SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025
GKARCTIC PAPER S.A



Arctic Paper przygotowata swoje skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe za 2025 rok w jednolitym
elektronicznym formacie raportowania (ang. European Single Electronic Format, ESEF), ktory jest elektronicznym
formatem sprawozdawczym, w ktéorym emitenci na rynkach regulowanych UE przygotowuja swoje roczne sprawozdania
finansowe od 1 stycznia 2020 r. na podstawie Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2019 /815 z dnia 17 grudnia
2018 r. uzupetniajace dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania z pézniejszymi
zmianami.

Ta wersja PDF skonsolidowanego sprawozdania finansowego 2025 Grupy Kapitatowej Arctic Paper zostata
przygotowana wytgcznie w celu usprawnienia odczytu cyfrowego.

Pomimo wszelkich wysitkéw poswieconych konwersji pliku XBRI do formatu PDF, moga istnie¢ pewne rozbieznosci,
pominigcia lub przyblizenia. W przypadku jakichkolwiek réznic miedzy wersjami PDF i XBRI, wersja XBRI jest jedyna

prawnie wigzacq i jest rozstrzygajaca.

Arctic Paper, jej przedstawiciele i pracownicy zrzekaja sie wszelkiej odpowiedzialnosci w tym zakresie.
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Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe bedgce sktadnikiem Skonsolidowanego Raportu Rocznego

za 2025 rok zostato sporzgdzone zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku

w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz

warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757 z pézn. zm.), a takze zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez UE (MSSF UE).

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji, biorgc pod

uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardow MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalnos¢,

w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére

weszly w zycie oraz standardami MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejskg. MSSF obejmujg standardy

i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR).

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe prezentuje dane w PLN, a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

DEFINICJE | OBJASNIENIA SKROTOW

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

Skroty stosowane w odniesieniu do podmiotow gospodarczych, instytucji i organéw oraz dokumentow Spotki

Skrot

Definicja

Arctic Paper, Spétka, Emitent, Jednostka Dominujgca, AP

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic Paper, Grupa AP

Arctic Paper Kostrzyn, AP Kostrzyn, APK

Arctic Paper Munkedals, AP Munkedals, APM

Arctic Paper Mochenwangen, AP Mochenwangen, APMW
Arctic Paper Grycksbo, AP Grycksbo, APG

Papiernie

Arctic Paper Investment AB, API AB

Arctic Paper Investment GmbH, APl GmbH

Arctic Paper Verwaltungs

Arctic Paper Immobilienverwaltungs

Grupa Kostrzyn

Grupa Mochenwangen

Grupa Grycksbo
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Arctic Paper Spoétka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odra, Polska

Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spétka Akcyjna wraz ze spétkami
zaleznymi i wspdlnymi przedsiewzieciami

Arctic Paper Kostrzyn Spétka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odra, Polska

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

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 Grycksbo,
Arctic Paper Investment AB z siedzibg w Goéteborgu, Szwecja

Arctic Paper Investment GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy
Arctic Paper Verwaltungs GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy

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

Arctic Paper Kostrzyn Spoétka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odra 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, Arctic Paper Investment AB, Arctic Paper Finance
AB



Skrét Definicja

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

Arctic Paper Benelux SA z siedzibg w Oud-Haverlee (Belgia);
Arctic Paper Danmark A/S z siedzibg w Greve (Dania);

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

Arctic Paper Deutschland GmbH z siedzibg w Hamburgu (Niemcy);
Arctic Paper Italia Srl z siedzibg w Mediolanie (Wtochy);

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

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

Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Polska);
Arctic Paper Espafia SL z siedzibg w Barcelonie (Hiszpania);
Arctic Paper Sverige AB z siedzibg w Munkedal (Szwecja);

Arctic Paper Schweiz AG z siedzibg w Derendingen (Szwajcaria);
Arctic Paper UK Ltd z siedzibg w Londynie (Wielka Brytania);

Arctic Power Sp. z 0.0.
(poprzednio Arctic Paper East Sp. z 0.0.)

Arctic Power Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg (Polska);

Kostrzyn Packaging Sp. z o.0. Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odra (Polska);

Rottneros, Rottneros AB Rottneros AB z siedzibg w gminie Sunne, Szwecja

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB Rottneros AB z siedzibg w S6derhamn, Szwecja; Rottneros Bruk AB z siedzibg
w Rottneros, Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedzibg w S6derhamn, Szwecja,
Vallviks Bruk AB z siedzibg w Vallvik, Szwecja; Rottneros Packaging AB

z siedzibg w Sunne, Szwecja; SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Kuldiga, totwa;

od 1 stycznia 2020 roku Nykvist Skogs AB z siedzibg Grasmark, Szwecja

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

w Vallvik, Szwecja
Biuro Zakupéw Rottneros SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Kuldiga na totwie
Kalltorp Kalltorp Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trollhattan w Szwec;ji
Nemus Holding AB Nemus Holding AB z siedzibg Géteborgu, Szwecja

Thomas Onstad Gtéwny akcjonariusz Emitenta, posiadajacy bezposrednio i posrednio ponad

50% akcji Arctic Paper S.A.; cztonek Rady Nadzorczej Emitenta
Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Grupy, Zarzad Spotki Zarzad Arctic Paper S.A.

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza Emitenta, Rada Nadzorcza Spotki,
Rada Nadzorcza Grupy, RN

Rada Nadzorcza Arctic Paper S.A.

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

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

NWZA, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Nadzwyczajne Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.
Walne Zgromadzenie Emitenta, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki

Statut, Statut Emitenta, Statut Spétki Statut Arctic Paper S.A.

KSSSE, SSE Kostrzynsko-Stubicka Specjalna Strefa Ekonomiczna

Sad Rejestrowy

Gietda, GPW

KDPW, Depozyt

KNF

SFSA
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Sad Rejonowy w Zielonej Goérze
Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papieréow Wartosciowych Spétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie

Komisja Nadzoru Finansowego

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



Skroét

Definicja

NASDAQ w Sztokholmie, Nasdaq

CEPI

EURO-GRAPH

Eurostat

GUS

NBSK

BHKP
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Gietda papieréw wartosciowych w Sztokholmie, w Szwecji

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

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

Europejski Urzad Statystyczny
Gtéwny Urzad Statystyczny

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

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



Definicje wybranych poje¢ oraz skroty stosowane dla walut

Skrot Definicja

FY Rok obrotowy

Q1 | kwartat roku obrotowego

Q2 Il kwartat roku obrotowego

Q3 Il kwartat roku obrotowego
Q4 IV kwartat roku obrotowego

H1 | pétrocze roku obrotowego

H2 Il pétrocze roku obrotowego
YTD Narastajgco w roku obrotowym

Like-for-like, LFL

Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnosci.

p.p. (ang. percentage point) Punkt procentowy — réznica miedzy dwiema wartosciami jednej wielkosci podanymi w procentach
PLN, z, zloty Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej
ar grosz — 1/100 ztotego — jednostki monetarnej Rzeczypospolitej Polskiej
Euro, EUR Jednostka monetarna Unii Europejskiej
GBP Funt szterling — jednostka monetarna Wielkiej Brytanii
SEK Korona szwedzka — jednostka monetarna Szwecji
DKK Korona dunska — jednostka monetarna Danii
NOK Korona norweska — jednostka monetarna Norwegii
CHF Frank szwajcarski — jednostka monetarna Szwajcarii
USD Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca, jako prawny $rodek ptatniczy na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki
MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci
MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
MSSF UE Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone w Unii Europejskiej
PKB Produkt krajowy brutto
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2025 R.

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy papieru i celulozy 411 3197 594 3434 693
Przychody ze sprzedazy 3 197 594 3434 693
Koszt wlasny sprzedazy 4.2.2. (2 966 333) (2 850 307)
Zysk (strata) ze sprzedazy 231 261 584 386
Koszty sprzedazy 4.2.2. (345 483) (349 188)
Koszty ogdlnego zarzadu 4.2.2. (109 576) (120 618)
Pozostate przychody operacyjne 4.2.1. 129 360 132 055
Pozostate koszty operacyjne 4.2.2. (59 338) (62 341)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (153 776) 184 294
Przychody finansowe 4.2.3. 4 406 19 686
Koszty finansowe 4.2.4. (61721) (11 531)
Zysk (strata) brutto (211 091) 192 449
Podatek dochodowy 4.4. 35726 (31 344)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (175 365) 161 105
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (175 365) 161 105
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (99 681) 154 458
Akcjonariuszowi niekontrolujgcemu (75 684) 6 647
Zysk (strata) na jedna akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujace;j 4.5. (1,44) 2,23
— rozwodniony z zysku przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujgcej 4.5, (1,44) 2,23

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025
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Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zysk/(strata) netto okresu sprawozdawczego (175 365) 161 105
Skfadniki innych catkowitych dochodéw, ktére zostang przeklasyfikowane do zysku lub 62 843 (119 353)
straty, przed opodatkowaniem
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 5.12.2. 62 600 (58 223)
Wycena instrumentéw finansowych, w tym: 243 (61 130)

Wycena instrumentéw finansowych (skfadniki podlegajace przeklasyfikowaniu w 4.3. (3704) (45 631)
przysztych okresach)

Wycena instrumentéw finansowych (sktadniki przeklasyfikowane w okresie) 4.3. 3947 (15 499)
Sktadniki innych catkowitych dochoddw, ktére nie zostang przeklasyfikowane do zysku lub (298) 748
straty, przed opodatkowaniem
Zyski (straty) aktuarialne dotyczace programéw okreslonych $wiadczen 5.15.2. (298) 748
Pozostate catkowite dochody przed opodatkowaniem 62 545 (118 605)
Podatek dochodowy zwigzany ze sktadnikami innych catkowitych dochodéw, ktére zostang (71) 8 087
przeklasyfikowane do zysku lub straty
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych, w tym: 4.4.1. (71) 8 087

Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (podlegajacy (253) 7 350
przeklasyfikowaniu w przysztych okresach)

Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (przeklasyfikowany w 182 737
okresie)

Podatek dochodowy zwigzany ze sktadnikami innych catkowitych dochodéw, ktére nie - (106)
zostang przeklasyfikowane do zysku lub straty

Podatek odroczony od zyskoéw/(strat) aktuarialnych dotyczacych programéw okreslonych 4.4.1. - (106)
Swiadczen

Pozostate catkowite dochody netto 62 474 (110 624)
Catkowity dochod za okres (112 891) 50 481
Catkowity dochdd przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej (53 175) 81 154
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (59 716) (30673)

Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Aktywa
Na dzien Na dzien

Aktywa trwate Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Rzeczowe aktywa trwate 5.1. 1527 706 1419 069
Aktywa niematerialne 5.4. 78 446 38 202
Wartos$¢ firmy 5.4. 8207 7 835
Udziaty we wspolnych przedsiewzigciach 5.4.3. 5203 5059
Inne aktywa finansowe 5.5. 14 943 15 547
Inne aktywa niefinansowe 5.6. 1668 162
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4.4.3. 6913 6453
Aktywa trwate ogétem 1643 086 1492 327
Aktywa obrotowe
Zapasy 5.9. 443 529 495 044
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznos$ci 5.10. 367 833 428 773
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych 5.10. 22 296 16 158
Inne aktywa niefinansowe 5158 47 115 33 318
Inne aktywa finansowe 5.6. 904 3760
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5.11. 151 642 287 583
Aktywa obrotowe ogétem 1033 319 1264 636
SUMA AKTYWOW 2 676 405 2756 963

Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania

finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien

Na dzien

Pasywa Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny (przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej)
Kapitat podstawowy 5.12.1. 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 5.12.3. 625 733 625 733
Pozostate kapitaty 5.12.4. 340 310 138 750
Réznice kursowe z przeliczenia 5.12.2. (101 862) (144 397)
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 5.12.5. 482 037 765 920
1415 506 1455 294
Udziaty niekontrolujgce 5.12.6. 281 935 313 429
Kapitat wiasny ogétem 1697 441 1768 723
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu kredytow 5.13. 56 060 179 108
Rezerwy 5.16.1 12 930 13 365
Zobowigzania pracownicze 5.15.1. 19 920 20 432
Pozostate zobowigzania finansowe 5.10. 36 501 45 740
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4.4.3. 72 651 110 319
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 5.17.2. 4766 6 596
Zobowiazania dtugoterminowe ogétem 202 828 375 560
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu kredytow 5.17.1. 195019 52 647
Rezerwy 5.16.1. 774 365
Pozostate zobowigzania finansowe 5.13. 10776 8716
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 5.17.1. 454 527 427 154
Zobowigzania pracownicze 5.12.1. 98 551 96 743
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 5.18.3. 518 17 928
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 5.17.2. 15971 9127
Zobowiazania krotkoterminowe ogétem 776 136 612 680
Zobowiagzania razem 978 964 988 240
SUMA PASYWOW 2 676 405 2756 963

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025
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Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Okres Okres
12 miesigcy 12 miesiecy
zakonczony zakonczony
Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zyskl/(strata) brutto (211 091) 192 449
Korekty o pozycje: 355 842 54 259
Amortyzacja 4.2.6 194 297 114 302
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 4910 (5 555)
Odsetki, netto 13 646 4508
Zyski / strata na dziatalno$ci inwestycyjnej (955) 8 116
(Zwigkszenie) /zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 68 039 (23 774)
naleznosci
(Zwigkszenie) /zmniejszenie stanu zapaséw 68 819 (67 515)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek, obligacji oraz 18 656 44 669
pozostatych zobowigzan finansowych
Zmiana stanu aktywéw niefinansowych (8 151) (17 869)
Zmiana stanu rezerw 2691 7708
Zmiana stanu rezerw emerytalnych i zobowigzan pracowniczych (1 435) (25 108)
Zmiana stanu dotacji i przychodéw rozliczanych w czasie 4614 (844)
Certyfikaty w kogeneracji i prawa do emisji CO2 (zwigkszenie) (5 705) 11 693
Zmiana w rozliczeniu zrealizowanych kontraktéw forward spetniajacych zasady (3 328) 11 204
rachunkowosci zabezpieczen (zmniejszenie)
Zmiana w rozliczeniu niezrealizowanych kontraktéw forward niespetniajacych zasad - (7 122)
rachunkowosci zabezpieczen
Pozostate (256) (154)
Suma przeptywdw z dziatalnosci 144 751 246 708
Podatek dochodowy zaptacony (26 422) (58 313)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 118 329 188 395
Przeptywy $rodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i aktywédw niematerialnych 126 2169
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych (300 730) (423 597)
Odsetki otrzymane - 531
Woptywy z kontraktéw forward niespetniajgcych zasad rachunkowosci zabezpieczen - 4267
Inne wptywy (wyptywy) srodkéw pienieznych zaklasyfikowane jako dziatalno$¢ inwestycyjna (1437) -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (302 041) (416 630)
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezacym 67 026 1130
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (6 469) (6 354)
Sptata innych zobowigzan finansowych - 7

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025
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Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.



