikow finansowych
(konwenantow) przewidzianych dla APK i Grupy
Kapitatfowej Emitenta, ktérych wysokos¢ zostata

uzgodniona z Zarzgdem Emitenta;

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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B zobowigzanie do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta o kwote nie mniejszg niz
50.000 tys. PLN;

m zobowigzanie Grupy Kapitatowej Emitenta do
przeznaczenia Srodkow pozyskanych z
podwyzszenia kapitatow i sprzedazy aktywow na
reinwestycje do kwoty 60.000 tys. PLN;

B przeznaczenie  kwoty  przewyzszajgcej sume

pozyskanych srodkdéw ze sprzedazy aktywow i

pochodzgcych z podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta powyzej 60.000 tys. PLN na
przedpfate zobowigzan wynikajgcych z Umowy
Kredytowe;j;

m maksymalng kwote optaty za zarzgdzanie
wyptacang przez APK Emitentowi do kwoty 3.500
tys. PLN rocznie;

B zobowigzanie APK do niedeklarowania i

niewyptacania dywidendy oraz nieudzielania
finansowania jednostkom powigzanym bez zgody
kredytodawcow;

B zobowigzanie APK do niedokonywania zmian w
kapitale podstawowym;

m zobowigzanie AP SA do niedeklarowania i

niewyptacania dywidendy oraz niedokonywania

pfatnosci o  podobnym  charakterze  do

akcjonariuszy w okresie wystgpienia przypadku

naruszenia warunkéw niniejszej umowy lub w

32.2. Obligacje

W dniu 25 lutego 2013 roku nastgpit wykup obligacii
serii A za tgczng kwote wraz z odsetkami 51.880.350,08
PLN oraz obligacji serii B za tgczng kwote wraz z
odsetkami 23.325.238,04 PLN wyemitowanych przez
Spotke zgodnie z umowag emisyjng z dnia 11 lutego
2010 roku (z pézniejszymi aneksami).

O emisji i czesciowym wczesnigjszym wykupie obligacii
serii A i B Spdtka informowata w raportach biezacych nr
6/2010, 7/2010, 3/2011, 4/2011 oraz 41/2012.

sytuacji gdy zadeklarowanie Ilub wyptacenie

dywidendy spowodowatoby naruszenie warunkoéw

umowy;

m przediuzenie terminu  sptaty  krétkoterminowej
czesci kredytu w kwocie 59.000 tys. PLN (,Kredyt
B”) do dnia 30 wrzesnia 2014 roku,

m dodatkowy przypadek naruszenia  warunkdéw

umowy bankowej w sytuacji nieprzedtuzenia przez

Svenska Handelsbanken krotkoterminowych umow

kredytowych i umoéw factoringowych; .

Grupa oraz APK osiggnely wymagany poziom
wskaznikow finansowych na dzien 31 grudnia 2013 roku

wynikajgcych z zawartych umow kredytowych.

Zabezpieczenia ustanowione w Umowie Kredytowej nie

ulegty zmianie.

W dniu 19 marca 2014 roku Arctic Paper Grycksbo
zawarto aneks do umowy z Svenska Handelsbanken,
przediuzajgcy date sptaty zadtuzenia w rachunku
biezacym dla Arctic Paper Grycksbo do dnia 30
wrzesnia 2014 roku na dotychczasowych warunkach
oraz obnizajgcy poziomy wymaganych wybranych
wskaznikoéw finansowych, ktére APG bedzie musiato
spetni¢ na dzien 30 wrzesnia 2014 r. oraz po tej dacie.

Tym samym Spoétka dokonata catkowitego wykupu
obligacji serii A i B oraz zostata zwolniona z wszystkich
zobowigzan wynikajgcych z emisiji obligaciji.
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32.3. Zabezpieczenia kredytow

2013 rok

Wszystkie transze kredytu zaciggnietego w konsorcjum
bankéw: Banku Polska Kasa Opieki S.A., Banku
Zachodnim WBK S.A. oraz BRE Banku S.A. opisanego
szerzej w nocie 31.1.

podlegajg  nastepujgcym

zabezpieczeniom i obejmuja:

m zastawy na akcjach Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
udziatach Arctic Paper Investment GmbH oraz na
udziatach spdtek holdingowych w Niemczech;

B zastawy na rachunkach bankowych wszystkich
spotek;

m hipoteki na nieruchomosciach Arctic Paper Kostrzyn
SA,

m dtug gruntowy na nieruchomosciach Arctic Paper
Mochenwangen GmbH;

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

B przewtaszczenie majgtku na zabezpieczenie w
Arctic Paper Mochenwangen GmbH;
cesje praw z polisy ubezpieczeniowej

B cesja naleznosci z tytutu umoéw pozyczek w Grupie
(Arctic Paper Kostrzyn S.A. i Arctic Paper
Investment GmbH)

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

Poza opisanymi powyzej, Grupa wykazuje na dzien 31

grudnia 2013 roku:

1) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych
zobowigzan spdtki Arctic Paper Grycksbo w banku
Svenska Handelsbanken — sg to:

m zastaw na aktywach na kwote 85.000 tys. SEK
(39.899 tys. PLN)

m hipoteka na nieruchomosciach na kwote 20.000
tys. SEK (9.388 tys. PLN)

m zastaw na udziatach Grycksbo Paper Holding AB
na kwote 174.057 tys. SEK (81.702 tys. PLN);

2) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych

zobowigzan spotki Arctic Paper Munkedals w banku

Svenska Handelsbanken — sg to:

m zastaw na aktywach na kwote 109.898 tys. SEK
(51.586 tys. PLN)

B zastaw na ruchomosciach na kwote 160.000 tys.
SEK (75.104 tys. PLN)

3) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych

zobowigzan spoétki Rottneros AB w banku Danske Bank

- sg to:

m zastaw na aktywach na kwote 245.000 tys. SEK;
4) zabezpieczenie na aktywach wynikajgcy z umowy
pozyczki na kwote 4.000 tys. EUR zawartej przez Arctic
Paper S.A. z Panem Thomasem Onstad

m zastaw na 39.900.000 akgcji spétki Rottneros AB.

Poza wymienionymi powyzej Grupa Arctic Paper

wykazuje takze:

m zastaw na akcjach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy z umowy FPG na rzecz towarzystwa
wzajemnych ubezpieczen na zycie PRI na kwote
50.000 tys. SEK (23.470 tys. PLN);

m zastaw na nieruchomosciach  Arctic Paper
Munkedals AB wynikajacy z umowy FPG na rzecz
towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie PRI
na kwote 50.000 tys. SEK (23.470 tys. PLN);

B hipoteke na nieruchomosciach Kalltorp Kraft HB na

kwote 8.650 tys. SEK (4.060 tys. PLN);
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B zabezpieczenie na rachunku bankowym Arctic
Paper Mochenwangen GmbH z tytutlu swiadczen

2012 rok

Wszystkie transze kredytu zaciggnietego w konsorcjum
bankéw: Banku Polska Kasa Opieki S.A., Banku
Zachodnim WBK S.A. oraz BRE Banku S.A. opisanego
szerzej w nocie 32.1.

podlegajg nastepujgcym

zabezpieczeniom i obejmuja:

m zastawy na akcjach Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
udziatach Arctic Paper Investment GmbH oraz na
udziatach spdtek holdingowych w Niemczech;

B zastawy na rachunkach bankowych wszystkich
spotek;

m hipoteki na nieruchomosciach Arctic Paper Kostrzyn
SA,

m dtug gruntowy na nieruchomosciach Arctic Paper
Mochenwangen GmbH;

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

B przewtaszczenie majgtku na zabezpieczenie w
Arctic Paper Mochenwangen GmbH;

B cesje praw z polisy ubezpieczeniowe;
cesja naleznosci z tytutu umoéw pozyczek w Grupie

Kostrzyn S.A. i

Investment GmbH)

(Arctic  Paper Arctic  Paper

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

33. Rezerwy

33.1. Zmiany stanu rezerw

pracowniczych na kwote 257 tys. EUR (1.065 tys.
PLN).