Okres Okres

12 miesigcy 12 miesiecy

zakonczony zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Whplywy z tytutu zaciggnigcia kredytéw 23 260 179 473

Splata kredytow (84 332) (66 276)

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom AP SA 4.4.4. - (69 288)

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom niekontrolujgcym 5.12.6 - (13 980)

Odsetki zaptacone (466) (1877)

Emisja akgji 44 932 -

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 43 951 22 835

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow (139 761) (205 400)

Roznice kursowe netto 3823 (7 465)

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw po skutkach (135 938) (212 865)
zmian kurséw walut

Srodki pieniezne na poczatek okresu 287 583 500 449

Srodki pieniezne na koniec okresu 5.11. 151 642 287 583

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025
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Zasady (polityki) rachunkowo$ci oraz dodatkowe noty objasniajagce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 17 do 91 stanowig jego integralng czes$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Razem kapitat

Réznice kursowe przypadajacy
z przeliczenia akcjonariuszom Kapitaty

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane jednostki akcjonariuszy Kapitat wtasny

Nota podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty ~ (Niepokryte straty) dominujgcej  niekontrolujgcych ogoétem

Na dzien 1 stycznia 2025 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 750 765 920 1455 294 313 429 1768 723

Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - (99 681) (99 681) (75 684) (175 365)

Pozostate catkowite dochody netto za okres - - 42 535 4 268 (298) 46 506 15 968 62 474

Catkowity dochdd za okres - - 42535 4268 (99 979) (53 175) (59 716) (112 891)

Podziat zysku - - - 197 292 (197 292) - - -

Nabycie akcji w spotce zaleznej — udziat - - - - 13 388 13 388 28 221 41 609

mniejszosciowy
Wyptata dywidendy akcjonariuszom AP SA 4.6, - - - - - - - -
5.12.5

Suma zmian w kapitale - - 42 535 201 560 (283 883) (39 787) (31 495) (71 282)

Na dzien 31 grudnia 2025 roku 69 288 625 733 (101 862) 340 310 482 037 1415 506 281935 1697 441
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Razem kapitat

Réznice kursowe przypadajacy
z przeliczenia akcjonariuszom Kapitaty

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane jednostki akcjonariuszy Kapitat wtasny

Nota podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) dominujgcej  niekontrolujgcych ogoétem

Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 805 (107 340) 175 639 862 036 1443 428 358 080 1801 508

Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 154 458 154 458 6 647 161 105

Pozostate catkowite dochody netto za okres - - (37 056) (36 890) 642 (73 304) (37 320) (110 624)

Catkowity dochéd za okres - - (37 056) (36 890) 155 100 81 154 (30 673) 50 481

Podziat zysku - 181928 - - (181 928) - - -

Nabycie akcji w spotce zaleznej — udziat - - - - - - - -

mniejszosciowy
Wyptata dywidendy akcjonariuszom AP SA 46., - - - - (69 288) (69 288) (13 980) (83 268)
5.12.5

Suma zmian w kapitale - 181 928 (37 056) (36 890) (96 116) 11 866 (44 653) (32 787)

Na dzien 31 grudnia 2024 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 750 765 920 1455 294 313 429 1768 723
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INFORMACJA DODATKOWA ZAWIERAJACA OPIS ZASAD RACHUNKOWOSCI | NOTY
OBJASNIAJACE

1. Informacje ogéine
1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Grupa Arctic Paper Spétka Akcyjna jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetosciowy papier ksigzkowy
i szeroki asortyment produktéw w tym segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele
rodzajow bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego papieru niepowlekanego
dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. Na dzien 31 grudnia
2025 roku Grupa Arctic Paper zatrudnia prawie 1 500 os6b w swoich papierniach, spotkach zajmujgcych sie
sprzedazg papieru oraz w spoétkach celulozowych, biurze zakupu oraz spotce produkujgcej opakowania do
zywnosci. Nasze papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji. Celulozownie zlokalizowane sg w Szwecji. Na
dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa posiadata 13 Biur Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkow
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 12
miesiecy 2025 roku wyniosty 3 198 milionéw PLN.

Arctic Paper Spotka Akcyjna jest spotkg holdingowg utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji
kapitatowej przeprowadzonej w 2008 roku papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals
(Szwecja) oraz Spotki Dystrybucyjne i biura sprzedazy staly sie wiasnoscig Arctic Paper S.A. Poprzednio byty one
wiasnoscig Arctic Paper AB (pozniej Trebruk AB), spétki posrednio dominujgcej wobec Arctic Paper S.A. Ponadto,
w ramach ekspansiji, Grupa nabyta w listopadzie 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy)

a w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo (Szwecja). W grudniu 2012 roku Grupa nabyta pakiet kontrolny akc;ji
Rottneros AB, notowanej na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie i posiadajgcej udziaty w dwéch celulozowniach
(Szwecja).

Jednostka Dominujaca jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Zielonej Gorze (Polska), VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Siedziba
spotki znajduje sie w Polsce, w Kostrzynie nad Odrg (ul. Fabryczna 1). Spétka posiada tez oddziat zagraniczny,
ktoérego siedziba znajduje sie w Szwec;ji, w Géteborgu.

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

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, podporzadkowanymi produkcji papieru i celulozy, sa:

* Produkcja opakowan,

* Wytwarzanie energii elektrycznej,
* Przesytanie energii elektrycznej,
¢ Dystrybucja energii elektrycznej,
* Produkcja ciepta,

* Dystrybucja ciepta,

e Uslugi logistyczne,

¢ Dystrybucja papieru i celulozy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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1.2. Struktura akcjonariatu

wedtug stanu na 31.12.2025 wedtug stanu na 31.12.2024

Udziat Udziat Udziat Udziat

w kapitale w ogolnej w kapitale w ogolnej

zaktadowym liczbie gtosow zaktadowym liczbie gtosow

Akcjonariusz llo$¢ akiji [%]  llos¢ gloséw [%] llo$¢ akiji %]  llos¢ gloséw [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26% 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
— posrednio poprzez 41 974 890 60,58% 41 974 890 60,58% 41 581 449 60,01% 41 581 449 60,01%
:Smus Holding 41 374 890 59,71% 41 374 890 59,71% 40 981 449 59,15% 40 981 449 59,15%
inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87% 600 000 0,87% 600 000 0,87%

— bezposrednio 5323 658 7,68% 5323 658 7,68% 5623 658 8,12% 5623 658 8,12%
Pozostali 21 989 235 31,74% 21989 235 31,74% 22 082 676 31,87% 22 082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wlasne - 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%

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spotka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca
posrednio do Pana Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 31 grudnia 2025 roku 41 374 890 akcji naszej Spotki
stanowigcych 59,71% jej kapitatu zaktadowego odpowiadajacych 59,71% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Tym samym Nemus Holding AB jest podmiotem dominujacym w stosunku do Emitenta.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada bezposrednio 5.323.658
Akgji stanowigcych 7,68% catkowitej liczby akcji Spétki oraz przez inny podmiot 600 000 akcji stanowigcych 0,87%
catkowitej liczby Akcji Spotki. Laczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper
S.A. wynosi 68,26% na dzien 31 grudnia 2025 roku (31 grudnia 2024 roku: 68,13%) i nie zmienit sie do dnia
publikacji niniejszego raportu.

Jednostkg dominujacg Grupy najwyzszego szczebla, ktéra sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
jest Nemus Holding AB. Wiascicielem najwyzszego szczebla dla Grupy jest Pan Thomas Onstad.

1.3. Skiad grupy kapitatowej

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

Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien

21 31 31
kwietnia  grudnia  grudnia
Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 2026 2025 2024
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Polska, Fabryczna 1, Produkcja papieru 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper Mochenwangen GmbH Niemcy, Fabrikstrasse 62, Spoétka nieprowadzaca 99,74% 99,74% 99,74%
DE-882, 84 Wolpertswende dziatalnosci, wczesniej
produkcja papieru
Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Produkcja papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper UK Limited Wielka Brytania, 8 St Thomas Street Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
SE1 9RR Londyn
Arctic Paper Baltic States SIA totwa, K. Vardemara iela 33-20, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Riga LV-1010
Arctic Paper Deutschland GmbH Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457 Hamburg Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien

21 31 31
kwietnia grudnia grudnia
Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 2026 2025 2024
Arctic Paper Benelux S.A. Belgia, Ophemstraat 24, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
B-3050 Oud-Heverlee
Arctic Paper Schweiz AG Szwajcaria, Gutenbergstrasse 1, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
CH-4552 Derendingen
Arctic Paper Italia srl Wiochy, Via Cavriana 7, 20 134 Mediolan Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Arctic Paper Danmark A/S Dania, Korskildelund 6 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
DK-2670 Greve
Arctic Paper France SAS Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, 75012  Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Paryz
Arctic Paper Espana SL Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
9-1 Barcelona
Arctic Paper Papierhandels GmbH Austria, Hainborgerstrasse 34A, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
A-1030 Wieden
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. Polska, Okrezna 9, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
02-916 Warszawa
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Eikenga 11-15, NO-0579 Oslo Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Arctic Power Sp. z 0.0. (poprzednio Arctic ~ Polska, Fabryczna 1, Produkcja energii 100% 100% 100%
Paper East Sp. z 0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Investment GmbH * Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek 100% 100% 100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg Dziatalno$¢ spotek 100% 100% 100%
holdingowych
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek ND****  ND**** 100%
DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Immobilienverwaltung Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek ND****  ND***  94,90%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg Dziatalno$¢ spotek 100% 100% 100%
holdingowych
EC Kostrzyn Sp. z 0.0. Polska, ul. Fabryczna 1, Wynajem nieruchomosci oraz ND****  ND**** 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg maszyn i urzadzen
Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100%
Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. Polska, ul. Fabryczna 1, Produkcja opakowan 77,51% 77,51% 76%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Rottneros AB Szwecja, Séderhamn Dziatalno$¢ spoétek 55,02% 55,02% 51,27%
holdingowych
Rottneros Bruk AB Szwecja, Rottneros Produkcja celulozy 55,02% 55,02% 51,27%
Utansjo Bruk AB Szwecja, S6derhamn Spotka nieprowadzaca 55,02% 55,02% 51,27%
dziatalnosci
Vallviks Bruk AB Szwecja, Vallvik Produkcja celulozy 55,02% 55,02% 51,27%
Nykvist Skogs AB Szwecja, Grasmark Spotka skupiajgca wtascicieli  55,02% 55,02% 51,27%
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien

21 31 31

kwietnia grudnia grudnia

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 2026 2025 2024

Rottneros Packaging AB Szwecja, Sunne Produkcja opakowan do 55,02% 55,02% 51,27%
Zywnosci

SIA Rottneros Baltic totwa, Kuldiga Biuro zakupoéw 55,02% 55,02% 51,27%

Arctic Paper Fiber Solutions, INC.*** USA, Corporation Trust Center Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 0%

1209 Orange Street, City of Wilmington, County
of New Castle State of Delaware 19801

Project Frost APM AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Magazynowanie energii 100% 100% 100%

Project Frost APG AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Magazynowanie energii 100% 100% 100%

* — spotki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH

** — spotka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB (zamknietej w ciggu 2015 roku) i posrednio Arctic Paper Grycksbo AB

*** — Arctic Paper Fiber Solutions, INC. Na dzien bilansowy wktady kapitatowe nie zostaty wniesione. Arctic Paper S.A posiada 100% akcji

**x — spoiki zlikwidowane w zwigzku z uproszczeniem struktury grupy

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powzigt informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym

o przydzieleniu Spotce dodatkowo, poza akcjami wynikajacymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spoftki
zaleznej Rottneros (8,7% akcji oferowanych) w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru. Przed
dokonaniem powyzszej transakcji Spétka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych
51,27% w kapitale zaktadowym i 51,27% w ogolnej liczbie gloséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji
oraz realizacji w catosci przystugujacego jej prawa poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami
Rottneros Spétka posiada tgcznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w kapitale zaktadowym

i 55,02 % w ogdlnej liczbie gtoséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zaktadowy spoiki
Rottneros wzrost o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji tgczna liczba akcji

i gtoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akgiji.

W okresie sprawozdawczym Spotka utworzyta nowg jednostke zalezng w Stanach Zjednoczonych — Arctic
Paper Fiber Solutions, Inc. W zwigzku z utworzeniem jednostki podjeto uchwate o emisji 1 000 akcji na rzecz Arctic
Paper S.A. Natomiast na dzien bilansowy wktad pieniezny odpowiadajacy tej emisji nie zostat jeszcze wniesiony.
Jednostka dominujgca posiada 100% udziatéw/akcji w kapitale spotki zaleznej.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie byto innych zmian w sktadzie Grupy w stosunku do stanu
na 31 grudnia 2025 roku.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku, jak réwniez na dzien publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach
posiadanych przez Grupe w spétkach zaleznych odpowiadat procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym
tych spotek. Wszystkie jednostki zalezne wchodzgce w sktad Grupy (poza wymienionymi powyzej) podlegaja
konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane
od dnia ustania kontroli.

1.4. Skiad organow zarzadzajacych i nadzorujacych

1.4.1. Zarzad Jednostki Dominujacej

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Zarzadu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

e Michat Jarczynski Prezes Zarzadu powotany w dniu 10 grudnia 2018 roku ze skutkiem na dzien 1 lutego 2019
roku;

* Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzadu powotana w dniu 29 maja 2023 roku.

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

Cztonkowie Zarzadu petnig swoje funkcje nieprzerwanie od dnia powotania.
Od dnia 31 grudnia 2025 roku do dnia publikacji sprawozdania finansowego nie miaty miejsca zmiany
w sktadzie Zarzadu Spoiki.

1.4.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujace;j
Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wchodzili:
¢ Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 22 wrzesnia 2016 roku (powotany do Rady
Nadzorczej w dniu 14 wrzesnia 2016 roku);
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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* Roger Mattsson — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrzesnia 2016 roku (powotany
na Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 14 wrzes$nia 2014 roku);

e Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;
» Zofia Dzik — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;
¢ Anna Jakubowski — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

Czionkowie Rady Nadzorczej petnig swoje funkcje nieprzerwanie od dnia powotania.
Do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie byto zmian w sktadzie Rady
Nadzorczej Jednostki Dominujgcej.

1.4.2. Komitet Audytu Jednostki Dominujacej

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujacej wchodzili:

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

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

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

Cztonkowie Komitetu Audytu petnig swoje funkcje nieprzerwanie od dnia powotania
Do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie byto zmian w sktadzie
Komitetu Audytu Jednostki Dominujace;j.

1.5. Zmiany w strukturze kapitalowej Grupy Arctic Paper

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powziat informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym

0 przydzieleniu Spoétce dodatkowo, poza akcjami wynikajgcymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spotki
zaleznej Rottneros (8,7% akcji oferowanych) w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru. Przed
dokonaniem powyzszej transakcji Spotka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych
51,27% w kapitale zaktadowym i 51,27% w ogolnej liczbie gloséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji
oraz realizacji w catosci przystugujgcego jej prawa poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami
Rottneros Spétka posiada tgcznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w kapitale zaktadowym

i 55,02 % w ogodlnej liczbie gtoséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zakladowy spofki
Rottneros wzrést o0 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji taczna liczba akcji

i glosow w Rottneros wynosi 267 822 833 akcji.

1.6. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Jednostki
Dominujagcej w dniu 21 kwietnia 2026 roku.

2. Zasady rachunkowosci
2.1. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
z wyjatkiem pochodnych instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwe;.