Poza opisanymi powyzej, Grupa wykazuje na dzien 31
grudnia 2012 roku:

1) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych
zobowigzan spdtki Arctic Paper Grycksbo w banku
Svenska Handelsbanken — sg to:

m zastaw na aktywach na kwote 85.000 tys. SEK

m hipoteka na nieruchomosciach na kwote 20.000
tys. SEK

B zastaw na udziatach Grycksbo Paper Holding AB
na kwote 239.066 tys. SEK;

2) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych

zobowigzan spotki Arctic Paper Munkedals w banku

Svenska Handelsbanken — sg to:

m zastaw na aktywach na kwote 106.730 tys. SEK

m zastaw na ruchomosciach na kwote 160.000 tys.
SEK

3) zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych

zobowigzan spoétki Rottneros AB w banku Danske Bank

- s3 to:

m zastaw na aktywach na kwote 324.000 tys. SEK.

Ponizsza tabela prezentuje zmiany stanu rezerw w latach 2012-2013:
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Swiadczenia

po okresie zafrudnienia Inne rezerwy Ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2013 roku 95714 11623 107 337
Utworzone w ciggu roku obrotowego (6 221) 3459 (2 763)
Wykorzy stane (12921) (8 682) (21 603)
Rozwiazane - (164) (164)
Korekta z tytutu réznic kursowych (375) 109 (267)
Na dzien 31 grudnia 2013 roku, w tym: 76 196 6 345 82 541
- krétkoterminowe - 3086 3086
- dlugoterminowe 76 196 3260 79 455
Na dziei 1 stycznia 2012 roku 87 092 14 786 101 878
Utworzone w ciggu roku obrotowego 16 385 5499 21883
Wykorzy stane (4 585) (6 735) (11 320)
Rozwiazane - (2923 (2923
Korekta z tytutu réznic kursowych (3178) (906) (4 084)
Naby cie Rotineros AB - 1903 1903
Na dzieft 31 grudnia 2012 roku, w tym: 95714 11623 107 337
- krotkoterminowe - 8415 8415
- dlugoterminowe 95714 3208 98 922

Najwiekszg pozycja posrdd innych rezerw jest rezerwa z
tytutu umorzenia praw do emisji w wartosci 1.223 tys.
PLN, rezerwa na przyszte reklamacje, zwroty i straty w
1.256 tys. PLN oraz
udzielonej gwarancji w wysokosci 1.408 tys. PLN w

WYSOKOSCI rezerwa z tytutu

33.2. Rezerwa na reklamacje oraz zwroty

Rezerwa na reklamacje i zwroty tworzona jest na
podstawie reklamacji oraz zwrotdw odnotowanych w

latach ubiegtych. Rezerwa na reklamacje i zwroty na

sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2013 roku oraz odpowiednio 2.007 tys. PLN,
2.150 tys. PLN i 1.427 tys. PLN w sprawozdaniu
finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012

roku.

koniec roku 2013 wyniosta 1.256 tys. PLN (31 grudnia
2012 roku: 2.150 tys. PLN) i w catosci dotyczyta Arctic
Paper Mochenwangen.

34. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, pozostate zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe

34.1.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (krotkoterminowe)
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Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, w tym:
Wobec jednostek powigzanych - 4
Wobec jednostek pozostatych 324 134 372 280
324 134 372 284
Zobowiazania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych i innych
Podatek VAT 29717 2454
Podatek akcyzowy 1099 536
Podatek dochodowy od oséb fizy czny ch 5220 5099
Podatek od nieruchomosci 1649 649
Podatek od dywidendy 930 -
Zobowigzania z tytutu $wiadczen socjalny ch 13 188 8358
Zobowigzania celne 47 56
25110 17 152
Pozostate zobowiazania
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wy nagrodzen 4264 4435
Zobowigzania emerytaine 2 576 2649
Zobowigzania inwesty cyjne 6673 3949
Zobowigzania z tytuty ochrony $rodowiska 456 238
Przedptaty 2059 1714
Inne zobowigzania 661 5779
16 638 18 764
RAZEM 365 932 408 201

Zasady i warunki pfatnosci zobowigzan finansowych prezentowanych powyzej:

ptacona wtasciwym wtadzom podatkowym w okresach miesiecznych.

warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie nr 37.3;

pozostate zobowigzania sg nieoprocentowane, ze srednim 1-miesiecznym terminem ptfatnosci;

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 60-dniowych;

kwota wynikajgca z réznicy pomiedzy zobowigzaniami a naleznosciami z tytutu podatku od towardw i ustug jest
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34.2. Rozliczenia miedzyokresowe
Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Rozliczenia miedzyokresowe bierne
Koszty pracownicze 58 898 66 080
Audyti ustugi prawne 833 1414
Koszty transportu 2641 2226
Koszty reklamacii 2 464 747
Koszty mediow 3 567 4699
Pozostate 19 598 36 265
88 001 111433
Przychody przysztych okresow
Dotacje z Ekofunduszu 18 124 19 526
Dotacje z NFOSIGW 13 949 15277
Przedptaty - 1589
Pozostate 3755 -
35828 36 392
RAZEM 123 829 147 824
- krotkoterminowe 94 489 115752
- dtugoterminowe 29 340 32072

Gtbwne pozycje w rozliczeniach miedzyokresowych biernych stanowig zobowigzania urlopowe, premie dla

pracownikéw oraz koszty redukciji zatrudnienia.

35.

Plany inwestycyjne (niebadane)

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa planuje ponies¢

naklady na rzeczowe aktywa trwate w 2014 roku w

kwocie nie mniej niz 10 milionédw PLN. Kwoty te

przeznaczone beda na zakup nowych maszyn i

urzadzen.

36.

Zobowigzania warunkowe

Grupa posiadata na dzien 31 grudnia 2013 roku

nastepujgce zobowigzania warunkowe:

zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji
wobec FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych
ubezpieczen na zycie PRI na kwote 1.476 tys.
SEK (693 tys. PLN) w Arctic Paper Grycksbo AB

Na dzien 31 grudnia 2012 roku Grupa planowata
poniesienie naktaddéw na rzeczowe aktywa trwate nie

mniej niz 10 milionéw PLN w 2013 roku.

oraz na kwote 711 tys. SEK (334 tys. PLN) w
Arctic Paper Munkedals AB ;

zobowigzanie warunkowe Arctic Paper
Munkedals AB z tytutlu poreczenia zobowigzan
Kalltorp Kraft HB na kwote 2.722 tys. SEK (1.278

tys. PLN);
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m gwarancje bankowg na rzecz Skatteverket
Ludvika na kwote 135 tys. SEK (63 tys. PLN);

B W dniu 15 marca 2012 roku AP S.A. udzielita
gwarancji na rzecz Cartiere del Garda S.P.A. -
dostawcy papieru do Spoétek Dystrybucyjnych
(Arctic Paper Sweden AB, Arctic Paper Danmark
A/S, Arctic Paper Norge AS). Przedmiotowa
gwarancja opiewa na fgczng kwote 1.000 tys.
EUR (4.147 tys. PLN) i jest wazna do 28 marca
2014 roku;

B gwarancje udzielone przez spoki  Grupy
Rottneros w tacznej wysokosci 3.000 tys. SEK
(1.408 tys. PLN);

B gwarancja na rzecz spdtki Sédra Cell International
AB, dostawcy celulozy na kwote 12.000 tys. SEK

(5.632 tys. PLN).