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 przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.
Zarzad dokonat oceny zatozenia kontynuacji dziatalnosci przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.
W ramach tej oceny dokonano oceny ogoélnej sytuacji kapitatu obrotowego Grupy, w tym dystrybucji Srodkow
pienieznych pomiedzy spotkami zaleznymi oraz wszelkich ograniczen w transferze srodkéw poza Grupe. W
stosownych przypadkach zarzad rozwazyt zdolno$¢ spétek zaleznych do wyptaty dywidend lub transferu srodkéw
w inny sposob w celu wywigzania sie ze zobowigzan Grupy.
Zarzad sporzadzit prognoze przeplywow pienigznych obejmujgca co najmniej dwanascie miesiecy od daty
zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Prognoza opiera si¢ na zatwierdzonych budzetach,
historycznych trendach, aktualnych warunkach rynkowych oraz umowach obowigzujgcych na dzien oceny.
Prognozy obejmujg przewidywane wptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej, zapotrzebowanie na
naktady inwestycyjne, zobowigzania z tytutu obstugi zadtuzenia oraz zmiany kapitatu obrotowego w Grupie. Na

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025 20
GK ARCTIC PAPER S.A.



podstawie tej analizy zarzad oczekuje, ze Grupa utrzyma wystarczajacg ptynnos¢ finansowa, aby wywigzac sie ze
swoich zobowigzan w terminie ich wymagalnosci przez caty okres oceny.

Po uwzglednieniu skonsolidowanej sytuacji finansowej Grupy, prognozowanych przeptywdw pienieznych, zdolnosci
finansowania wewnatrz grupy, analizy wrazliwosci i wszystkich istotnych informacji dostepnych na dzien
zatwierdzenia skonsolidowanych sprawozdan finansowych, Zarzad stwierdza, ze zatozenie kontynuacji dziatalnosci
rzez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przyszitosci jest zasadne.

2.2. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztionkowskim (Dz.U. z 20018 r., poz. 757z p6zn. zm.), oraz z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF), ktére zostaty zatwierdzone przez Unig
Europejska (,MSSF UE”").

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) .

Niektére jednostki zalezne Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami)
rachunkowosci okreslonymi przez Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa”)
z pbézniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami (,polskie standardy rachunkowosci”) lub zgodnie
z innymi lokalnymi standardami rachunkowosci wtasciwymi 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 UE.

2.3. Waluta sprawozdania finansowego i waluty funkcjonalne

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato przedstawione w PLN, ktore jest rowniez walutg
funkcjonalng Jednostki Dominujgcej. Dla kazdej z jednostek zaleznych ustalana jest waluta funkcjonalna i aktywa
oraz zobowigzania danej jednostki sg mierzone w tej walucie funkcjonalnej. Walutami funkcjonalnymi spétek Grupy
uwzglednionymi w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa: ztoty polski (PLN), korona
szwedzka (SEK), euro (EUR), korona norweska (NOK), korona dunska (DKK), funt szterling (GBP) oraz frank
szwajcarski (CHF).

2.4. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktoére
zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2025.

Jednostka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie innych standardéw, interpretacji lub zmian, ktére
zostaty opublikowane, lecz nie obowigzujg dla okresdw rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 r.

2.5. Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe
standardy oraz zmiany do obowigzujgcych standardoéw, ktére weszty w zycie w 2025 r.:

a) Zmiany do MSR 21 “Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”
W sierpniu 2023 r. Rada opublikowata zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”.
Wprowadzone zmiany majg utatwi¢ jednostkom ustalenie, czy dana waluta jest wymienialna na inng walute oraz
oszacowanie natychmiastowego kursu wymiany, w przypadku braku wymienialnosci danej waluty. Ponadto, zmiany
do standardu wprowadzajg wymaog dodatkowych ujawnieh w przypadku braku wymienialnosci walut na temat
sposobu ustalenia alternatywnego kursu wymiany.

Powyzsze zmiany nie majg wptywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.

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

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétka nie zdecydowata o wczesniejszym
zastosowaniu nastepujacych opublikowanych standarddw, interpretacji lub poprawek do istniejacych standardow
przed ich datg wejscia w zycie:

a) Zmiany w klasyfikacji i wycenie instrumentéw finansowych — Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7

¢ MSSF W maju 2024 roku RMSR opublikowata zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 majace na celu:

* doprecyzowanie daty ujecia i zaprzestania ujmowania niektérych aktywoéw i zobowigzan finansowych, ze
zwolnieniem dla niektorych zobowigzan finansowych rozliczanych za posrednictwem elektronicznego systemu
przekazow pienieznych;

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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* wyjasnienie i dodanie dalszych wytycznych dotyczacych oceny, czy skfadnik aktywdw finansowych spetnia
kryteria SPPI;

¢ dodanie nowych ujawnien dotyczacych niektdrych instrumentéw, ktérych warunki umowne moga zmieniaé
przeplywy pieniezne; oraz

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

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

b) Roczne zmiany do MSSF

“Roczne zmiany MSSF” wprowadzajg zmiany do standardow: MSSF 1 ,Zastosowanie Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji’, MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz

MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych”. Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz doprecyzowujg wytyczne
standardéw w zakresie ujmowania oraz wyceny. Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za
okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie;

c) Umowy odnoszace sie do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych: Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7
W grudniu 2024 r. Rada opublikowata zmiany, by pomoc spotkom lepiej ujmowac skutki finansowe uméw
odnoszacych sie do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych, ktére czgsto majg forme umoéw zakupu
energii (PPA). Obecne wytyczne mogg w petni nie oddawa¢ wptywu tych uméw na wyniki spétki. Aby umozliwic
spotkom lepsze odzwierciedlenie tych umoéw w sprawozdaniu finansowym, Rada wprowadzita zmiany do
MSSF 9 Instrumenty finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia. Zmiany te obejmuja:
* doprecyzowanie stosowania kryterium “wtasnego uzytku”;
* dozwolenie rachunkowosci zabezpieczen w przypadku gdy umowy te wykorzystywane sg jako instrumenty
zabezpieczajgce;
¢ dodanie nowych ujawnien, by umozliwi¢ interesariuszom zrozumienie wptywu tych uméw na wyniki finansowe
i przeptywy pieniezne.

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

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

Opublikowany standard obowigzywat bedzie dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace sie
z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie. Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unig Europejska.

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

W maju 2024 r. Rada wydata nowy standard rachunkowosci MSSF 19, ktéry mogg przyja¢ okreslone jednostki
zalezne stosujgce standardy rachunkowosci MSSF w celu poprawy efektywnos$ci ujawnien w sprawozdaniach
finansowych tych jednostek. Nowy standard wprowadza uproszczone i ograniczone wymogi w zakresie ujawniania
informacji. W rezultacie, kwalifikujgca sie jednostka zalezna stosuje wymogi innych standardéw rachunkowosci
MSSF z wyjgtkiem wymogow dotyczgcych ujawniania informacji i zamiast tego stosuje ograniczone wymogi
dotyczace ujawniania informacji okreslone w MSSF 19.

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

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

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

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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f) MSSF 19 ,Spoiki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informacji”
W sierpniu 2025 r. Rada opublikowata zmiany do MSSF 19, ktére maja na celu wsparcie kwalifikujgcych sie
jednostek zaleznych poprzez ograniczenie wymogéw dotyczacych ujawnien dla standardéw i zmian standardow
wydanych miedzy lutym 2021 r. a majem 2024 r. Zmiany obejmujg nastepujgce standardy: MSSF 18: Prezentacja
i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych; Zmiany do MSR 7 i MSSF 7 — Umowy finansowania dostawcéw;
Zmiany do MSR 12 — Migdzynarodowa reforma podatkowa; Zmiany do MSR 21 — Brak wymienialno$ci walut;
Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 — Klasyfikacja i wycena instrumentéw finansowych.

Dzieki tym zmianom MSSF 19 uwzglednia wszystkie aktualizacje standardow MSSF, ktére bedg obowigzywac
od 1 stycznia 2027 r., czyli daty wejscia w zycie MSSF 19.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaty
jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska

g) Zmiany do MSR 21 “Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych — przeliczenie na walute prezentacyjng
w warunkach hiperinflacji”
Rada Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci ogtosita w listopadzie 2025 r. zmiany, ktére wyjasniaja,
w jaki sposob spotki powinny przelicza¢ sprawozdania finansowe z waluty nie hiperinflacyjnej na walute
hiperinflacyjna.
Te zmiany o waskim zakresie majg na celu poprawe uzytecznosci uzyskanych informacji w sposéb efektywny
kosztowo. Opracowane w odpowiedzi na opinie interesariuszy zmiany majg zmniejszy¢ réznorodnosc¢ praktyk
i zapewnic¢ jasniejsze podstawy do raportowania w walucie hiperinflacyjne;j.
Zmiany w standardzie MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych” bedg obowigzywac dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 r. Spétka moze zdecydowac sie na ich wcze$niejsze zastosowanie.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego {skonsolidowanego} sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaty
jeszcze zatwierdzone przez Unig Europejska.

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

Decyzja Unii Europejskiej MSSF 14 nie zostanie zatwierdzony.

i) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomigdzy inwestorem a jego jednostkami
stowarzyszonymi lub wspélnymi przedsiewzigciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespojnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego,

czy aktywa niepieniezne sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspdélnego przedsiewziecia

stanowig ,biznes” (ang. business).

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

Zmiany zostaty opublikowane 11 wrzesnia 2014 r. Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zatwierdzenie tej zmiany jest odroczone przez Unige Europejska.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Spétka nie planuje wczesniejszego
wdrozenia MSSF 18 i jest w trakcie analizy wptywu tego standardu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
Wdrozenie standardu wptynie na zmiane uktadu sprawozdania z zyskoéw i strat oraz przeklasyfikowanie niektorych
pozycji do dziatalnosSci finansowej lub inwestycyjnej.

Zarzad Grupy nie przewiduje, aby wprowadzenie pozostatych standardéw oraz interpretacji miato istotny wptyw
na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci.

Grupa nie zdecydowata sig na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra
zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w $wietle przepisow Unii Europejskiej.

2.7. Wdrozenie nowych standardow

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad Jednostki
Dominujgcej jest w trakcie analizy wptywu MSSF 18 na skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Wdrozenie
standardu wplynie na zmiane ukfadu sprawozdania z zyskoéw i strat oraz przeklasyfikowanie niektérych pozycji do
dziatalnos$ci finansowej lub inwestycyjne;j..

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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2.8. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia pewnych zatozen
oraz dokonania szacunkow i osgddw, ktére wptywajg na przyjete zasady rachunkowosci oraz wielkosci wykazane
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Zatozenia i szacunki wynikajg z dotychczasowych doswiadczen oraz
innych czynnikéw, w tym przewidywan odnosnie do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydajg sie zasadne.
Uzyskane w ten sposéb oszacowania ksiegowe z definicji rzadko pokrywac sie bedg z faktycznymi rezultatami.
Oszacowania i osady ksiegowe podlegaja regularnej weryfikaciji.

Istotne zasady rachunkowosci oraz istotne wartosci oparte na osgdach i szacunkach zostaly przedstawione jako
element poszczegolnych not objasniajgcych do jednostkowego sprawozdania finansowego.

2.9. Informacja o wptywie zagadnien klimatycznych na dziatalnos¢ Grupy

Grupa Arctic Paper regularnie dokonuje oceny ryzyk i szans dotyczgcych klimatu, ktére mogg mie¢ wptyw na
dziatalno$¢ operacyjng Grupy. Wptyw zagadnien klimatycznych okreslony zostat zgodnie z najlepsza wiedza,
aktualnymi, mozliwymi do uzyskania szacunkami kierownictwa co do warunkéw ekonomicznych i spotecznych,
ktére moga wystapié w dajacej sie przewidzieé przysztosci. Srodowisko oraz zmiany klimatyczne, to jeden ze
zidentyfikowanych, istotnych obszaréw z punktu widzenia oceny ich znaczenia i wptywu na dziatalno$¢ operacyjng
Grupy Arctic Paper.

Szczegotowe obszary ryzyka, ich implikacje oraz dziatania mitygujgce podejmowane przez Grupe Arctic Paper
zostaty przedstawione w Raporcie zrownowazonego rozwoju Grupy Arctic Paper w dziale 2.4 Gtéwne ryzyka
i zarzgdzanie nimi. Mitygowanie zagrozen zwigzanych ze skutkami zmian klimatycznych obejmuje m.in. staranne
monitorowanie norm i wskaznikéw srodowiskowych, zmniejszenie indywidualnego zuzycia energii oraz inwestycje
w odnawialne, neutralne emisyjnie zrédfa energii.

Grupa Arctic Paper aktywnie inwestuje w transformacje energetyczng, zaréwno w zakresie poprawy
efektywnosci obecnie wykorzystywanych technologii, jak i dywersyfikacji zrodet pozyskiwania energii w kierunku
nisko- i zeroemisyjnych rozwigzan m.in. budowa kotta wielopaliwowego w Arctic Paper Munkedals oraz
rozpoczecie inwestycji budowy instalacji do wysuszania biomasy oraz produkgciji pelletu w Arctic Paper Grycksbo,
ktéra zapewni bardziej zréwnowazone pozyskiwanie paliwa oraz pozwoli na redukcje kosztéw energii.

Ambicjg Arctic Paper i celem wyznaczonym przez przyjeta w 2021 roku Strategie 4P jest osiggniecie
neutralnosci pod wzgledem emisji CO, w filarach papieru i opakowan do 2030 roku, a we wszystkich filarach (wraz
z filarami energia i celuloza) do 2035 roku.

2.10. Zasady konsolidacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. i jej
jednostek zaleznych sporzadzane za rok zakonczony 31 grudnia 2025. Sprawozdania finansowe jednostek
zaleznych, po uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do zgodnosci z MSSF UE, sporzgdzane sg za ten sam
okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spojnych zasad rachunkowosci,
w oparciu o jednolite zasady rachunkowosci zastosowane dla transakc;ji i zdarzen gospodarczych o podobnym
charakterze. W celu eliminaciji jakichkolwiek rozbieznosci w stosowanych zasadach rachunkowosci wprowadza sie
korekty. Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski
wynikajgce z transakcji w ramach Grupy, zostaty w catosci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg eliminowane,
chyba ze, dowodzg wystapienia utraty wartosci.
Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe,
a przestaja by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli przez Jednostke Dominujgcg ma
miejsce wtedy gdy:
e posiada wtadze nad danym podmiotem,
¢ podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do zmiennych zwrotéw z tytutu swojego
zaangazowania w danej jednostce,
* ma mozliwo$¢ wykorzystania wladzy w celu ksztattowania poziomu generowanych zwrotéw.

Spotka weryfikuje fakt sprawowania kontroli nad innymi jednostkami, jezeli wystgpita sytuacja wskazujgca na
zmiane jednego lub kilku z wyzej wymienionych warunkéw sprawowania kontroli.

W sytuacji, gdy spétka posiada mniej niz wigkszos¢ praw gtoséw w danej jednostce, ale posiadane prawa gtosu
sg wystarczajgce do jednostronnego kierowania istotnymi dziataniami tej jednostki, oznacza to, ze sprawuje nad
nig wiadze. W momencie oceny czy prawa gtosu w danej jednostce sg wystarczajgce dla zapewnienia wtadzy,
Spotka analizuje wszystkie istotne okolicznosci, w tym:

* wielko$¢ posiadanego pakietu praw gtosu w poréwnaniu do rozmiaru udziatéw i stopnia rozproszenia praw
gtosu posiadanych przez innych udziatowcow/akcjonariuszy;
e potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spotke, innych udziatowcow/akcjonariuszy lub inne strony;

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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e prawa wynikajgce z innych ustalen umownych; a takze

* dodatkowe okolicznosci, ktére mogg dowodzié, ze Spdtka posiada lub nie posiada mozliwosci kierowania
istotnymi dziataniami w momentach podejmowania decyzji, w tym schematy gtosowania zaobserwowane na
poprzednich zgromadzeniach udziatowcéw/akcjonariuszy.