Poza wymienionymi powyzej spétka Arctic Paper
Mochenwangen GmbH ma zobowigzanie warunkowe w
kwocie 7.489 tys. EUR (31.058 tys. PLN) zwigzane

36.1. Sprawy sgdowe

korzystaniem w latach 2012-2013 2z obnizonych

kosztéw energii. Nizsze optaty za energie byly
oferowane przez Rzad Niemiecki w ramach wsparcia
przedsiebiorstw korzystajgcych z odnawialnych zrédet
energii. Obecnie Unia Europejska rozwaza legalnosc
takiej pomocy z prawem unijnym. Rzad Niemiecki stoi
na stanowisku, ze nie doszto do naruszenia prawa
unijnego  w  zkresie pomocy  publicznej dla
przedsiebiorcéw. Dziatania Rzadu miaty na celu przede
wszystkim wspieranie dziatan proekologicznych, w tym
poprzez zachecanie spdtki do  korzystania z
odnawialnych zrédet energii. Zarzad Arctic Paper
Mochenwangen i Arctic Paper S.A. ocenia jako bardziej
prawdopodobne niz  mniej korzystne dla Rzadu
Niemieckiego i przedsigbiorstw korzystajgcych ze

wsparcie rozstrzygniecie tej kwesti przez Unie
Europejska. Z tego wzgledu nie zostata utworzona
rezerwa w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za

rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku.

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

36.2. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci
podlegajagce regulaciom (na przyktad sprawy celne czy
dewizowe) mogag by¢ przedmiotem kontroli organdéw
administracyjnych, ktére uprawnione sg do nakfadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych
regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w
obowigzujgcych przepisach nigjasnosci i niespdjnosci.
Czesto wystepujgce rdznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno
wewnatrz organdéw panstwowych, jak i pomiedzy
organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg

powstawanie obszardw niepewnosci i konfliktow.

Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce
jest znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o
bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli
przez okres pieciu lat, poczgwszy od konca roku, w
ktérym nastgpita zaptata podatku. W  wyniku
przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia
podatkowe Grupy mogg zosta¢ powiekszone o
dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Grupy
na dzien 31 grudnia 2013 roku utworzono odpowiednie

rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 178 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku tys. PLN

37. Informacje o podmiotach powigzanych
Podmiotami powigzanymi wobec Grupy Arctic Paper S.A. sa:

m  Trebruk AB ( wczesniej Arctic Paper AB) — jednostka dominujgca wobec Grupy Arctic Paper S.A.,
Arctic Paper Héafrestroms AB — papiernia (obecnie w trakcie likwidacji), spdtka zalezna od Trebruk AB,

m Rottneros AB — do dnia 20 grudnia 2012 roku; grupa spétek dziatajgcych w branzy celulozowo-papierniczej, 20
grudnia 2012 roku Arctic Paper S.A. objat de facto kontrole nad Rottneros AB; wczesniej powigzana kapitatowo z
Nemus Holding AB,

Nemus Holding AB — spdtka dominujgca wobec Trebruk AB,
m Galileus Sp.z 0.0. Sp.k. — do dnia 26 lipca 2013 roku jednostka powigzana z Cztonkiem Zarzadu,

m [IPM Sp.zo.0. Sp.k. —do dnia 15 lipca 2013 roku jednostka powigzana z Cztonkiem Zarzgdu.

Wyzszg kadre kierowniczg stanowig Prezes i Czionkowie Zarzadu Jednostki Dominujgcej oraz Przewodniczacy i
Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej w okresie petnienia funkcji w organie Spoétki.

Nastepujgca tabela przedstawia tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w latach 2013-2012:

Dane za okres od 1 sty cznia 2013 do 31 grudnia 2013 oraz na 31 grudnia 2013 (tys. PLN)

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

rzecz podmiotow podmiotow przy chody koszty podmiotow z tytutu z tytutu

Podmiot powigzany powigzanych  powigzanych finansowe finansowe  powigzanych pozy czek pozy czek
Trebruk AB (Arctic Paper AB) - - - - 3613 - -
Arctic Paper Héafrestrém AB - - - - 2253 - -
Thomas Onstad - - - 689 - - 16 703
IPM Sp. z 0.0. Sp.k. - 4219 - - nd nd nd
Galileus Sp. z 0.0. Sp.k. - 251 - - nd nd nd
Razem - 4470 - 689 5 867 - 16 703

Naleznosci od Trebruk AB i Arctic Paper Hafrestroms AB sg przeterminowane na dzien 31 grudnia 2013 roku ale ze
wzgledu iz sg one od gtdwnego akcjonariusza Arctic Paper S.A. i spotki nalezacej do Trebruk AB, Arctic Paper S.A. nie

przewiduje trudnosci w ich zaptacie.

Dane za okres od 1 sty cznia 2012 do 31 grudnia 2012 oraz na 31 grudnia 2012 (tys. PLN)

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

rzecz podmiotow podmiotow przy chody koszty podmiotow z tytulu wobec podmiotow

Podmiot powigzany powigzanych  powigzanych finansowe finansowe  powigzanych pozy czek powigzany ch
Trebruk AB (Arctic Paper AB) - - - - 3824 - -
Arctic Paper Hafrestrom AB - - - - 2284 - -
Rotineros AB - 54 796 - - nd nd nd
IPM Sp. z 0.0. Sp.k. - 1313 - - - - -
Galileus Sp. z 0.0. Sp.k. - 108 - - - - 4
Razem - 56 217 - - 6108 - 4

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 179 z 200



Skonsolidowany raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

tys. PLN

37.1. Jednostka dominujaca catej Grupy

Jednostkg dominujgcg Grupy jest Cassandrax Financials

S.A. W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2013

37.2. Jednostka dominujaca

Jednostkg dominujacg wobec Grupy Arctic Paper S.A.
jest Trebruk AB (wczesniej Arctic Paper AB), ktory

roku oraz 31 grudnia 2012 roku nie wystgpity transakcije
pomiedzy Grupg a Cassandrax Financials S.A.

wedtug stanu na 31 grudnia 2013 roku jest wiascicielem
59,69% akcji zwyktych Arctic Paper S.A.

37.3. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Naleznosci i zobowigzania handlowe majg zazwyczaj

60-dniowy  termin ptatnosci dla podmiotow

powigzanych. Transakcje z jednostkami powigzanymi
dokonywane sg na warunkach rynkowych.

37.4. Wynagrodzenie wyiszej kadry kierowniczej Grupy

37.4.1. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne Cztonkom Zarzadu oraz Cztonkom Rady Nadzorczej Grupy

Kadra kierownicza Grupy na dzien 31 grudnia 2013 roku
obejmuje 4 osoby: Prezesa Zarzadu oraz trzech
Czlonkdéw Zarzgdu. Dane dla okresu sprawozdawczego
obejmujg wynagrodzenia oséb, ktére w ciggu 2013 roku
petnity funkcje w Zarzadzie Arctic Paper S.A. od
momentu pdzniejszego z dwdch: dzien powotania albo 1

stycznia 2013 roku do momentu wczesniejszego z

dwodch: 31
odwotania/rezygnaciji.

grudnia 2013 roku albo dnia

Wartos¢
kierowniczej w roku zakonczonym 31 grudnia 2013 roku
wyniosta 5.300 tys. PLN (5.071 tys. PLN w roku
zakonczonym 31 grudnia 2012 roku).

wynagrodzenia wyptaconego kadrze

W okresie 2012-2013 spdtki Grupy nie udzielity pozyczek kadrze kierowniczej.

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Zarzad (badane) (badane)
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 5974 5071
Swiadczenia emerytalne | medy czne po okresie zatrudnienia 313
Swiadczenia z tytuu rozwiazania stosunku pracy
taczna kwota wynagrodzenia wy ptaconego wyzszej kadrze kierowniczej 6 287 5071
Rada Nadzorcza
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 360 624

37.4.2. Udzialy wyzszej kadry kierowniczej (w tym czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorcze) w programie akcji

pracowniczych
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W dniu 30 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie
zatozen programu motywacyjnego dla  kluczowych
menedzeréw polegajgcy na mozliwosci nabywania
nieodptatnie warrantow subskrypcyjnych
uprawniajgcych do objecia akcji seri D Spoétki z

wytgczeniem prawa poboru.