Zmiany w udziale wtasnosciowym jednostki dominujacej, ktére nie skutkuja utratg kontroli nad jednostkg zalezng
sg ujmowane, jako transakcje kapitatowe. W takich przypadkach w celu odzwierciedlenia zmian we wzglednych
udziatach w jednostce zaleznej Grupa dokonuje korekty wartosci bilansowej udziatéw kontrolujgcych oraz udziatéw
niekontrolujgcych. Wszelkie réznice pomiedzy kwota korekty udziatéw niekontrolujgcych a wartoscig godziwag kwoty
zaptaconej lub otrzymanej odnoszone sg na kapitat wtasny i przypisywane do wtascicieli jednostki dominujace;j.

2.11. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sa przeliczane na walute pomiaru przy
zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu zawarcia transakgji.
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 Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty. Powstate z przeliczenia réznice kursowe
ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychoddw lub kosztéw finansowych lub — w przypadkach zdefiniowanych
w zasadach (polityce) rachunkowosci — sg kapitalizowane, jako koszt aktywéw. Aktywa i zobowigzania
niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie innej niz waluta funkcjonalna sa
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug
wartosci godziwej wyrazonej w walucie innej niz waluta funkcjonalna sa przeliczane na walute funkcjonalng po
kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwe;.

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych sg EUR, SEK, DKK, NOK, GBP i CHF. Na dzien
bilansowy aktywa i zobowigzania tych jednostek zaleznych sg przeliczane na walute prezentacji Grupy (PLN) po
kursie obowigzujgcym na dzien bilansowy, a ich sprawozdania z zyskoéw i strat sg przeliczane po $rednim kursie
wymiany za dany okres obrotowy. Roznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sa ujmowane w innych
catkowitych dochodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wlasnego. W momencie zbycia podmiotu
zagranicznego, zakumulowane odroczone réznice kursowe ujete w kapitale wtasnym, dotyczace danego podmiotu
zagranicznego, sg ujmowane w sprawozdaniu z zyskow i strat.

Réznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR 21, jako inwestycje w spotki zalezng sg ujmowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w pozostatych catkowitych dochodach.

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
usD 3,6016 4,1012
EUR 4,2267 4,2730
SEK 0,3908 0,3731
DKK 0,5659 0,5730
NOK 0,3577 0,3624
GBP 4,8399 5,1488
CHF 4,5390 4,5371
Srednie kursy wymiany za poszczegdlne okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujgco:
01/01 - 31/12/2025 01/01 - 31/12/2024
usD 3,7588 3,9799
EUR 4,2402 4,3065
SEK 0,3833 0,3768
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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01/01 - 31/12/2025 01/01 - 31/12/2024

DKK

NOK

GBP

CHF

0,5681 0,5774
0,3619 0,3705
4,9503 5,0868
4,5255 4,5231

2.12. Kompensata aktywow i zobowigzan finansowych

Aktywa i zobowigzania finansowe sg kompensowane, a kwota netto wykazywana w sprawozdaniu z sytuacji
finansowe;j tylko i wytacznie wtedy, gdy Grupa posiada wazny tytut prawny do dokonania kompensaty i zamierza
rozliczy¢ te kwoty w kwocie netto lub jednoczesnie zrealizowa¢ skfadnik aktywow i wykonaé zobowigzanie.

3. Noty objasniajagce do segmentow operacyjnych

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Organizacja i zarzagdzanie Grupg odbywajg sie w podziale na segmenty, uwzgledniajace rodzaj oferowanych
wyrobow oraz rodzaj dziatalnosci produkcyjnej. Zarzad Jednostki dominujgcej zidentyfikowat segmenty operacyjne
na podstawie sprawozdawczosci finansowej spétek wchodzacych w sktad Grupy, dane z niej pochodzace sg
wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji strategicznych w Grupie. Przychody z tytutu transakcji pomiedzy
segmentami sg eliminowane w procesie konsolidacji.
Segmenty operacyjne obejmujg dziatalno$¢ kontynuowang. Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest
produkcja papieru i celulozy.
Dziatalno$¢ zwigzana z produkcjg papieru prezentowana jest jako segment ,Papier” i obejmuje wyniki
finansowe m.in. trzech Papierni:
* Arctic Paper Kostrzyn S.A. (Polska) — produkuje wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod marka
Amber;
* Arctic Paper Munkedals AB (Szwecja) — produkuje wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod markg
Munken;
» Arctic Paper Grycksbo (Szwecja) — produkcja powlekanego papieru bezdrzewnego pod markami G-Print
i Arctic.

Dziatalno$¢ zwigzana z produkcja celulozy prezentowana jest jako segment ,Celuloza” i obejmuje m.in. dwa

zaktady produkujgce celuloze:

¢ celulozownia w Rottneros (Szwecja) — produkuje gtéwnie celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP);

¢ celulozownia w Vallvik (Szwecja) — produkuje dwa rodzaje celulozy siarczanowej (ang. long-fibre sulphate pulp):
celuloza siarczanowa petnobielona (ang. fully bleached sulphate pulp) oraz niebielona celuloza siarczanowa
(ang. unbleached sulphate pulp). Wiekszos$¢ produkc;ji celulozowni Vallvik znana jest jako celuloza NBSK.

Grupa wyrdznia nastepujgce segmenty dziatalnosci:

* Papier — w sktad segmentu wchodzg papiery niepowlekane i powlekane. Papiery niepowlekane — papiery
przeznaczone do druku lub innych celow graficznych, wsréd ktérych wyrézniamy papiery bezdrzewne
i drzewne. Niepowlekany papier bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z réznych mas widknistych, z ré6zng
zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi procesow uszlachetniania, takich jak zaklejanie powierzchniowe
i kalandrowanie. Dwie gtéwne kategorie tego typu papieru to papier graficzny (uzywany m.in. do druku ksigzek
i katalogéw) oraz papiery biurowe (np. do kserokopiarek), przy czym Grupa nie produkuje obecnie papieréw
biurowych. Niepowlekany papier drzewny z tzw. mas witdknistych pozyskiwanych metodg mechaniczng
przeznaczony do drukowania lub innych celéw graficznych. Ten gatunek papieru jest wykorzystywany do druku
czasopism technikami rotograwiurowg i offsetowg. Produkty Grupy w tym segmencie sg zazwyczaj uzywane do
druku ksigzek w migkkich oktadkach. Papiery powlekane — powlekany papier bezdrzewny to papier
przeznaczony do drukowania lub innych celéw graficznych, powlekany jedno- lub obustronnie mieszankami
z pigmentami mineralnymi, takimi jak kaolin (ang. china clay), weglan wapnia itp. Powlekanie moze odbywac sie
rozmaitymi metodami, zarébwno na maszynie papierniczej (ang. online), jak i poza maszyng papierniczg (ang.
offline) i moze by¢ uzupetnione superkalandrowaniem zapewniajacym gtadkg powierzchnie. Powlekanie
poprawia jakos$¢ druku zdjec i ilustraciji.

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

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Wylaczenia obejmujg wytgczenia obrotéw i rozrachunkéw miedzy segmentami (transakcje dotyczace spoftki
Kostrzyn Packaging obejmujgce $rodki trwate w budowie oraz sprzedaz z Grupg Rottneros) oraz wyniki
dziatalnosci Arctic Paper S.A. (przede wszystkim $wiadczenie ustug pomiedzy spoétkami)
Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papieréw i celuloze jest podyktowany nastepujgcymi przestankami:
* Popyt na produkty i ich podaz, a takze ceny produktéw sprzedawanych na rynku sg ksztattowane przez
charakterystyczne dla danego segmentu czynniki, w tym miedzy innymi poziom zdolnosci produkcyjnych
w danym segmencie papieru i celulozy,
* Kluczowe parametry operacyjne takie jak np. naptyw zaméwien czy poziom kosztéw produkcji s
determinowane przez czynniki zblizone do siebie w ramach poszczegodlnych segmentéw papieru i celulozy,
*  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 raportow wewnetrznych otrzymywanych od spotek (z wytaczeniem spoétek Grupy Rottneros),
wyniki poszczegolnych segmentéw dziatalnosci analizowane sg przez kadre kierowniczg Grupy. Analiza danych
finansowych spotek z Grupy Rottneros odbywa sie na podstawie kwartalnych raportéw finansowych publikowanych
na stronach internetowych Rottneros AB.

Wyniki dziatalnosci mierzone sg przede wszystkim w oparciu o poziom EBITDA wyliczong przez dodanie

amortyzacji i odpisu z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych do zysku

(straty) z dziatalnosci operacyjnej, w kazdym przypadku okreslonych zgodnie z MSSF UE. EBITDA nie jest miarg

zysku (straty) z dziatalno$ci operacyjnej, wynikdw operacyjnych ani ptynnosci wedtug MSSF UE. EBITDA jest

miernikiem, ktéry Zarzad Jednostki Dominujgcej wykorzystuje w zarzadzaniu dziatalnoscia.

Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyly one podmiotéow

niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskow oraz niektérych aktywow

i zobowigzan z dziatalnosci kontynuowanej w podziale na poszczegdine segmenty Grupy za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2025 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2025 roku.

Okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2025 roku

Dziatalnos¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem ogotem
Przychody

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 2 224 339 973 255 3 197 595 3197 595
Przychody segmentu ogétem 2224 339 973 255 3 197 595 3197 595

Wynik segmentu -
EBITDA 120 367 (79 848) 40 519 40519
Amortyzacja (88 195) (106 102) (194 297) (194 297)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 32172 (185 950) (153 778) (153 778)
Przychody z tytutu odsetek 3147 691 3837 3837
Koszty z tytutu odsetek (3 500) (10 831) (14 331) (14 331)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate koszty finansowe 8 561 569 569
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (35 049) (12 341) (47 390) (47 390)
Zysk brutto (3 222) (207 870) (211 093) (211 093)
Aktywa segmentu 1655 954 1008 336 2664 289 2664 289
Zobowigzania segmentu 508 747 397 567 906 314 906 314
Naktady inwestycyjne (237 516) (63 213) (300 730) (300 730)
Udziaty we wspolnych przedsiewzigciach 5203 - 5203 5203
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Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacji.

Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodoéw finansowych (4.406 tys. PLN, z czego 3.837 tys. PLN stanowig
przychody z tytutu odsetek) i kosztow finansowych (61.721 tys. PLN, z czego 14.331 tys. PLN stanowig koszty
z tytutu odsetek, a 36.229 tys. PLN stanowig ujemne réznice kursowe), amortyzacji (194.297 tys. PLN), jak
réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (+35.725 tys. PLN).

Aktywa segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (6.913 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana
na poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzigciach (5.203 tys. PLN).

Zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (72.650 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest
zarzadzana na poziomie Grupy.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywow
i zobowigzan z dziatalnosci kontynuowanej w podziale na poszczegdine segmenty Grupy za okres 12 miesigecy
zakonczony 31 grudnia 2024 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2024 roku.

Okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku

Dziatalno$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylgczenia ogoétem
Przychody

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 2413 663 1021 030 3434 693 - 3434 693
Sprzedaz migdzy segmentami - - - - -
Przychody segmentu ogétem 2 413 664 1021 030 3434 693 - 3434 693

Wynik segmentu -
EBITDA 258 349 54 881 313 230 (14 634) 298 595
Amortyzacja (73 524) (40 354) (113 879) (423) (114 302)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 184 825 14 526 199 351 (15 057) 184 294
Przychody z tytutu odsetek 6 603 1070 7673 (571) 7102
Koszty z tytutu odsetek (4 585) (5 577) (10 162) 2 656 (7 507)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe 16 704 10 127 26 832 (14 248) 12 584
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (4 618) (350) (4 968) 943 (4 025)
Zysk brutto 198 929 29 407 228 336 (35 888) 192 448
Aktywa segmentu 1807 471 999 329 2806 799 (61 349) 2745 450
Zobowigzania segmentu 671 951 382 335 1054 285 (176 365) 877 921
Naktady inwestycyjne (253 089) (169 766) (422 856) (704) (423 560)
Udziaty we wspolnych przedsiewzigciach 5059 - 5059 - 5059

Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidagiji.

Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (19.686 tys. PLN, z czego 7.102 tys. PLN stanowiag
przychody z tytutu odsetek, a 11.868 tys. PLN stanowig réznice kursowe) i kosztéw finansowych (11.532 tys.
PLN, z czego 7.507 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacji (114.301 tys. PLN), jak réwniez
obcigzen z tytutu podatku dochodowego (31.345 tys. PLN).

Aktywa segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (6.453 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana
na poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsigwzigciach (5.059 tys. PLN).

Zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (110.319 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest
zarzgdzana na poziomie Grupy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4. Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania z wyniku finansowego i innych catkowitych dochodow
4.1. Przychody ze sprzedazy

Na podstawie MSSF 15 Grupa stosuje zw. Model Pigciu Krokéw rozpoznawania przychodéw wynikajacych z uméw

z klientami:

* Wymogi identyfikacji umowy z klientem: umowa z klientem spetnia swojg definicje, gdy zostang spetnione
wszystkie nastepujgce kryteria: strony umowy zawarty umowe i sg zobowigzane do wykonania swoich
obowigzkow; Grupa jest w stanie zidentyfikowac prawa kazdej ze stron dotyczgce débr lub ustug, ktére majg
zostac przekazane; Grupa jest w stanie zidentyfikowac¢ warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktére majg zosta¢
przekazane; umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Grupa otrzyma wynagrodzenie, ktore
bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi, ktére zostang przekazane klientowi.

* Identyfikacja zobowigzan do wykonania $wiadczenia: w momencie zawarcia umowy Grupa dokonuje oceny
dobr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania Swiadczenia
kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta: dobra lub ustugi (lub pakietu doébr lub ustug), ktére mozna
wyodrebni¢ lub grupy odrebnych dobr lub ustug, ktére sg zasadniczo takie same i w przypadku ktérych
przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

* Okreslenie ceny transakcyjnej: w celu ustalenia ceny transakcyjnej Grupa uwzglednia warunki umowy oraz
stosowane przez nig zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktore —
zgodnie z oczekiwaniem Grupy — bedzie jej przystugiwa¢ w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub
ustug na rzecz klienta, z wylgczeniem kwot pobranych w imieniu oséb trzecich. Wynagrodzenie okreslone
w umowie z klientem moze obejmowac kwoty state, kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot; do oszacowania
wynagrodzenia zmiennego Grupa zdecydowata o zastosowaniu metody wartosci najbardziej prawdopodobne;j.

* Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia: Grupa przypisuje cene
transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania swiadczenia (lub do odrebnego dobra lub odrebnej
ustugi) w kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Grupy —
przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug klientowi.

* Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzan do wykonania swiadczenia: Grupa ujmuje przychody
w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania swiadczenia poprzez
przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi (klient uzyskuje kontrole nad tym
sktadnikiem aktywow). Przychody ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem
jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug klientowi.