37.5. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu

Do dnia 31 grudnia 2011
rozdysponowaniu 365 tys. warrantow. W ciggu 2012

zawarto umowy O
roku i 2013 roku nie zawarto nowych umow w sprawie
rozdysponowania warrantéw. Do dnia 31 grudnia 2013
roku zadna z uprawnionych oso6b nie skorzystata z
prawa do odpfatnej zamiany warrantéw na akcje Spotki.
Termin wykonania prawa do objecia akcji serii D przez
posiadaczy warrantow uptyngt 31 grudnia 2013 roku

W okresie 2012-2013 ani Jednostka Dominujgca ani Spétki zalezne nie udzielty pozyczek Cztonkom Zarzgdu.

37.6.

Inne transakcje z udziatem cztonkoéw Zarzadu

W okresie objetym ninigjszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie miaty miejsca inne transakcje

pomiedzy spétkami zaleznymi a Cztonkami Zarzgdu.

38. Informacje o umowie i wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do

badania sprawozdan finansowych

W dniu 22 sierpnia 2013 roku Arctic Paper S.A. zawarta
umowe z Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. (obecnie Ermst
& Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp.k.) 0 z siedzibg w
Warszawie na badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego Arctic Paper S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok 2013.

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
wyptacone lub nalezne za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku w podziale

na rodzaje ustug:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)

Rodzaj ustugi
Obowiazkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 305* 279*
Obowiazkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego (oddziat AP S.A.) 28 48
Ustugi doradztwa podatkowego -
Pozostate ustugi 93 827
Razem 426 1154

* - odnosi sie do Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0 sp.k.

Opftaty nie zawierajg ustug $wiadczonych dla pozostatych spétek Grupy.
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39. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych
korzysta Grupa, nalezg kredyty bankowe, pozyczki,
obligacje, umowy leasingu finansowego i dzierzawy z
opcja zakupu. Gtownym celem tych instrumentéw
finansowych jest pozyskanie srodkdw na finansowanie
dziatalnosci Grupy.

Grupa Kkorzysta rowniez z faktoringu z regresem w
zakresie naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Gtéwnym
celem tego instrumentu finansowego jest szybkie

pozyskanie srodkéw finansowych.

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

39.1. Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop

procentowych dotyczy przede wszystkim

dtugoterminowych zobowigzan finansowych

Ryzyko stopy procentowej — wrazliwo$é na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku

finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stop
procentowych przy zatozeniu niezmiennosci innych

czynnikdw (w zwigzku z zobowigzaniami o0 zmienngj

powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig

dziatalnosci oraz lokaty krotkoterminowe.  Gtéwne

rodzaje ryzyka  wynikajgcego z  instrumentow
finansowych Grupy obejmuijg ryzyko stopy procentowej,
ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz
ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady

zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka.

W opinii Zarzgdu - w poréwnaniu do rocznego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku nie
nastgpity istotne zmiany ryzyka finansowego. Nie
nastgpity takze zmiany celdw i zasad zarzgdzania tym

ryzykiem.

stopie procentowej). W wyliczeniach ujeto kredyty i
leasingi 0 zmiennej stopie procentowej. Dla kazdej
waluty przyjeto taki sam wzrost stopy procentowej o 1
punkt procentowy. Na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego pogrupowano wartosci kredytow w
okreslonej walucie i od wyliczonych kwot naliczono
wzrost o 1 punkt procentowy. Zmiana stopy
procentowej nie ma bezposredniego wptywu na kapitaty
Grupy.

Zwiekszenie
o punkly procentowe

Wplyw na
wynik finansowy brutto

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku
PLN
EUR
SEK

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku
PLN

EUR

SEK

+1% (999)
+1% (126)
+1% (723)
+1% (1.254)
+1% (178)
+1% (781)
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39.2. Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu
zawieranych transakciji. Ryzyko takie powstaje w wyniku
dokonywania przez jednostke operacyjng transakcji w

walutach innych niz jej waluta wyceny.

wszystkie pozycje bilansowe wyrazone w walutach
obcych, a nastepnie dla kazdej waluty przyjeto wzrost
lub spadek kursu 0 5%. Na koniec kazdego okresu

sprawozdawczego pogrupowano aktywa i zobowigzania

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku w tych samych walutach i od wyliczonego dia kazdej
finansowego brutto oraz catkowitych dochoddw ogdétem waluty salda ,aktywa minus zobowigzania” obliczono

o . .
na racjonalnie mozliwe wahania kursu dolara, euro, funta wzrost lub spadek o 5%. W ciagu roku aktywa i

brytyjskiego oraz korony szwedzkiej przy zalozeniu zobowigzania wyrazone w walutach obcych utrzymywaty
niezmiennosci innych czynnikdw. W wyliczeniach ujeto Sig na podobnym poziomie.

2013 rok

Wzrost kursu Whplyw taczny Spadek kursu Wplyw taczny
Wplyw zmiany kurséw na wynik finansowy brutio
PLN -EUR +5% (1241) -5% 1241
PLN -USD +5% (1402 -5% 1402
PLN - GBP +5% 369 -5% (369)
PLN - SEK +5% (115) -5% 115
SEK-EUR +5% (655) -5% 655
SEK-USD +5% (610) -5% 610
SEK - GBP +5% 317 -5% (317)
Wplyw instrumentow finansowy ch na catkowite dochody ogdtem
(z tytutu réznic z przeliczenia jednostek zagraniczny ch) Wzrost kursu Wplyw faczny Spadek kursu Wplyw faczny
PLN - SEK +5% 10 334 -5% (10 334)
PLN -EUR +5% 2026 5% (2 026)
2012 rok

Wzrost kursu Wplyw taczny Spadek kursu Wplyw taczny
Wplyw zmiany kursow na wynik finansowy brutto
PLN -EUR +5% (1 466) -5% 1466
PLN -USD +5% (1181) -5% 1181
PLN - GBP +5% 369 -5% (369)
PLN - SEK +5% 213 -5% (213)
SEK-EUR +5% 1276 5% (1276)
SEK-USD +5% (1774) -5% 1774
SEK - GBP +5% 600 -5% (600)
Wplyw instrumentéw finansowy ch na catkowite dochody ogdtem
(z tytutu réznic z przeliczenia jednostek zagraniczny ch) Wazrost kursu Whplyw taczny Spadek kursu Wplyw taczny
PLN - SEK +5% (8 375) -5% 8375
PLN -EUR +5% (349) -5% 349
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39.3. Ryzyko cen towaréw

Grupa narazona jest na ryzyko spadku cen sprzedazy w

zwigzku ze wzrostem konkurencji na rynku oraz

39.4. Ryzyko kredytowe

Grupa zawiera transakcje wylgcznie z renomowanymi
firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci,
ktérzy pragng korzysta¢ =z kredytow kupieckich,
poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacii.
Ponadto, dzieki biezgcemu monitorowaniu stanéw
naleznosci, narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych
naleznosci jest ograniczone. Grupa ocenia wszystkie
naleznosci, ktére nie sa przeterminowane oraz nie sg
objete odpisem aktualizacyjnym, jako mozliwe do

odzyskania.

39.5. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy
narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie
to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci
zarowno inwestycji, jak i aktywow finansowych (np.
konta naleznosci, pozostatych aktywow finansowych)
oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci

operacyjne;j.

Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomiedzy
ciggloscig a elastycznoscig finansowania poprzez

ryzykiem wzrostu cen surowcow ze wzgledu na

ograniczenia w dostepie surowca na rynku.

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy,
takich jak Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ryzyko
kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci
dokonania zaptaty przez drugg strone umowy, a
maksymalna ekspozycjia na to ryzyko réwna jest
wartosci bilansowej tych instrumentéw. W Grupie nie
wystepuijg istotne koncentracje ryzyka kredytowego.

korzystanie z rozmaitych zrddet finansowania, takich jak
kredyty w rachunku biezgcym, kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego oraz umowy dzierzawy z

opcjg zakupu.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe
Grupy na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien
31 grudnia 2012 roku wg daty zapadalnosci na

podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.
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Ponizej 0d 3 do 12 Od 1 roku Powyzej
Na dzieft 31 grudnia 2013 roku Na zadanie 3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem
Oprocentowane kredyty, pozy czki i papiery diuzne 36 988 119 931 271 044 427 964
Leasing finansowy 19 2905 14 022 34 001 50 947
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowiazania 26 852 320 077 19003 - 365 932
Pozostate zobowigzania finansowe 1459 32 953 40 315 10 873 85 600
28 312 390 037 182 154 295 940 34 001 930 443
Ponizej 0d3do12 Od 1 roku Powyzej
Na dzien 31 grudnia 2012 roku Na zadanie 3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem
Oprocentowane kredyty, pozy czki i papiery diuzne 79 829 137 3%4 220175 - 437 398
Leasing finansowy - 5699 12 869 33425 51992
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowiazania 2929 342 675 20 568 - 366 171
Pozostate zobowigzania finansowe 1246 19 989 24 745 11140 57120
4175 442 493 188 405 244 184 33425 912 681

Ponadto Grupa posiada zobowigzania warunkowe na tgczng wartos¢ 44.613 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2013 roku.

40. Instrumenty finansowe

Spdtka posiada nastepujgce instrumenty finansowe:
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych,

kredyty, pozyczki, naleznosci, zobowigzania umowy

leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowy,

forward walutowy kontrakty forward na zakup energii

elektrycznej i sprzedaz celulozy.

40.1. Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentow finansowych

Z uwagi na fakt, iz wartosci ksiegowe instrumentow
finansowych Grupy nie odbiegajg znaczgco od ich
wartoéci godziwej, w tabeli ponizej przedstawiono

wszystkie instrumenty finansowe wedtug ich wartosci

bilansowych, w podziale na poszczegdlne klasy i

kategorie aktywow i zobowigzan.
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Warto$¢ bilansowa Warto$¢ godziwa
Kategoria Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
zgodnie 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
zZMSR 39 2013 2012 2013 2012
Aktywa finansowe
Pozy czki udzielone PiN - - - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci PiN 291 253 304 986 291 253 304 986
Instrumenty zabezpieczajace” WWWGpCD 1685 3 806 1685 3 806
Pozostate aktywa finansowe (z wytaczeniem pozyczek i PiN
instrumentow zabezpieczajacy ch) 1155 733 1155 733
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WWWGpCD 118 033 202710 118 033 202710

Zobowiazania finansowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

PZFwgzZK
w tym: 387 868 322 301 387 868 322 301
- dtugoterminow e oprocentowane PZFwgzK 245438 198 519 245438 198 519
- krotkoterminowe oprocentowane PZFwgzZK 142 430 123 782 142 430 123782
Zobowiaznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy
z opcjg zakupu, w tym: 36 840 42771 36 840 42717
- dlugoterminowe 34 066 37210 34 066 37210
- krétkoterminowe 2774 5 561 2774 5 561
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug PZFwgZK
oraz pozostate zobowiazania finansowe 340 822 391 048 340 822 391048
Instrumenty zabezpieczajace* WWWGpCD 27 525 20919 27 525 20919
Papiery diuzne, w tym: PZFwgzK - 74 204 - 74 204
- dtugoterminow e obligacje kuponowe PZFwgzZK - - - -
- krétkoterminow e obligacje PZFwgzK - 74 204 - 74 204

* pochodne instrumenty zabezpieczajgce spetiajace wymogi rachunkowosci zabezpieczen

Uzyte skroty:

Udtw - Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

WwWGpCD - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody
PiN - Pozyczki i naleznosci

DDS - Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

PZFwgzK - Pozostate zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Hierarchia wartosci godziwej instrumentdw finansowych posiadanych przez Grupe na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz
na dzien 31 grudnia 2012 roku:
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Poziom Poziom Poziom
31 grudnia 2013 1 2 3
Akytwa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez catkowite dochody
Instrumenty pochodne - 1685 -
Pozostate akytwa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoSci - - 291 253
Pozostate aktywa finansowe (z wylaczeniem pozyczek i - - 1155
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 118 033

Zobowigzania finansowe wy ceniane w wartoci godziwej przez catkowite dochody - -
Instrumenty pochodne - 27 525 -

Pozostate zobowiazania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki - - 387 868
Zobowiagznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu - - 36 840
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - - 340 822
Poziom Poziom Poziom
31 grudnia 2012 1 2 3

Akytwa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez catkowite dochody

Instrumenty pochodne - 3 806 -
Pozostate akytwa finansowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoSci - - 304 986
Pozostate aktywa finansowe (z wylaczeniem pozyczek i - - 733
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 202710

Zobowigzania finansowe wy ceniane w wartoci godziwej przez catkowite dochody

Instrumenty pochodne - 20919 -
Pozostate zobowiazania finansowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki - - 322 301
Zobowigznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu - - 42771
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - - 391 048
Papier dtuzne - - 74 204

40.2. Ryzyko stopy procentowe;j

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartosc na ryzyko stopy procentowej, w podziale na

bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych poszczegdlne kategorie wiekowe.
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tys. PLN

31 grudnia 2013

Oprocentowanie zmienne <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozostate zobowigzania finansowe:

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego

i umow dzierzawy z opcjg zakupu 2774 2830 2871 2914 2972 22 479 36 840
Kredyty, pozyczki i papiery dtuzne

Kredyt odnawialny w rachunku biezacy m z banku Polska Kasa Opieki S.A. w 19 247 - - - - - 19 247
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku BRE Bank S.A. w PLN 12 040 - - - - - 12 040
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku BZWBK w PLN 12736 - - - - - 12736
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4258 4276 4315 21 400 - - 34 249
Kredyt z bankuPolska Kasa Opieki S.A. w EUR 1252 1232 1232 5879 - - 959
Kredyt z banku BRE Bank S.A. w PLN 7012 6328 6384 31730 - - 51454
Kredyt z banku BRE Bank S.A. w EUR 3079 3040 3040 14 432 - - 23 591
Kredyt z banku BZ WBK w PLN 4175 3770 3804 18 884 - - 30632
Kredyt z banku BZWBK w EUR 1195 1175 1175 5618 - - 9163
Kredytw banku SHB w SEK 28 164 - - - - - 28 164
Kredytw banku Danske Bank w SEK 35517 - - - - - 35517
Suma kredyty, pozy czki i papiery diuzne 128 673 19 821 19 950 97 943 - - 266387
RAZEM 131448 22 651 22821 100 856 2972 22479 303 227
31 grudnia 2013

Oprocentowanie state <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4.5 |at >5 lat Razem
Kredyty, pozyczki i papiery dtuzne

Pozyczka od wiasciciela gtéwnego akcjonariusza 114 - 16 589 - - - 16 703
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4259 4276 4314 21401 - - 34250
Kredyt z bankuPolska Kasa Opieki S.A. w EUR 2901 2881 2881 13 527 - - 22190
Kredyt z banku BZWBK w PLN 4063 3669 3702 18 382 - - 29815
Kredyt z banku BZWBK w EUR 2421 2401 2401 11 302 - - 18 525
RAZEM 13757 13227 29 887 64 612 - - 121482
31 grudnia 2012

Oprocentowanie zmienne <1rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozostate zobowigzania finansowe:

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

i umow dzierzawy z opcjg zakupu 5 561 2772 2824 2879 2940 25794 4277
Kredyty, pozyczki i papiery dtuzne