Przy ujmowaniu przychodéw obowigzujg rowniez kryteria przedstawione ponize;j.

Sprzedaz towaréw i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli kontrola nad towarem lub produktem zostata przeniesiona na inny podmiot.

Swiadczenie ustug

Spotki handlowe wewnatrz Grupy $wiadczg ustugi sprzedazy na rzecz papierni. Za te ustugi otrzymujg one prowizje
opierajaca sie na wielkosci rzeczywistej sprzedazy produktéw na kazdym poszczegélnym rynku. Oznacza to, ze
zysk ze Swiadczenia ustug sprzedazy jest rozpoznawany w tym samym czasie, co sprzedaz produktow. Tylko
przychdd z papierni spoza Grupy prezentowany jest w przychodach ze sprzedazy.

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 szacowany okres
zycia instrumentow finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywéw finansowych.

Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich otrzymania.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Dotacje

Jezeli istnieje uzasadniona pewnosc, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie zwigzane
z nig warunki, woéwczas dotacje rzadowe sg ujmowane wedtug ich wartosci godziwe;.

Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, woéwczas jest ona ujmowana jako przychdd w sposob
wspotmierny do kosztow, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika
aktywow, wowczas jej wartos¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychodow przysztych okreséw, a nastepnie
stopniowo, droga rownych odpiséw rocznych, ujmowana w zysku lub stracie przez szacowany okres uzytkowania
zwigzanego z nig sktadnika aktywow.

4.1.1. Przychody ze sprzedazy

Ponizsza tabela przedstawia przychody Grupy ze sprzedazy papieru i celulozy od klientéw zewnetrznych dla
kazdego z segmentow w podziale na kraje i regiony w roku 2025 i 2024:

Informacje geograficzne

Rok zakornczony 31 grudnia 2025

Przychody ze sprzedazy papieru i celulozy od klientéw zewnetrznych wedtug segmentéw: Papier Celuloza Razem
Niemcy 432 461 116 508 548 969
Francja 207 198 5543 212740
Wielka Brytania 231640 28 364 260 004
Skandynawia 200 353 312773 513 126
Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzszej) 280 501 141 333 421 835
Polska 378 876 3450 382 326
Europa Srodkowo-Wschodnia (inne kraje niz Polska) 445 939 35 647 481 586
Poza Europe 47 370 329 638 377 008
Przychody segmentu ogétem 2224 339 973 255 3197 594

Informacje geograficzne

Rok zakonczony 31 grudnia 2024

Przychody ze sprzedazy papieru i celulozy od klientéw zewnetrznych wedtug segmentéw: Papier Celuloza Razem
Niemcy 497 468 136 763 634 231
Francja 217 092 5626 222718
Wielka Brytania 275 526 34 164 309 691
Skandynawia 217 789 365 432 583 221
Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzszej) 292 414 129 242 421 657
Polska 424 988 1688 426 676
Europa Srodkowo-Wschodnia (inne kraje niz Polska) 455 470 48 181 503 652
Poza Europe 32915 299 933 332 848
Przychody segmentu ogétem 2413 664 1021 030 3434 693

Przychody ze sprzedazy dotyczace pozycji ,Europa Zachodnia” odnosza sie gtéwnie do sprzedazy w Belgii,
Holandii, Austrii, Szwajcarii, Wioszech i Hiszpanii. Przychody ze sprzedazy dotyczace pozycji ,Europa Srodkowo-
Wschodnia” odnoszg sig do sprzedazy na Ukrainie, w Czechach, Stowacji, Wegrzech oraz Butgarii. Przychody ze

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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sprzedazy dotyczace pozycji ,Poza Europe” odnoszg sie gtéwnie do sprzedazy do Chin i Stanéw Zjednoczonych.
Sprzedaz do zadnego z odbiorcéw nie przekracza 10% przychodéw ogdtem.

4.2. Pozostale przychody i koszty

4.2.1. Pozostate przychody operacyjne

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Otrzymane odszkodowania - 639
Przychody z dzierzawy 4728 4150
Sprzedaz ustug 1562 3290
Dotacje 723 5745
Sprzedaz mediow 44 605 41790
Sprzedaz materiatow 2829 1661
Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 1746 259
Zysk na sprzedazy praw do emisji CO2 10 750 35232
Rekompensata projektéw na badania i rozw6j z Narodowego Centrum Badania i Rozwoju (8) -
Rekompensata CO2 19 766 31745
Rekompensaty z programu pomoc dla przemystu energochtonnego 19 742 5296
Sprzedaz odpadow 12 807 -
Inne 10 111 2248
Razem 129 360 132 055

4.2.2. Pozostale koszty operacyjne

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Podatek od nieruchomosci (941) (1 040)
Koszty sprzedazy mediow (36 018) (35 574)
Koszty sprzedazy materiatow (733) (158)
Strata na sprzedazy/likwidacji rzeczowych $rodkéw trwatych (2331) (1341)
Rezerwy $rodowiskowe - (6 977)
Odpisy na $rodkach trwatych - (4 653)
Strata na kontraktach forward niespetniajgcych zasad rachunkowos$ci zabezpieczen - (2997)
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
Koszty doradztwa operacyjnego - (3 656)
Koszty reorganizacji (10 965) -
Inne (8 350) (5 945)
Razem (59 338) (62 341)
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej.
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4.2.3. Przychody finansowe

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Przychody z tytutu odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych
Przychody z tytutu odsetek od naleznosci

Pozostate przychody odsetkowe

Dodatnie réznice kursowe

Zyski z dywidend

Zysk na udziatach we wspdlnych przedsiewzieciach

Pozostate przychody finansowe

Razem

4.2.4. Koszty finansowe

2783
119

935

561

4406

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

6325
1"

757

11 868
368

348

19 686

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Odsetki od kredytéw bankowych i pozyczek wycenianych po zamortyzowanym koszcie
Odsetki od innych zobowigzan finansowych

Odsetki od rezerw aktuarialnych

Koszty finansowe z tytutu umoéw leasingu finansowego

Optaty bankowe

Ujemne réznice kursowe

Efekt wyceny do skorygowanej ceny nabycia

Pozostate koszty finansowe

Razem
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(10713)
(1916)
(790)
(1690)
(1094)

(36 229)

(9 289)

(61721)

(3 149)
(3 062)

(678)
(1290)

(1518)

(890)
(944)

(11 531)

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.2.5. Koszty wedtug rodzajow

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Amortyzacja (194 297) (114 302)
Zuzycie materiatéw i energii (2 114 696) (2 146 795)
Ustugi obce (575 245) (513 220)
Podatki i optaty (12 995) (9 622)
Koszty $wiadczen pracowniczych (471 780) (447 944)
Pozostate koszty rodzajowe (109 124) (110 198)
Koszty wedtug rodzajéw, (3 445 246) (3 368 492)
Zmiana stanu produktow 2449 25 286
Zmiany odpisu aktualizujgcego na zapasy 21403 (3319)
RAZEM (3 421 394) (3 320 113)
w tym:

Pozycje ujete w koszcie wtasnym sprzedazy (2 966 333) (2 850 307)

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy (345 483) (349 188)

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu (109 576) (120 618)

4.2.6. Koszty amortyzaciji i odpisy aktualizujace ujete w zysku lub stracie

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Pozycje ujete w koszcie wtasnym sprzedazy:
Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz aktywoéw niematerialnych
Utrata wartos$ci rzeczowych $rodkéw trwatych (odwrécenie)

Utrata wartos$ci aktywéw niematerialnych (odwrdcenie)

(188 201)

(108 734)

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy:
Amortyzacja srodkéw trwatych oraz aktywow niematerialnych
Utrata wartos$ci rzeczowych $rodkéw trwatych

Utrata wartos$ci aktywéw niematerialnych

(2 753)

(2 345)

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu:
Amortyzacja srodkéw trwatych oraz aktywow niematerialnych
Utrata wartos$ci rzeczowych $rodkéw trwatych

Utrata wartos$ci aktywéw niematerialnych
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(3 341)

(3223)

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.2.7. Koszty swiadczen pracowniczych

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Koszty wynagrodzen (370 716) (386 616)
Koszty ubezpieczen spotecznych (100 523) (59 193)
Koszty $wiadczen emerytalnych 5.15.2 (541) (1387)
Koszty swiadczen pracowniczych ogétem (471 780) (447 197)
w tym:
Pozycje ujete w koszcie wtasnym sprzedazy (363 456) (345 656)
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy (48 143) (45 818)
Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu (59 882) (56 471)
Pozycje ujete w pozostatych dochodach catkowitych (298) 748

4.3. Sktadniki innych catkowitych dochodow

Sktadniki innych catkowitych dochodéw za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku,
ktore podlegaja reklasyfikacji do zysku lub straty, przedstawiajg sie nastepujaco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Zabezpieczenia przeptywow pienieznych

Zyski (straty) za okres wynikajace z kontraktéw rozliczonych w trakcie okresu 3947 (15 499)
sprawozdawczego

Zyski (straty) za okres wynikajace z kontraktéw nie rozliczonych na dzien sprawozdawczy (3704) (45631)
Razem inne catkowite dochody 242 (61 130)

Zabezpieczenia przeptywow pienieznych zostaty szerzej opisane w nocie 5.20.7. niniejszego sprawozdania.

4.4. Podatek dochodowy

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

PODATEK BIEZACY

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezgcego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie

w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajgcych zwrotowi od organow
podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie juz
obowigzywaty na dzien bilansowy.

Od 1 stycznia 2022 roku Spétka wechodzi w sktad Podatkowej Grupy Kapitatowej Arctic Paper (PGK).
Podatkowa Grupa Kapitatowa zostata zawarta na okres trzech lat podatkowych, poczawszy od dnia 1 stycznia
2022. W skitad PGK wchodzg Arctic Paper S.A. jako spétka dominujgca oraz Arctic Paper Kostrzyn S.A. jako spotka
zalezna. Pod koniec 2024 roku Podatkowa Grupa Kapitatowa dokonata zmiany umowy w zakresie przedtuzenia
okresu funkcjonowania grupy na czas nieokreslony. Umowa PGK zostata zgtoszona przez Arctic Paper S.A.,
wskazang jako spotke dominujgcg w Podatkowej Grupie Kapitatowej Arctic Paper, w Pierwszym Mazowieckim
Urzedzie Skarbowym.

PODATEK ODROCZONY

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metoda zobowigzan bilansowych
w stosunku do réznic 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,
z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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i w chwili jej zawierania nie majacej wptywu ani na zysk lub strate brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy
strate podatkowa.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych,
jak réwniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na
nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochéd do opodatkowania,
ktory pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice, aktywa i straty.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiagniecie dochodu do
opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci odzwierciedlajacej
prawdopodobienstwo osiagniecia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego
sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedg obowigzywac¢ w okresie, gdy sktadnik
aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa wykorzystana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy
podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysziosci jest pewne na dzien
bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub strata jest ujmowany poza zyskiem lub
strata: w innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub
bezposrednio w kapitale wtasnym dotyczacy pozyciji ujetych bezposrednio w kapitale wkasnym.

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 biezacego podatku i odroczony
podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

PODATEK OD TOWAROW | UStUG

Przychody, koszt aktywa i zobowigzania sa ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towardw i ustug,

z wyjatkiem:

* gdy podatek od towaréw i ustug zaptacony przy zakupie aktywdw lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania od
organéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio, jako cze$¢ ceny nabycia sktadnika aktywow lub
jako czes¢ pozycji kosztowej, oraz

* naleznosci i zobowigzan, ktdre sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towaréw i ustug.

Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organow
podatkowych jest ujeta w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jako cze$¢ naleznosci lub zobowigzan.

PODATEK AKCYZOWY

Kwota podatku akcyzowego naleznego w zakresie produkowanej energii elektrycznej jest rozpoznawana
w sprawozdaniu z zyskoéw i strat w tym samym okresie, co przychody z tytutu sprzedazy energii oraz
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji zobowigzania.
Podatek akcyzowy od energii uzywanej na wiasne potrzeby jest rozpoznawany jako koszt wilasny sprzedazy
w sprawozdaniu z zyskoéw i strat.

Istotne szacunki i osady

NIEPEWNOSC ZWIAZANA Z ROZLICZENIEM PODATKOWYM

Regulacje dotyczgce podatku od towarow i ustug, podatku dochodowego od os6b prawnych oraz obcigzen
zwigzanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak
odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktore
mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujgce przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktére powodujg réznice
w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi jak
i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmieni¢
w przysztosci w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej.

Grupa ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytutu biezgcego i odroczonego podatku dochodowego przy
zastosowaniu wymogow MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk (strate podatkowa), podstawe

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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opodatkowania i stawki podatkowe, uwzgledniajgc ocene niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi.
Gdy istnieje niepewnos¢ co do tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegdine
rozliczenia podatkowe transakcji, Grupa ujmuje te rozliczenia uwzgledniajgc ocene niepewnosci.

OPODATKOWANIE WYROWNAWCZE — GLOBALNY MINIMALNY PODATEK (PILLAR TWO)

Przepisy ustawy z 6 listopada 2024 r. o opodatkowaniu wyréwnawczym jednostek wchodzacych w sktad grup
miedzynarodowych i krajowych, wprowadzity do polskiego porzadku prawnego Dyrektywe Rady (UE) 2022/2523
z dnia 15 grudnia 2022 r. w sprawie zapewnienia globalnego minimalnego poziomu opodatkowania
miedzynarodowych grup przedsiebiorstw oraz duzych grup krajowych w Unii Europejskiej (tzw. Pillar Two).
Przepisy te obowigzujg w Polsce od 1 stycznia 2025 .

Celem regulacji jest zapewnienie minimalnego poziomu efektywnego opodatkowania w wysokosci 15% dla grup
kapitatowych, ktorych skonsolidowane przychody przekraczajg 750 min EUR, poprzez wprowadzenie
mechanizmoéw opodatkowania wyréwnawczego, w tym m.in. zasady wtgczenia dochodu (Income Inclusion Rule —
IIR) oraz krajowego podatku wyréwnawczego (Qualified Domestic Minimum Top-up Tax — QDMTT).

Jednostka raportujacg w zakresie globalnego podatku minimalnego jest jednostka nadrzedna — Nemus Holding
AB. Jednoczesnie Grupa przeprowadzita wstepng analize potencjalnego wptywu przepiséw dotyczacych
opodatkowania wyréwnawczego na swoje rozliczenia podatkowe. Analiza ta zostata oparta na dostepnych danych
finansowych oraz obecnej strukturze dziatalnosci Grupy, w szczegolnosci na poziomie efektywnej stawki
podatkowej osigganej w jurysdykcjach, w ktérych prowadzi dziatalnosc.

Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzad nie oczekuje, aby wprowadzenie przepiséw dotyczgcych
opodatkowania wyréwnawczego miato istotny wptyw na wynik finansowy lub sytuacje podatkowg Grupy.

W szczegolnosci wynika to z faktu, ze efektywne opodatkowanie dziatalnosci Grupy w gtéwnych jurysdykcjach
podatkowych ksztattuje sie na poziomie zblizonym do lub wyzszym niz minimalny poziom opodatkowania
przewidziany w regulacjach Pillar Two.