Obligacje w BRE Bank 74 204 - - - - - 74 204
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 35227 11612 11752 11902 12 065 - 82 558
Kredyt z bankuPolska Kasa Opieki S.A. w EUR 7035 7003 7003 7003 7002 - 35 046
Kredyt z banku BRE Bank S.A. w PLN 14 463 8 583 8 686 8797 8917 - 49 446
Kredyt z banku BRE Bank S.A. w EUR 6117 6089 6089 6089 6091 - 30475
Kredyt z banku BZWBK w PLN 18 501 10 591 10713 10 843 10 986 - 61633
Kredyt z banku BZWBK w EUR 5203 5176 5176 5176 5176 - 25907
Kredytw banku SHB w SEK 34250 - - - - - 34250
Kredytw banku Danske Bank w SEK 2986 - - - - - 2986
Suma kredyty, pozy czki i papiery diuzne 197 986 49 054 49 419 49 810 50 237 - 396505
RAZEM 203 547 51826 52 242 52 689 53177 25794 439276
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40.3. Zabezpieczenia

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa stosuje pienieznych instrumenty pochodne typu FX forward
rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych majgca na celu zabezpieczenie cze$¢ wydatkow
(cash flow hedge) dla nastepujgcych powigzan walutowych w EURO zwigzanych z przysztymi
zabezpieczajgcych: zakupami energii,

m spdtka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do = spolka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do

= . . . rachunkowosci zabezpieczen rzeptywow
rachunkowosci zabezpieczen przeptywow P przepty

olenigznych instrument pochodny typu SWAP pienieznych instrumenty pochodne typu FX forward

majgcy na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w majaca na celu zabezpieczenie Czesc wplywow
EURO od kredytu bankowego w EURO,

m spdtka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do

walutowych w EURO zwigzanych ze sprzedazag
eksportows,

rachunKowosci zabezpisczen DrZEplywow B spdtka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do

pienieznych instrument pochodny typu SWAP rachunkowosci zabezpieczen przeptywow

majgcy na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w pienigznych instrumenty pochodne typu FX forward
PLN od kredytu bankowego w PLN,

m spotki Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper

majgca na celu zabezpieczenie cze$¢ wydatkow
walutowych w USD zwigzanych z zakupami celulozy
i wptywéw walutowych w EURO zwigzanych ze

Grycksbo AB i spétki z  Grupy Rottneros

desygnowaly do rachunkowosci zabezpieczen sprzedaza eksportowa,

przeptywodw pienieznych instrumenty pochodne typu = spoki z Grupy Rottneros  desygnowaly do

forward na energie elektryczng majace na celu rachunkowosci zabezpieczen przeplywow

zabezpieczenia przyszych zakupow energii pienieznych instrumenty pochodne typu forward

. | . . .
m spéki z Grupy Rottneros desygnowaly do majgca na celu zabezpieczenie ceny sprzedazy

= . . . celulo SEK.
rachunkowosci zabezpieczen przeptywow uiozy w

40.3.1. Zabezpieczenia przeptywdw $rodkdw pienigznych

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia forward, kontrakt na zakup energii elektrycznej, kontrakt
2012 roku, jako zabezpieczenie przeptywoéw srodkdw forward na sprzedaz celulozy oraz kontrakt typu SWAP
pienieznych Grupa posiadata kontrakty walutowe typu odsetkowy.

Rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywdéw pienieznych z tytutu walutowej dziatalnosci handlowej z

wykorzystaniem transakcji FX forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywdw pienieznych dotyczgcych zakupdéw EUR za SEK:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwiazany ch z planowany mi zakupami energii
elektrycznej w walucie obcej

Pozy cja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy szty ch wy soce prawdopodobny ch przepty wéw
z tytutu zakupdw energii elekiry cznej denominowanych w EUR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacq stanowiq transakcje FX forward, w kidry ch Spétka zobowigzuje sie
kupi¢ EUR za SEK

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

2013

w zaleznosci od kontraktu; do 31.12.2016
8,8 min EUR

od 9,00 do 9,31 SEK/EUR

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

Ty p zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwigzany ch z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozy cja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy sztych wysoce praw dopodobny ch przeptywow
z tytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowig fransakcje FX forward, w ktérych Spétka zobowiazuje sie
sprzeda¢ EUR zaUSD

Paramefry kontrakiu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

2013

w zalezno$ci od kontraktu; do 24.04.2014
40min EUR

od 1,3508 do 1,3512

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci

zabezpieczen przeptywdw pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za PLN:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwiazany ch z planowana sprzedazg w walucie
obcej

Pozy cja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy szty ch wysoce prawdopodobny ch przepty wéw
z tytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowiq transakcje FX forward, w kidry ch Spétka zobowigzuje sie
sprzeda¢ EUR za PLN

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

2013

w zaleznosci od kontrakiu; do 27.06.2014
9,0mn EUR

od 4,3810 do 4,4150 EUR/PLN
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Rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywow pienieznych z tytutu zakupu energii elektrycznej z

wykorzystaniem transakcji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosSci

zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennoSci przeptywow pienigzny ch zwigzany ch z zakupem energii elekiry cznej

Pozy cje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy sztych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozy cja zabezpieczana .
z tytutu zakupu energii

o, Pozy cje zabezpieczajgca stanowia transakcje forward na zakup energii elektry cznej
Instrumenty zabezpieczajace

zawarte na Gietdzie Nord Pool
Parametry kontrakiu:
Data zawarcia kontraktu w zaleznosci od kontraktu; od 01.02.2011
Data wy magalnosci w zaleznoSci od kontraktu; do 31.12.2017
Zabezpieczona iloSC energii 578.400 MWh
Cena terminowa od 32,20 do 48,80 EUR/MWh

Rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych ze sprzedaig celulozy z

wykorzystaniem transakcji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosSci

zabezpieczen przeptywdw pienieznych zwigzanych ze sprzedazg celulozy:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywow pieniezny ch zwigzany ch ze sprzedazg celulozy

Pozy cje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy sztych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozy cja zabezpieczana .
z tytutu sprzedazy celulozy

. Pozy cje zabezpieczajaca stanowia transakcije forward, w kidrych Spétka zobowiazuje sie
Instrumenty zabezpieczajace .
sprzeda¢ celuloze w SEK

Parametry kontrakiu:

Data zawarcia kontrakiu 2013

Data wy magalnosci w zaleznoSci od kontraktu; do 31.12.2014
Zabezpieczona iloS¢ celulozy 18.000 ton

Cena terminowa 5720 SEK/tona

Rachunkowos¢ zabezpieczenn zmiennosci przeptywdéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopa

procentowa kredytu dfugoterminowego z wykorzystaniem transakcji typu SWAP

Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO od kredytu w EURO:
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Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwigzany ch ze zmienng stopg procentowg kredy tu

Typ zabezpieczenia ) )
dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycje zabezpieczang stanowig przy szte przeptywy przeniezne w EURO zwiazane z ptatno$cig

Pozy cja zabezpieczana )
odsetek od kredytu w EURO kalkulowanych na bazie 3Vl EURIBOR

Pozy cje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w kidrej Spdtka zobowiazuje sie placi¢ odsetki

Instrumenty zabezpieczajace w EURO od kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontrakiu:

Data zawarcia konfraktu 28.12.2012 oraz 04.03.2013

Data wy magalnosci kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 7.11.2017
Zabezpieczona warto$¢ warto$¢ odsetek platny ch zgodnie z harmonogramen splat kredytu w wysokosci 10,8 min. EURO
Oprocentow anie terminowe 0,69% oraz 0,78%

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywodw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwigzany ch ze zmienng stopg procentowg kredy tu

Typ zabezpieczenia i )

dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozy cje zabezpieczang stanowig przy szte prze rzeniezne w PLN zwigzane z pfatnoScia odsetek
Pazy cja zabezpieczana Zy cje zabezpieczang, wig przy z. przeplywy przeniezne w zwigzane z pf ia

od kredytu w PLN kalkulowanych na bazie 3V WIBOR

Pozy cje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w kidrej Spdtka zobowiazuje sie placi¢ odsetki
Instrumenty zabezpieczajace w PLN od kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontrakiu 07.03.2013

Data wymagalnosci kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 7.11.2017
Zabezpieczona warto$¢ warto$¢ odsetek ptatny ch zgodnie z harmonogramen sptat kredytu w wysokosci 38,8 min. PLN
Oprocentow anie terminowe 3,71%

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz dane poréwnywalne:

Stan na dzier 31 grudnia 2013 Stan na dzier 31 grudnia 2012

(badane) (badane) (badane) (badane)

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

FX forward 1685 1125 - 285
Forward na sprzedaz celulozy - 1 661 3806 -
SWAP - 79 - 141
Forward na energie elekiryczng - 23 945 - 17 924
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 1685 27 525 3 806 20919
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Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ nominalng pochodnych instrumentdow zabezpieczajacych na dzien
31 grudnia 2013 roku:

Do 1 roku Od 1 roku Powyzej 5 lat Razem
do 5 lat
FX forward:
Waluta sprzedana (w tys. EUR) 13000 - 13 000
Waluta kupiona (w tys. EUR) 4100 4700 - 8800
Forward na energie elektry czna;
Kupiona energia (w tys. PLN) 33074 42 655 - 75729
Forward na sprzedaz celulozy
Sprzedana celuloza (w tonach) 18 000 - - 18 000
SWAP odsetkowy
splaty rat kapitatowych (w tys. PLN) 13757 107 725 - 121482

Ponizsza tabela przedstawia kwoty z tytutu rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych, jakie w 2013 roku

zostaty rozpoznane przez Grupe w rachunku wynikdw i w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

(badane)
Kapitat z aktualizacji wyceny na 31 grudnia 2013 - zmiany wyceny do wartosci godziwej instrumentow
pochodny ch zabezpieczajacy ch z ty tutu zabezpieczanego ry zy ka, odpowiadajace skutecznemu zabezpieczeniu (11 041)
Nieefektywna cze$¢ zmiany wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodny ch zabezpieczajacy ch z tytutu
zabezpieczanego ryzyka, ujgta w przy chodach lub kosztach finansowych
Okres, w kiorym oczekuje sie wy stapienia przeptywow pienigzny ch, kidrych warto$¢ jest zabezpieczona 31 grudnia 2013 - 31 grudnia 2017

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w kapitale z aktualizacji wyceny z tytutu rachunkowos$ci zabezpieczen przeptywdw

pienieznych w 2013 roku:

Rok zakoriczony
31 grudnia 2013

(badane)
Kapitat z aktualizacji wy ceny na dzien 1 stycznia 2013 roku (8 691)
Odroczenie zmian wyceny do wartoSci godziwej instrumentdw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu
zabezpieczanego ryzyka, odpowiadajacej skutecznemu zabezpieczeniu (2349)
Kwota odroczonej zmiany wyceny do warto$ci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu
zabezpieczanego ryzyka, usunigta z kapitatu z aktualizacji wyceny i przeniesiona do przychodéw lub kosztow
finansowych -
Kapitat z aktualizacji wy ceny na dzief 31 grudnia 2013 roku (11 .041)
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41. Zarzadzanie kapitatem

Gtobwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest
utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikow kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnosé
operacyjng Grupy i zwiekszaly warto$¢ dla jgj

akcjonariuszy.

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian
warunkoéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.
W  celu utrzymania lub skorygowania struktury
kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy, zwrdci¢ kapitat  akcjonariuszom  lub
wyemitowa¢ nowe akcje. W roku zakonczonym dnia

31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku nie

wprowadzono zadnych zmian do celéw, zasad i

proceséw obowigzujgcych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatdw stosujgc  wskaznik
dzwigni, ktoéry jest liczony, jako stosunek zadtuzenia
netto do sumy kapitatdw powiekszonych o zadtuzenie
netto. Zasady Grupy stanowig, by wskaznik ten miescit
sie w przedziale 0,10-0,55. Do zadtuzenia netto Grupa
wlicza oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery
dtuzne, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne
zobowigzania, pomnigjszone o $rodki pieniezne |
ekwiwalenty srodkéw pienieznych.

W poréwnaniu do sprawozdania rocznego za rok 2012 nastgpit wzrost wskaznika dzwigni finansowej z 0,46 do 0,53.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Grupa Arctic Paper S.A. (badane) (przeksztatcone)
Oprocentowane kredyty, pozy czki i instrumenty dtuzne oraz pozostate zobowigzania
finansowe 510 308 496 396
Zobowigzania z ty tutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 365 932 410 861
Minus $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (118 033) (202 710)
Zadtuzenie netto 758 208 704 547
Kapitat wiasny 671532 839 131
Kapitat i zadtuzenie netio 1429 740 1543 678
Wskaznik dzwigni 0,53 0,46

42. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Grupie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku ksztattowato

sie nastepujgco:
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Na dzien Na dzien
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
(badane) (badane)
Zarzad Jednostki Dominujacej 4 5
Zarzady Jednostek z Grupy 26 25
Administracja 156 140
Dziat sprzedazy 214 201
Pion produkcii 1237 1343
Pozostali 203 140
Razem 1839 1854

43. Prawa do emisji CO2

Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Munkedals AB, przydziaty praw do emisji CO2 na poszczegodine kraje ale
Arctic Paper Grycksbo AB oraz Arctic Paper cze$¢ z krajbw nie ogtosita takich przydziatdw dla
Mochenwangen GmbH i spdtki grupy Rottneros sg poszczegdlnych spoétek. Z tego wzgledu dane w
czescig Wspdinotowego Systemu Handlu tabelach ponizej obejmujg wstepne dane na 2013 rok.

Uprawnieniami do Emisji. Poprzedni okres korzystania z Tabela ponizej specyfikuje wstepny przydzial za 2013
praw do emisji trwat od 1 stycznia 2008 roku do 31 . . - o -

rok i wykorzystanie praw do emisji w kazdej z pieciu
grudnia 2012 roku. Nowe przydziaty obejmujg okres od

1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2017 roku. Do dnia
publikacji niniejszego raportu Unia Europejska ogtosita

jednostek wraz z danymi za 2012.

(w tonach) dla Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2012 2013
Przydziat 208 448 108 535**
08¢ niewykorzy stana z poprzednich lat 261812 348 490
Emisja (140 994) (150 577)
llo§¢ zakupiona 21424 -
llo§¢ sprzedana (2 200) -
08¢ niewykorzy stana 348 490 306 448
(w tonach) dia Arctic Paper Munkdals AB 2012 2013
Przydziat 14 011 44 238
o8¢ niewykorzy stana z poprzednich lat (5711) 24 305
Emisja (3 155) (1281)
llo§¢ zakupiona 19160 -
llo§¢ sprzedana - -
[l08¢ niewykorzy stana 24 305 67 262
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(w tonach) dla Arctic Paper Mochenwangen GmbH 2012 2013
Przydziat 118 991 12141
llo§¢ niewykorzy stana z poprzednich lat (110 424) (78 861)
Emisja (110 600) (110 743)
llo$¢ zakupiona 23172 78 861
ll05¢ sprzedana - -
llo§¢ niewykorzy stana (78 861) 1398
(w tonach) dia Arctic Paper Grycksbo AB 2012 2013
Przydziat 69 411 77 037
o8¢ niewykorzy stana z poprzednich lat 411 69 411
Emisja - -
llo§¢ zakupiona - -
llo§¢ sprzedana (411) (35 000)
[l08¢ niewykorzy stana 69 411 111 448
(w tonach) dia spdtek z Grupy Rotineros 2012 2013
Przydziat 30 681
lloSc niewykorzy stana z poprzednich lat 72 888
Emisja (13 047)
llo§¢ zakupiona -
llo§¢ sprzedana -
[l08¢ niewykorzy stana 72 888" 90 522

* - ilos¢ na dzien objecia kontroli

** - spodziewany przydziat na 2013 rok
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44, Certyfikaty w kogeneracji

W roku 2013 ze wzgledu na brak uregulowan prawnych
dotyczgcych zottych oraz  czerwonych  certyfikatow
Arctic Paper Kostrzyn nie rozpoznawat przychodéw z
tytutu certyfikatow kogeneracii.