Jednoczesnie Grupa monitoruje rozwdj praktyki stosowania nowych regulacji oraz publikowane wytyczne
interpretacyjne i bedzie na biezaco aktualizowa¢ swoje analizy w zakresie potencjalnego wptywu tych regulacji na
przyszte okresy sprawozdawcze.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.4.1. Obciazenie podatkowe

Gtoéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku
przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Biezacy podatek dochodowy
Biezgce obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (1 636) (26 801)
Korekty dotyczgce biezacego podatku dochodowego z lat ubiegtych - 216
Odroczony podatek dochodowy
Wynikajgcy z powstania i odwrdcenia sig réznic przejsciowych 37 361 (4 760)
Korzysci/ (Obcigzenie) podatkowe wykazane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat 35725 (31 345)
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wikasnym
Biezgcy podatek dochodowy - -
Efekt podatkowy kosztéw podniesienia kapitatu akcyjnego - -
Korzy$é podatkowa (obcigzenie podatkowe) wykazana w kapitale wtasnym - -
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Odroczony podatek dochodowy
Podatek odroczony z tytutu wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych (71) 8 087
Podatek odroczony z tytutu zyskéwi/strat aktuarialnych - (106)
Korzy$é podatkowa (obcigzenie podatkowe) ujete w innych catkowitych dochodach (71) 7 981

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.4.2. 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 rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku przedstawia sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zysk (strata) brutto przed (211 091) 192 449
opodatkowaniem
Podatek wg ustawowej stawki podatkowej obowigzujgcej w Polsce w latach 40 107 (36 565)
2008-2025, wynoszgcej 19%
Korekty podatku z lat ubiegtych ujete w biezgcym podatku dochodowym - 216
Roéznica wynikajgca ze stawek podatkowych obowigzujgcych w innych krajach 1161 (1 056)
Straty podatkowe, na ktérych nie naliczono aktywa z tytutu podatku odroczonego 6 398 -
Dotacje/rekompensaty (8 705) -
Przychody niebedace podstawg do opodatkowania (12 561) 14 513
Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw 4177 (7 639)
Inne 5151 (813)
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej wynoszacej 17% (rok 2024: 17%) 35726 (31 344)
Podatek dochodowy (obciazenie) wykazany w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat 35726 (31 344)

Wartos$¢ nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego dotyczy gtéwnie strat podatkowych, w stosunku,
do ktorych oczekuje sie, ze wygasng zanim dojdzie do ich realizacji oraz tych réznic przejsciowych, ktére zdaniem
Grupy moga nie zosta¢ wykorzystane podatkowo.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikajgce z nierozliczonych strat podatkowych sg rozpoznawane, gdy
realizacja wynikajgcych z nich korzysci podatkowych poprzez wygenerowanie przez jednostke w przysziosci
dochodu do opodatkowania jest prawdopodobna.

Polski system podatkowy przewiduje ograniczenia odnosnie kumulowania strat podatkowych przez osoby
prawne bedgce jednostkami pod wspdlng kontrola, tak jak w przypadku jednostek nalezgcych do Grupy. W zwigzku
z tym, kazda z jednostek zaleznych Grupy w Polsce moze wykorzystaé tylko wtasne straty podatkowe do obnizenia
dochodu do opodatkowania w pdzniejszych latach.

Kwoty oraz terminy wygasniecia strat podatkowych, od ktérych nie rozpoznano aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego przedstawiajg sie nastepujgco:

2025 Okres wygasnigcia 2024 Okres wygasnigcia
Straty podatkowe podlegajace wygasnieciu 32709 2026-2030 12 869 2025-2029
Straty podatkowe i réznice przej$ciowe bez ograniczenia czasowego - -
RAZEM 32709 12 869

Potencjalny efekt podatkowy nieaktywowanych strat podatkowych i réznic przejsciowych wynosi 6.215 tys. PLN
i dotyczy strat podatkowych w Arctic Paper S.A. poniesionych przed utworzeniem Grupy Podatkowej w Polsce.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.4.3. Odroczony podatek dochodowy

Istotne zasady (Polityka) Rachunkowosci

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywoéw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostang
osiagniete zyski podatkowe pozwalajgce na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych
w przysztosci mogtoby spowodowacé, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Istotne szacunki i osady

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

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Skonsolidowany bilans na dzien Skonsolidowany rachunek zyskow

i strat za rok zakonczony

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Srodki trwate 53 389 115 148 61759 7 848
Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy 31767 - (31 767) -
Instrumenty zabezpieczajgce - (4 829) (4 829) 14 808
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 85 156 110 319 25163 22 656

Skonsolidowany bilans na dzien Skonsolidowany rachunek zyskow

i strat za rok zakonczony

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Aktywo z tytutu podatku odroczonego

Swiadczenia po okresie zatrudnienia 1726 - 1726 (8 539)
Niezafakturowane zobowigzania - 1379 (1379) (2 187) (7 071)
Zapasy 1496 - 1496 (1322)
Naleznosci handlowe 856 - 856 (1523)

Straty mozliwe do odliczenia od przysztych

dochodéw do opodatkowania - 5074 (5074) 5074
Instrumenty zabezpieczajgce 6 493 - 6493 -
Inne 8 847 - 8 847 -
Aktywo brutto z tytutu podatku odroczonego 19 419 6 453 12 966 (8 497)
Réznice kursowe (839) (10 938)
Razem, w tym 37 290 3221
Zmiany z tytutu odroczonego podatku dochodowym ujete w innych

catkowitych dochodach 1) 7981
Zmiany z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujete w rachunku

zyskow i strat 37 361 (4 760)

Aktywo / Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego

w tym:

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

— Aktywo z tytutu podatku odroczonego

— Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

6913

72 650

6453

110 319

W tabeli podano sume dodatnich i ujemnych réznic przejsciowych dla kazdej spétki Grupy, bez ich
kompensowania na poziomie jednostek. W korekcie prezentacji kompensowane sg aktywa i rezerwa na poziomie

poszczegdlnych spotek.

Zarzad dokonat oceny odzyskiwalnosci aktywa z tytutu podatku odroczonego rozpoznanego na stratach
podatkowych i uznat to aktywo jako odzyskiwalne migdzy innymi dlatego, ze Arctic Paper S.A. i AP Kostrzyn

wchodzg w skiad grupy podatkowej, co umozliwia rozliczenie straty podatkowej w przysztych okresach. Decyzja co
do tworzenia lub nietworzenia aktywa jest podyktowana odzyskiwalnoscig aktywa na poziomie jednostki.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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4.5. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zysk netto na akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto i zysku netto z dziatalnosci kontynuowanej za dany
okres przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujgcej przez srednig wazong liczbe akcji w danym okresie
sprawozdawczym. Rozwodniony zysk na akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto i zysku netto
z dziatalnosci kontynuowanej za dany okres przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujgcej przez
rozwodniong $rednig wazona liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku/ straty na akcje, poniewaz nie wystepujg rozwadniajgce potencjalne
akcje zwykte.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku/(straty) oraz akgcji, ktére postuzyty do wyliczenia
podstawowego i rozwodnionego zysku/(straty) na jedng akcje (wszystkie akcje sg akcjami zwyklymi i nalezg do tej
samej klasy):

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej (99 681) 154 457
Liczba akcji zwyktych — seria A 50 000 50 000
Liczba akcji zwyktych — seria B 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwyktych — seria C 8 100 000 8 100 000
Liczba akcji zwyktych — seria E 3 000 000 3 000 000
Liczba akcji zwyktych — seria F 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
— podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajgcego (1,44) 2,23
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
— z zyskul/(straty) za okres przypadajacego (1,44) 2,23

akcjonariuszom jednostki dominujacej

W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie wystapity zadne transakcje dotyczace akcji zwyktych.

4.6. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Ptatnosci dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie jako zobowigzanie w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Spotki w okresie, w ktérym nastgpito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy.

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

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Jednostka Dominujgca nie posiadata akcji
uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Jednostke Dominujgcg na rzecz akcjonariuszy jest
uzalezniona od poziomu wyptat otrzymanych od spoétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do
wyptaty dywidendy zostato opisane w czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2025.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytu inwestycyjnego i kredytow
odnawialnych, mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Jednostke Dominujacg jest uzalezniona od spetnienia przez
Grupe okreslonych wskaznikow finansowych w okresie poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z definicjg tego terminu
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w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie
z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

W dniu 15 maja 2025 roku Zarzad poinformowat, iz w zwigzku z opublikowaniem wynikéw finansowych za 1
kwartat 2025 roku Spotki oraz spoétki zaleznej Rottneros AB, postanowit zmieni¢ pierwotng rekomendacje dotyczaca
podziatu zysku za 2024 rok, o ktérej informowat raportem biezacym nr 04/2025 z dnia 18 lutego 2025 roku. Zarzad
Emitenta podjat decyzje o rekomendowaniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenia zysku netto
Spotki za rok 2024 w wysokosci 197.291.617,02 zt w catosci na kapitat rezerwowy Spotki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spoétki, po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzadu
w przedmiocie podziatu zysku, postanowito przeznaczyé cato$¢ zysku netto Spotki za rok obrotowy 2024,

w wysokosci 197.291.617,02 zt na kapitat rezerwowy Spotki.

W dniu 19.02.2026 Zarzad Arctic Paper S.A. podjat decyzje o czasowym zawieszeniu stosowania postanowien
polityki dywidendowej w zakresie wyptaty dywidendy za rok 2025, przyjetej na mocy uchwaty Zarzadu z dnia 11
lipca 2022 roku i nie bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu Spétki wyptaty dywidendy.

5. Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

5.1. Rzeczowe aktywa trwale

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych

o umorzenie oraz wszelkie odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa $rodkow trwatych
obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem
sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany czesci
sktadowych maszyn i urzadzen w momencie poniesienia, jesli spetnione sg kryteria rozpoznania. Koszty
poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajg
sprawozdanie z zyskdéw i strat w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostajg podzielone na czesci sktadowe bedace pozycjami o istotne;
wartosci, do ktérych mozna przyporzadkowa¢ odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescig sktadowg sa
rowniez koszty generalnych remontéw. Naktady te sg kapitalizowane tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, ze
przyniosg Grupie korzysci ekonomiczne zwigzane z wydatkiem.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego skfadnika aktywow

WYynoszacy:

Typ Okres
Budynki i budowle 25 - 50 lat
Maszyny i urzadzenia techniczne 5-20 lat
Urzgdzenia biurowe 3-10 lat
Srodki transportu 5-10 lat
Komputery 1-10lat

Wartos¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikow aktywow weryfikuje sie corocznie

i w razie koniecznosci — koryguje z efektem od poczatku wtasnie zakohczonego okresu sprawozdawczego.
Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zostaé usunieta ze sprawozdania z sytuacji finansowej po

dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajgce

z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce z usuniecia danego

sktadnika aktywow ze sprawozdania z sytuacji finansowej (obliczone, jako réznica pomiedzy ewentualnymi

wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danej pozycji) sg ujmowane w sprawozdaniu z zyskow i strat

w okresie, w ktérym dokonano takiego usunigcia. Inwestycje rozpoczete dotyczg srodkéw trwatych bedacych

w toku budowy lub montazu i sg wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych

o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie nie podlegajg amortyzacji do czasu

zakonczenia budowy i przekazania $rodka trwatego do uzywania.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego s3 kapitalizowane, jako czes$¢ kosztu wytworzenia rzeczowych aktywow
trwatych. Na koszty finansowania zewnetrznego skfadaja sie odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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efektywnej stopy procentowej, obcigzenia finansowe z tytutu umoéw leasingu oraz réznice kursowe powstaje
w zwigzku z finansowaniem zewnetrznym do wysokosci odpowiadajgcej korekcie kosztu odsetek.

Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy istniejg jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapic
utrata wartosci ktéregos ze sktadnikdw niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie
zachodza, lub w razie koniecznosci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajgcego, czy nastgpita utrata
wartosci, Grupa dokonuje oszacowania wartosci odzyskiwalnej osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne, do
ktorego dany sktadnik aktywow nalezy.

Wartos$¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne odpowiada wartosci godziwej osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktdra z nich jest wyzsza.
Wartos$¢ odzyskiwalng ustala sie dla poszczegdlnych aktywow, chyba, ze dany sktadnik aktywéw nie generuje
samodzielnie wptywow pienieznych, ktére w wiekszosci sg niezalezne od tych, ktére sg generowane przez inne
aktywa lub grupy aktywéw. Jesli wartos¢ bilansowa osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne jest wyzsza niz
jego wartos¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie wéwczas odpisu do ustalonej wartosci
odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane do ich
wartosci biezgcej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania, ktéra
odzwierciedla biezace rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika
aktywow. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sktadnikéw majgtkowych uzywanych w dziatalnosci
kontynuowanej ujmuje sie w tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadajg funkcji sktadnika aktywoéw, w przypadku,
ktorego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy wystepujg przestanki wskazujgce na to, ze odpis aktualizujgcy
z tytutu utraty wartosci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do osrodka wypracowujgcego $rodki
pieniezne jest zbedny, lub czy powinien zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Grupa szacuje jego
warto$¢ odzyskiwalna. Poprzednio ujety odpis aktualizujacy 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 osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne. W takim
przypadku, podwyzsza sie jego wartos¢ bilansowg do wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota
nie moze przekroczy¢ wartosci bilansowej , jaka zostataby ustalona (po odjeciu umorzenia), gdyby w ubiegtych
latach w ogdle nie ujeto odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci w odniesieniu do tego osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne. Odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne ujmuje sie niezwtocznie jako przychdd. Po odwréceniu odpisu aktualizujgcego,
w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika jest korygowany w sposéb, ktory pozwala
w ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne dokonywaé
systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartosci bilansowej pomniejszonej o wartos¢ koncowa.

Istotne szacunki i osady

STAWKI AMORTYZACYJNE

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw
ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Utrata wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych

Ocena utraty wartosci rzeczowych aktywdw trwatych wymaga istotnego osgdu Zarzadu w zakresie identyfikacji
przestanek utraty wartosci na poziomie osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne. W przypadku
zidentyfikowania takich przestanek, ustalenie wartosci odzyskiwalnej osrodkdw wypracowujacych srodki pieniezne
wigze sie z istotnymi szacunkami, w szczegolnosci dotyczacymi prognoz przysztych przeptywdw pienieznych,
przyjetych kurséw walutowych, stép dyskontowych oraz stopy wzrostu po okresie prognozy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Rzeczowe aktywa trwate i aktywa z prawem do uzytkowania

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg rzeczowe aktywa trwate bez aktywéw z prawem do uzytkowania oraz aktywa

z prawem do uzytkowania.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Rzeczowe aktywa trwate bez aktywéw w prawem do uzytkowania 1504 827 1393 964
Aktywa z prawem do uzytkowania 22 880 25105
RAZEM 1527 706 1419 069
Rzeczowe aktywa trwate witasne
Grunty Maszyny Srodki trwate
i budynki i urzadzenia w budowie Razem
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 1 stycznia 2024 roku 248 126 737 113 152 541 1137 780
Zwigkszenia z tytutu nabycia 6 108 66 033 327 467 399 608
Zwiekszenia z tytutu przeniesienia rzeczowych aktywoéw trwatych 19 276 122 339 (141 615) -
w budowie
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia (100) (4 897) - (4 997)
Zmniejszenia stanu z tytutu likwidacji (57) (700) - (757)
Odpis amortyzacyjny za okres (19 428) (88 561) - (107 989)
Utrata wartos$ci 9804 (2 860) - 6 944
Roznice kursowe z przeliczenia (7 724) (22 689) (6 211) (36 624)
Wartos¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2024 roku 256 004 805778 332 182 1393 964
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 1 stycznia 2025 roku 256 004 805 778 332 182 1393 964
Zwiekszenia z tytutu nabycia 61 962 - 207 780 269 742
Zwigkszenia z tytutu przeniesienia rzeczowych aktywow trwatych 38 770 389778 (428 549) -
w budowie
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia - (300) (300)
Zmniejszenia stanu z tytutu likwidacji (439) (4 351) - (4 790)
Odpis amortyzacyjny za okres (25 281) (110 358) - (135 639)
Utrata wartosci - (53 662) - (53 662)
Réznice kursowe z przeliczenia 1577 26 913 8 043 36 533
Wartos¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2025 roku 332 594 1052777 119 456 1504 827
Stan na dzien 1 stycznia 2024 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 570 812 2160 025 152 541 2883378
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (322 687) (1422 911) - (1 745 598)
Warto$¢ bilansowa netto 248 126 737 113 152 541 1137 780
Stan na dzien 31 grudnia 2024 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 578 357 2 256 328 332 202 3166 887
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (322 352) (1 450 570) - (1772 923)
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Grunty Maszyny Srodki trwate

i budynki i urzadzenia w budowie Razem
Warto$¢ bilansowa netto 256 004 805 758 332 202 1393 964
Stan na dzien 1 stycznia 2025 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 578 357 2 256 328 332202 3166 887
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (322 352) (1 450 570) - (1772 923)
Warto$¢ bilansowa netto 256 004 805 758 332 202 1393 964
Stan na dzien 31 grudnia 2025 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 679 089 2719 811 119 456 3518 357
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (346 495) (1667 035) - (2 013 530)
Warto$¢ bilansowa netto 332 594 1052776 119 456 1504 827

Na dzien 30 czerwca 2025 roku jednostka dominujgca Grupy Rottneros wykonata testy na utrate wartosci aktywow
w fabryce Rottneros Mill, test wykazat potrzebe dokonania odpisu na kwote 140.000 tys. SEK (53.662 tys. PLN),
kwota ta zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy Rotnneros ujetym w konsolidacji catej Grupy Arctic Paper.

Na dzien 31.12.2025 nie zidentyfikowano potrzeby dokonania dodatkowych odpiséw. Szczegoty analizy przestanek
do utraty wartosci aktywow i wykonanych testéw zostaty opisane w nocie 5.8.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku zostat przeprowadzony przez Spétke test na utrate wartosci inwestycji w Arctic
Paper Grycksbo AB ( ktorej 100% udziatéw posiada Arctic Paper Investment AB, stanowigcy bezpos$rednio spotke
zalezng wobec Arctic Paper S.A.) metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych w odniesieniu do wartosci
inwestycji w tych spétkach. Test na dzien 31 grudnia 2024 roku nie skutkowat zmiang warto$ci odpisu
aktualizujgcego.

5.2. Prawo do uzytkowania sktadnika aktywow

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zgodnie z MSSF 16 Grupa stosuje jednolity model rachunkowosci leasingobiorcy, ktéry wymaga, aby
leasingobiorca ujmowat aktywa i zobowigzania wynikajgce z kazdego leasingu. W dacie rozpoczecia
leasingobiorca ujmuje sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania bazowego sktadnika aktywéw oraz
zobowigzanie z tytutu leasingu, ktére odzwierciedla jego obowigzek dokonywania optat leasingowych.

Leasingobiorca odrebnie ujmuje amortyzacje sktadnika aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania i odsetki od
zobowigzania z tytutu leasingu.

Leasingobiorca aktualizuje wycene zobowigzania z tytutu leasingu po wystapieniu okreslonych zdarzen (np.
zmiany w odniesieniu do okresu leasingu, zmiany w przyszitych optatach leasingowych wynikajgcej ze zmiany
w indeksie lub stawce stosowanej do ustalenia tych optat). W tych przypadkach, leasingobiorca ujmuje aktualizacje
wyceny zobowigzania z tytutu leasingu jako korekte wartosci sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania.

Na dzien 1 stycznia 2019 roku Grupa po raz pierwszy zastosowata MSSF 16 i wprowadzita prospektywnie
jednolity model rachunkowosci leasingobiorcy ujmujgc zgodnie ze standardem umowy leasingu z okresem
przekraczajgcym 12 miesiecy, chyba ze bazowy skfadnik aktywow miat warto$é nie wiekszag niz 5 tys. EUR.

Grupa jest leasingobiorca gtéwnie w przypadku prawa wieczystego uzytkowania gruntu, uméw najmu
powierzchni biurowych, samochoddéw oraz maszyn i urzgdzen.

Grupa okresla stawki amortyzacji dla poszczegodlnych sktadnikdw prawa do uzytkowania aktywoéw. Prawo do
uzytkowania sktadnika aktywow amortyzuje sie liniowo przez okres uzytkowania aktywow nie diuzszy niz okres
leasingu wynikajacy z zawartych umow.

Aktywa z tytutlu prawa do uzytkowania

Aktywa z prawem do uzytkowania o wartosci bilansowej na dzien 31 grudnia 2025 roku 4.408 tys. PLN (na dzien
31 grudnia 2024 roku 4.373 tys. PLN) objete sg hipoteka/zastawem ustanowionymi w celu zabezpieczenia
zobowigzan z tytutu leasingu.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Grunty Maszyny Srodki trwate

i budynki i urzadzenia w budowie Razem
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 1 stycznia 2024 roku 21 800 6 702 28 503
Zwigkszenia z tytutu nabycia 2985 2128 5113
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia - (1711) (1711)
Zmniejszenia stanu z tytutu likwidacji - - -
Odpis amortyzacyjny za okres (3797) (2 336) (6 133)
Réznice kursowe z przeliczenia (256) (410) (666)
Wartos¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2024 roku 20733 4373 25105
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 1 stycznia 2025 roku 20733 4373 25105
Zwiekszenia z tytutu nabycia 1692 2271 3963
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia - (937) (937)
Zmniejszenia stanu z tytutu likwidacji - (486) (486)
Odpis amortyzacyjny za okres (4 068) (928) (4 996)
R&znice kursowe z przeliczenia 116 115 231
Wartos¢ bilansowa netto na dzien 31 grudnia 2025 roku 18 472 4408 22 880
Stan na dzien 1 stycznia 2024 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 33473 13 098 46 571
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (11 673) (6 395) (18 068)
Wartos¢ bilansowa netto 21 800 6 703 28 503
Stan na dzien 31 grudnia 2024 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 33 156 11 062 44 218
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (12 425) (6 688) (19 113)
Warto$¢ bilansowa netto 20731 4373 25105
Stan na dzien 1 stycznia 2025 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 33 156 11 062 44 218
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (12 425) (6 688) (19 113)
Warto$¢ bilansowa netto 20730 4374 25104
Stan na dzien 31 grudnia 2025 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 33410 11 062 44 472
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce (14 408) (7 184) (21 592)
Warto$¢ bilansowa netto 19 002 3878 22 880

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.3. Aktywa trwate wedtug krajow i regionéw

Ponizsza tabela przedstawia aktywa trwate Grupy pomniejszone o aktywo z tytutu podatku odroczonego
w podziale na kraje i regiony na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku:

Informacje geograficzne Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

1753 2227

583 472

1066 211 939 685

Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzszej) 336 384
567 128 543 063

Europa Srodkowo-Wschodnia (inne kraje niz Polska) 161 44
Aktywa trwate razem 1636 173 1485 874

Wzrost aktywow trwatych w Grupie jest skutkiem przede wszystkim wiekszych naktadéw inwestycyjnych na
rzeczowe aktywa trwate poczynionych w fabrykach w ciggu 2025 roku.

5.4. Aktywa niematerialne i wartos¢ firmy

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Grupa posiada nastepujgce aktywa niematerialne: relacje z klientami, znaki handlowe, warto$¢ firmy oraz
oprogramowanie.

Nabyte aktywa niematerialne (jezeli spetniajg kryterium rozpoznania dla kosztéw prac rozwojowych) wycenia sie
przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Cena nabycia aktywow
niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek jest réwna ich wartosci godziwej na dzien potaczenia.
Po ujeciu poczatkowym, aktywa niematerialne (oprécz wartosci firmy i znakéw towarowych) sg wykazywane
w cenie nabycia pomniejszonej o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania aktywdw niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Aktywa
niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane
testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda
amortyzacji aktywoéw niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sa weryfikowane przynajmniej na
koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie
konsumowania korzys$ci ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywéw sg ujmowane poprzez
zmiane odpowiednio okresu lub metody amortyzaciji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikéw aktywow niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w zysku lub
stracie w cigzar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika aktywéw niematerialnych.

Aktywa niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania obejmujg warto$¢ firmy oraz znaki towarowe.
Aktywa niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania sg corocznie poddawane weryfikacji pod katem
ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegélnych aktywéw lub na poziomie osrodka wypracowujgcego
Srodki pienigzne.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od
poczatku wiasnie zakonczonego okresu sprawozdawczego.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025 47
GK ARCTIC PAPER S.A.



Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu do aktywéw niematerialnych Grupy przedstawia sie

nastepujaco:

Warto$¢ firmy

Relacje z klientami

Znaki handlowe

Oprogramowanie

Okres uzytkowania

Metoda amortyzacji

Wewnetrznie wytworzone lub nabyte

Test na utrate wartosci

Nieokreslony
Nie amortyzuje sie
Nabyte

Coroczna weryfikacja
oraz w przypadku
istnienia przestanki
wskazujacej na utrate
warto$ci

10 lat
10 lat metoda liniowag
Nabyte

Coroczna ocena czy
wystapity przestanki
Swiadczace

o wystgpieniu utraty
wartosci

Nieokreslony
Nie amortyzuje sie
Nabyte

Coroczna weryfikacja
oraz w przypadku
istnienia przestanki
wskazujgcej na utrate
wartosci

2-10 lat
2-10 lat metodg liniowag
Nabyte

Coroczna ocena czy
wystapity przestanki
Swiadczace

o wystgpieniu utraty
wartosci

Po analizie istotnych czynnikéw, dla znakéw handlowych Grupa nie okresla limitu okresu uzytkowania. Intencjg
Grupy jest funkcjonowanie przez nieokreslony czas pod tym samym znakiem handlowym i ocenia sig, iz nie nastgpi
jego utrata wartosci. W zwigzku z tym i zgodnie z MSR 38 Grupa nie dokonuje odpiséw amortyzacyjnych od
sktadnikdw aktywdw niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania. W przypadku takich zasobdw okres
uzytkowania powinien by¢ weryfikowany w kazdym okresie sprawozdawczym, co ma na celu ustalenie, czy
zdarzenia i okolicznos$ci nadal potwierdzajg zatozenie o nieokreslonym czasie uzytkowania sktadnika aktywow.
Zyski lub straty wynikajgce z usuniecia aktywow niematerialnych ze sprawozdania z sytuacji finansowej sg
wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika
aktywow i sg ujmowane w zysku lub stracie w momencie ich usunigcia ze sprawozdania z sytuacji finansowe;j.

Wartos¢ firmy

Grupa posiada warto$¢ firmy wynikajgca z transakcji nabycia grupy Rottneros. Wartos¢ firmy z tytutu przejecia

jednostki jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny nabycia stanowigcej kwote nadwyzki: sumy przekazanej zaptaty,

kwoty wszelkich niekontrolujgcych udziatéw w jednostce przejmowanej nad wartoscig godziwg ustalong na dzien

przejecia mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywoéw i przejetych zobowigzan.

Po poczatkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie

skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Test na utrate wartosci przeprowadza sie raz na rok lub
Na dzien przejecia nabyta wartos¢ firmy jest alokowana do kazdego z o$rodkéw wypracowujgcych srodki

pieniezne, ktére moga skorzystac z synergii potgczenia. Kazdy osrodek lub zespét osrodkow, do ktérego zostata

przypisana wartos¢ firmy:

* odpowiada najnizszemu poziomowi w Grupie, na ktérym wartos¢ firmy jest monitorowana na wewnetrzne
potrzeby zarzadcze oraz

* jest nie wiekszy niz jeden segment operacyjny okreslony zgodnie z MSSF 8 Segmenty operacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartosci ustalany jest poprzez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci osrodka
wypracowujgcego srodki pieniezne, do ktérego zostata alokowana dana wartosc¢ firmy. W przypadku, gdy
odzyskiwalna warto$¢ osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne jest nizsza niz warto$¢ bilansowa, ujety zostaje
odpis z tytutu utraty wartosci..

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 dotyczaca ujecia ksiegowego praw do emisji gazow
cieplarnianych. Oznacza to, ze prawa nabyte bezpfatnie, ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

w cenie ich nabycia réwnej ,zero”, a rezerwa zwigzana z zobowigzaniem do umorzenia odpowiedniej liczby praw
tworzona jest w momencie wystgpienia deficytu posiadanych praw i odnoszona jest w ciezar kosztow wytwarzania
ciepta oraz wytwarzania energii elektrycznej, proporcjonalnie do zuzycia gazu na poszczegélne rodzaje
dziatalnosci. 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. W przypadku
wygenerowania nadwyzki praw do emisji gazéw cieplarnianych ponad ich spodziewane zuzycie Spétka rozpoznaje
wynik z tytutu sprzedazy tych praw w ramach pozostatej dziatalnosci operacyjnej w momencie fizycznego
dokonania sie transakcji sprzedazy. Rezerwa na deficyt praw do emisji jest mierzona zgodnie z wartoscig nabytych
aktywow niematerialnych. Rezerwa jest rozpoznana w wysokos$ci opartej na rocznym limicie praw do emisji.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Certyfikaty w kogeneracji

Grupa, jako jednostka produkujgca energie elektryczng w kogeneracji otrzymuje swiadectwa pochodzenia,
(,certyfikaty”). Przychody z tytutu certyfikatow rozpoznawane s3a, jako pomniejszenie kosztébw w momencie
produkcji i wyceniane po aktualnie obowigzujgcej na rynku cenie, pod warunkiem, ze rynek ww. certyfikatéw jest
aktywny. W przeciwnym wypadku przychody rozpoznawane sg w momencie sprzedazy certyfikatéw. Prawa
materialne wynikajgce z wyceny ujmowane sg w aktywach niematerialnych.

Istotne szacunki i osady

STAWKI AMORTYZACYJNE

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci wartosci niematerialnych i prawnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw
ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Utrata wartosci dla nieamortyzowanych aktywow niematerialnych oraz wartosci firmy

Ocena utraty wartosci aktywdw niematerialnych oraz wartosci firmy wymaga istotnego osadu Zarzadu w zakresie
identyfikacji przestanek utraty wartosci na poziomie osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne. W przypadku
zidentyfikowania takich przestanek, ustalenie wartosci odzyskiwalnej osrodkdw wypracowujacych srodki pieniezne
wigze sie z istotnymi szacunkami, w szczegolnosci dotyczacymi prognoz przysztych przeptywdw pienieznych,
przyjetych kurséw walutowych, stép dyskontowych oraz stopy wzrostu po okresie prognozy.