W 2012 roku w oparciu o art. 91 ust. 1 pkt 1 ustawy z
dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo Energetyczne AP
Kostrzyn uzyskata prawa majgtkowe do Swiadectw
Pochodzenia bedacych potwierdzeniem
wyprodukowania energii elektrycznej w wysokosprawne;

jednostce kogeneraciji opalanej paliwami gazowymi.

Z tytutu
kogeneracji w roku 2012 Spdétka otrzymata prawa w
certyfikaty 159.041.932 kWh,
czerwone certyfikaty 6.682.213 kWh W 2012 roku
przychdd uzyskany z tytutu sprzedazy certyfikatow
wyniost 25 397 tys. PLN.

wyprodukowania energii elektrycznej w

wysokosci:  zétte

Prawa majgtkowe do $wiadectw pochodzenia bedacych
potwierdzeniem wyprodukowania energii elektrycznej w
Kogeneraciji posiada takze AP Grycksbo i spétki z Grupy
Rottneros.

45, Dotacje i dziatalnos¢ w SSE

45.1. Dotacje

Grupa nie otrzymata dotacji w 2013 roku.

45.2. Dziatalnos¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Arctic Paper Kostrzyn S.A. prowadzi dziatalnos¢ w
Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej
(KSSSE). Na podstawie zezwolenia wydanego przez
Kostrzyrnsko-Stubickg Specjalng Strefe  Ekonomiczng
S.A. korzysta ze zwolnienia z podatku dochodowego od
0s6b prawnych w zakresie dziatalnosci gospodarczej

objetej zezwoleniem.

Zwolnienie to ma charakter warunkowy. Przepisy

Ustawy o Specjalnych Strefach Ekonomicznych

Z tytutu
kogeneracji w roku 2013 AP Grycksbo otrzymat prawa
w wysokosci: zielone certyfikaty 27 778 kWh (2012 r.:
22 500 kWh). W 2013 roku przychdd uzyskany z tytutu
sprzedazy certyfikatow wynidst 1.772 tys. PLN (2012
rok: 1.909 tys. PLN).

wyprodukowania energii elektrycznej w

Z tytutu
kogeneracji w roku 2013 spdtki Grupy Rottneros

wyprodukowania energii elektrycznej w
otrzymaty prawa w wysokosci: zielone certyfikaty
118.942 kWh. W 2013 roku przychdd uzyskany z tytutu
sprzedazy certyfikatow wynidst 1.718 tys. PLN.

Przychody 2z tytutu certyfikatbw w  kogeneracii
rozpoznawane sg, jako pomniejszenie kosztu witasnego

sprzedazy w rachunku zyskow i strat.

przewidujg mozliwos¢ utraty zwolnienia, jezeli nastgpi

chocby jedna z okolicznosci:

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

m Spodtka razgco uchybi warunkom okreslonym w
zezwoleniu,

m Spodtka nie usunie uchybien stwierdzonych w toku

kontroli w terminie do ich usuniecia wyznaczonym w
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wezwaniu  ministra  wfasciwego do  spraw
gospodarki,

B Spoétka przeniesie w jakiejkolwiek formie wiasnosé
sktadnikdw majgtkowych, z ktérymi byto zwigzane
zwolnienie od podatku w okresie krotszym niz 5 lat
od dnia wprowadzenia do ewidencji,

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

m Spodtka otrzyma zwrot wydatkdéw inwestycyjnych w
jakiejkolwiek formie,

m Spodtka zostanie postawiona w stan likwidacji lub

ogtoszona zostanie jej upadtosc.

Na podstawie zezwolenia wydanego w dniu 25 sierpnia
2006 roku Spodtka moze korzysta¢ ze zwolnienia do dnia
15 listopada 2017 roku. Warunkiem korzystania ze
zwolnienia jest poniesienie na terenie Strefy wydatkéw
inwestycyjnych, w porozumieniu par. 6 Rozporzgdzenia
Rady Ministrow z dnia 14 wrzesnia 2004 roku w sprawie
Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej,
bedgcych podstawg obliczenia pomocy publicznej
zgodnie z par. 3 Rozporzadzenia o wartosci
przewyzszajgcej 40.000 tys. EUR w terminie do dnia 31
grudnia 2013 roku, Obliczonej przy zastosowaniu
Sredniego kursu EUR ogtoszonego przez Prezesa
Narodowego Banku Polskiego z dnia faktycznego

poniesienia wydatku. Utworzenie na terenie Strefy, co
najmniej 5 nowych miejsc pracy w rozumieniu przepisow
par. 3 ust. 3 i ust. 6 Rozporzgdzenia, do dnia 31 grudnia
2011 roku i utrzymanie zatrudnienia na poziomie, co
najmniej 453 pracownikéw od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2013 roku.

Warunki przyznania pomocy nie zmienity sie w okresie
sprawozdawczym. Grupa nie byta przedmiotem kontroli
ze strony upowaznionych do tego organdw.

W okresie od 25 sierpnia 2006 roku do 31 grudnia 2013

roku Spotka poniosta nakfady inwestycyjne
kwalifikowane jako nakfady (niezdyskontowane) w
KSSSE w wysokosci 227.102 tys. PLN. Kwota
zdyskontowana wykorzystanej pomocy publicznej z tego

tytutu w tym okresie wyniosta 45.843 tys. PLN.

Jezeli poniesione nakfady inwestycyjne kwalifikowane nie
znajdujg pokrycia w dochodzie za rok biezgcy wowczas
od nadwyzki Spoétka tworzy aktywa z tytutu podatku
odroczonego.

Wartos¢
odroczonego na wydatkach poniesionych w KSSSE
wyniosta 18.457 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2013
roku. Warto$¢ nierozpoznanego aktywa na dzien 31
grudnia 2013  roku 2.225 tys. PLN.

rozpoznanego aktywa z tytulu podatku

wynosi

46. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

46.1. Aneks do umowy kredytowej Arctic Paper Grycksbo

W dniu 19 marca 2014 roku Arctic Paper Grycksbo
zawarto aneks do umowy z Svenska Handelsbanken,
przediuzajgcy date sptaty zadtuzenia w rachunku
biezagcym dla Arctic Paper Grycksbo do dnia 30

wrzesnia 2014 roku na dotychczasowych warunkach
oraz oObnizajgcy poziomy wymaganych wybranych
wskaznikéw finansowych, ktére APG bedzie musiato
spetni¢ na dzien 30 wrzesnia 2014 r. oraz po tej dacie.

Do dnia niniejszego raportu nie mialy migjsca inne istotne zdarzenia, z wyjatkiem tych, ktére ujawniono w innych

paragrafach tego reportu.
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Podpisy Cztonkdéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu .
) Wolfgang Libbert 21 marca 2014
Dyrektor Zarzadzajacy
Czlonek Zarzadu .
] 4 Malgorzata Majew ska-Sliwa 21 marca 2014
Dy rektor Finansowy
Czlonek Zarzadu ]
) Jacek Lo$ 21 marca 2014
Dy rektor Zakupow
Czlonek Zarzadu
. Per Skoglund 21 marca 2014
Dyrektor Operacyjny
Czlonek Zarzad
Zionex Zarzadd . Michat Sawka 21 marca 2014
Dy rektor Sprzedazy
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