Wartosci niematerialne i prawne — stan na 31 grudnia 2025:

Stan na dzien 31 grudnia 2025

Certyfikaty
kogeneracji
i prawa do emis;ji
Warto$¢ firmy Relacje z klientami  Znaki handlowe CO2 Inne* Razem
Warto$¢ netto na dzien 7835 - 28 461 9192 549 46 037
1 stycznia 2025
Zwigkszenia - - 12 016 35432 47 448
Zmniejszenia - - - (6 320) (2501) (8 821)
Réznice kursowe z przeliczenia 372 - 1617 - - 1989
Wartos¢ netto na dzien 8 207 - 30 078 14 888 33 480 86 653
31 grudnia 2025
Na dzien 1 stycznia 2025 roku
Wartos$¢ brutto 7835 35115 74 661 9192 39218 166 020
Amortyzacja i odpisy - (35 115) (46 200) - (38 668) (119 983)
aktualizujgce
Warto$¢ netto 7835 - 28 461 9192 550 46 038
Na dzierr 31 grudnia 2025 roku
Warto$¢ brutto 8 207 35115 78 140 14 888 74 605 210 954
Amortyzacja i odpisy - (35 115) (48 062) - (41 124) (124 301)
aktualizujgce
Wartos$¢ netto 8 207 - 30 078 14 888 33 480 86 653

* pozycja inne zawiera programy komputerowe

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Stan na dzien 31 grudnia 2024

Wartos¢ firmy Relacje z klientami  Znaki handlowe Certyfikaty kogeneracji Inne* Razem
i prawa do emisji CO2

Warto$¢ netto na dzien 1 8230 - 37122 20 902 439 66 694
stycznia 2024
Zwigkszenia - - - 4100 302 4402
Zmniejszenia - - - (15 811) 11) (15 822)
Amortyzacja za okres - - - - (181) (181)
Utrata wartos$ci (odwrécenie) - - (6 944) - - (6 944)
Roznice kursowe z przeliczenia (395) - (1718) - - (2112)
Wartos¢ netto na dzien 7 835 - 28 461 9192 549 46 037
31 grudnia 2024
Na dzien 1 stycznia 2024 roku
Warto$¢ brutto 8230 35115 78 356 20 902 39 611 182 214
Amortyzacja i odpisy - (35 115) (41 234) - (39 172) (115 521)
aktualizujgce
Warto$¢ netto 8230 - 37122 20 902 439 66 694
Na dzierr 31 grudnia 2024 roku
Wartos$¢ brutto 7835 35115 74 661 9192 39218 166 020
Amortyzacja i odpisy - (35 115) (46 200) - (38668) (119 983)
aktualizujgce
Warto$¢ netto 7835 - 28 461 (9 192) 549 46 037

* pozycja inne zawiera programy komputerowe

Na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku znaki handlowe obejmuja znaki handlowe Arctic Paper
(wartos¢ netto na dzien 31 grudnia 2025 i 31 grudnia 2024 roku: 1.319 tys. PLN oraz Rottneros (warto$¢ netto na
dzien 31 grudnia 2025 roku: 28.429,53 tys. PLN i 31 grudnia 2024 roku: 27.141 tys. PLN). Znaki handlowe Arctic
Paper i Rottneros nie sg objete odpisem z tytutu utraty wartosci. Znak handlowy w AP Grycksbo na dzien 31

grudnia 2025 roku jest w catosci objety odpisem z tytutu utraty wartosci w wysokosci 48.387.68 tys. PL (na

dzien 31 grudnia 2024 roku: 46.200 tys. PLN).

Utrata wartosci aktywow niematerialnych ujeta w roku zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku wyniosta 0 tys. PLN

(ujeta w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku: 0 tys. PLN).

Wartosci niematerialne o wartosci bilansowej 51.246 tys. PLN (na dzieh 31 grudnia 2024 roku: 12.548 tys. PLN)

stanowig zabezpieczenie kredytéw bankowych (nota nr 5.13).

5.5. Pozostate aktywa finansowe

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zgodnie z MSSF 9, Grupa kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:
* wyceniane w zamortyzowanym koszcie: Grupa do wyceny aktywow finansowych wycenianych

w zamortyzowanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy procentowej; sg to naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, pozyczki udzielone, pozostate naleznosci finansowe oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Naleznosci

z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy

zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy

czym naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesiecy od dnia powstania

(j. niezawierajgce elementu finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie podlegajg dyskontowaniu i sg
wyceniane w wartosci nominalnej; przychody z tytutu odsetek, réznic kursowych i odpiséw aktualizujgcych sg
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ujmowane w zysku lub stracie; zyski lub straty z wytgczenia instrumentu finansowego z ksigg sg ujmowane
w wyniku okresu;

* wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy: zyski lub straty wynikajace z wyceny sktadnika aktywow
finansowych, kwalifikowanego jako wyceniany wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie
w wyniku finansowym w okresie, w ktérym powstaty; sg to gtéwnie instrumenty pochodne niewyznaczone dla
celéw rachunkowosci zabezpieczen. Zyski lub straty wynikajace z wyceny pozycji wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy obejmujg przychody z tytutu odsetek, udziaty we wspdinych przedsiewzieciach
oraz instrumenty finansowe przeznaczone do sprzedazy.

¢ instrumenty finansowe zabezpieczajgce: Instrumenty finansowe zabezpieczajace (kontrakty SWAP oraz forward
na energie) podlegaja wycenie zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen ujetymi w MSSF 9.

Spotka kwalifikuje aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznosci od modelu biznesowego zarzadzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywow pienieznych dla danego sktadnika aktywow
finansowych.

Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Grupa w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze
zmianami stép procentowych oraz cen energii elektrycznej, to przede wszystkim kontrakty na zamiane stop
procentowych (swapy procentowe) oraz kontrakty forward na energie. Tego rodzaju pochodne instrumenty
finansowe sg wyceniane do wartosci godziwej przez inne catkowite dochody. Instrumenty pochodne wykazuje sie
jako aktywa, gdy ich wartosc¢ jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich warto$c¢ 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.
W rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sa, jako:
* zabezpieczenie wartosci godziwej, zabezpieczajace przed ryzykiem zmian wartosci godziwej ujetego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, lub
* zabezpieczenie przeptywow srodkow pienieznych, zabezpieczajgce przed zmianami przeptywow srodkow
pienieznych, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywow,
zobowigzaniem lub prognozowang transakcja, lub

W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie
zabezpieczajgce, jak rowniez cel zarzadzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja
zawiera identyfikacje instrumentu zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozyciji lub transakgji, charakter
zabezpieczanego ryzyka, a takze sposob oceny efektywnosci instrumentu zabezpieczajgcego w kompensowaniu
zagrozenia zmianami wartosci godziwej zabezpieczanej pozyc;ji lub przeptywéw pienieznych zwigzanych

z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie wysoce skuteczne w kompensowaniu zmian
wartosci godziwej lub przeptywdw pienigznych wynikajgcych z zabezpieczanego ryzyka. Efektywnos¢
zabezpieczenia jest oceniania na biezgco w celu sprawdzenia, czy jest wysoce efektywne we wszystkich okresach
sprawozdawczych, na ktére zostato ustanowione.

Zabezpieczenie przeplywow pienieznych

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmiennoscig przeptywow
pienieznych (odsetki od kredytow oraz ceny energii elektrycznej), ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi
ryzyka zwigzanemu z ujetym sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem lub z wysoce prawdopodobng planowang
transakcja, i ktére mogtoby wptywac na zysk lub strate. Cze$¢ zyskdw lub strat zwigzanych z instrumentem
zabezpieczajgcym, ktdra stanowi efektywne zabezpieczenie ujmuje sie bezposrednio w pozostatych catkowitych
dochodach, a nieefektywng czes¢ ujmuje sie w zysku lub stracie.

Jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastepnie ujeciem skfadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego, zwigzane z nig zyski lub straty, ktére byly ujete w innych catkowitych dochodach
i zakumulowane w kapitale wtasnym przenosi sie do sprawozdania z zyskow i strat w tym samym okresie, albo
w okresach, w ktérych nabyty sktadnik aktywow lub przyjete zobowigzanie majg wptyw na zysk lub strate.

Zyski lub straty powstate w wyniku zmian warto$ci godziwej instrumentow pochodnych, ktére nie spetniaja
warunkéw umozliwiajgcych stosowanie zasad rachunkowosci zabezpieczen, sg ujmowane bezposrednio w wyniku
finansowym netto za biezacy okres.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Pozostate aktywa finansowe na dzien 31 grudnia 2025 i 31 grudnia 2024:

Na dzien Na dzien
Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Instrumenty zabezpieczajgce 5.20.5 301 2 364
Instrumenty pochodne wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy - 1990
Inwestycje w instrumenty kapitatowe 14 729 13 852
Nalezno$¢ ze zrealizowanych kontraktéw forward 743 590
Pozostate aktywa finansowe 73 509
Razem 15 846 19 506
— krétkoterminowe 903 3760
— dtugoterminowe 14 943 15 547
5.6. Pozostale aktywa niefinansowe
Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Koszty ubezpieczen
Optaty leasingowe
Przedptaty na ustugi

w tym na nieodebrany gaz
Optaty z tytutu najmu
Pozostate
Razem

— krétkoterminowe

— dtugoterminowe

5.7. Udzialy we wspolnych przedsiewzieciach

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

816

399

40776

28 476

431

6361

48 784

47 115

1668

649

332

29323

19 348

509

2667

33 480

33317

162

Wspdlne przedsiewziecia to ustalenia umowne, na mocy ktérych dwie lub wiecej stron podejmuje dziatalno$¢
gospodarczg podlegajgca wspotkontroli. W przypadku Grupy, wspdlne przedsiewziecie dotyczy spotki Kalltorp Kraft

HB.

Inwestycje Grupy we wspolnych przedsiewzieciach sg ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym metodg praw wtasnosci. Zgodnie z metodg praw wtasnosci inwestycje w wspdlnym przedsiewzieciu
ujmuje sie poczatkowo wedtug kosztu, a nastepnie koryguje w celu uwzglednienia udziatu Grupy w wyniku
finansowym i innych catkowitych dochodach wspdlnego przedsiewziecia. Jezeli udziat Grupy w stratach wspodlnego

przedsiewziecia przekracza wartos¢ jej udziatdw w tym podmiocie, Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udziatu
w dalszych stratach. Dodatkowe straty ujmuje sie wytacznie w zakresie odpowiadajgcym prawnym lub
zwyczajowym zobowigzaniom przyjetym przez Grupe lub ptatnosciom wykonanym w imieniu wspdlnego

przedsiewzigcia.

Inwestycje we wspdlnym przedsiewzieciu ujmuje sie¢ metoda praw wiasnosci od dnia, w ktérym dany podmiot
uzyskat status wspdlnego przedsiewziecia. W dniu dokonania inwestycji we wspdlne przedsiewziecie kwote,
o jakg koszty inwestycji przekraczajg wartos¢ udziatu Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do
zidentyfikowania aktywow i zobowigzan tego podmiotu, ujmuje sie jako wartos¢ firmy i wigcza w wartos¢ bilansowg

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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tej inwestycji. Kwote, o jakag udziat Grupy w wartosci godziwej netto w mozliwych do zidentyfikowania aktywach
i zobowigzaniach przekracza koszty inwestycji, uimuje sie bezposrednio w wyniku finansowym w okresie, w ktérym
dokonano tej inwestycji.

W razie potrzeby catos¢ kwoty bilansowej inwestycji testuje sie na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 ,Utrata
wartosci aktywow” jako pojedynczy sktadnik aktywow, poréwnujac jego warto$é odzyskiwalng z wartoscig
bilansowa. Ujeta utrata wartosci stanowi cze$¢ wartosci bilansowej inwestycji. Odwroécenie tej utraty wartosci
ujmuje sie zgodnie z MSR 36 w stopniu odpowiadajgcym pézniejszemu zwigekszeniu wartosci odzyskiwalnej
inwestycji.

Grupa przestaje stosowa¢ metode praw witasnosci w dniu, kiedy dana inwestycja przestaje by¢ wspdlnym
przedsiewzieciem oraz w sytuacji, gdy zostaje sklasyfikowana jako przeznaczona do sprzedazy. R6znice miedzy
wartoscig bilansowg wspodlnego przedsigwzigcia na dzien zaprzestania stosowania metody praw wtasnosci
a wartoscig godziwg zatrzymanych udziatéw i wptywdw ze zbycia czesci udziatéw w tym podmiocie uwzglednia sie
przy obliczaniu zysku lub straty ze zbycia danego wspdlnego przedsigwziecia.

Jezeli Grupa zmniejsza udziat we wspolnym przedsiewzieciu, ale nadal rozlicza go metodg praw wtasnosci,
przenosi na wynik finansowy czes¢ zysku lub straty uprzednio ujmowang w pozostatych catkowitych dochodach,
odpowiadajacg zmniejszeniu udziatu, jezeli ten zysk lub strata podlega reklasyfikacji na wynik finansowy w chwili
zbycia zwigzanych z nim aktywéw lub zobowigzan.

Przychody/koszty z wyceny udziatéw we wspodlnych przedsiewzieciach sg ujmowane jako pozostate
przychody/koszty finansowe.

Udziaty we wspolnych przedsigwzigciach obejmujg udziaty w elektrowni wodnej Kalltorp Kraft Hb. Celem
nabycia udziatéw byta realizacja strategii zwiekszania wtasnych mocy energetycznych.

5.8. Test utraty wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych oraz aktywéw niematerialnych

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa nie zidentyfikowata przestanek utraty wartosci aktywow ani osrodkéw
wypracowujgcych $rodki pieniezne dla osrodkéw obejmujgcych dziatalnos¢ Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper
Munkedals oraz Arctic Paper Grycksbo. W zwigzku z powyzszym Grupa nie przeprowadzata testow utraty wartosci
dla tych osrodkéw. Osrodki te nie obejmujg istotnych skonsolidowanych wartosci firmy ani znakéw handlowych
podlegajacych corocznym testom utraty wartosci niezaleznie od analizy przestanek.

Kwestia utraty wartosci aktywow Grupy Rottneros zostata opisana odrebnie ponize;j.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa przeprowadzita test utraty wartosci osrodka wypracowujgcego srodki
pieniezne obejmujacego dziatalno$¢ Arctic Paper Grycksbo metodg zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych.
Test ten nie skutkowat koniecznoscig ujecia ani zmiany odpisu z tytutu utraty wartosci.

Grupa Rottneros

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na 30 czerwca 2025 i na 31 grudnia 2024 roku Jednostka Dominujgca
wykonata testy na utrate wartosci przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku jednostka dominujgca Grupy Rottneros wykonata testy na utrate wartosci
aktywoéw w fabryce Rottneros Mill, test wykazat potrzebe dokonania odpisu na kwote 140.000 tys. SEK, kwota ta
zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy Rotnneros ujetym w konsolidacji catej Grupy Arctic Paper.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku przeprowadzono test utraty wartosci osrodka generujacego przeptywy pieniezne
w postaci Grupy Rottneros. Osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne kwalifikowany jest do segmentu celulozy.

Wartos$¢ odzyskiwalna osrodka zostata ustalona na podstawie wartosci uzytkowej przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Do obliczenia wartosci uzytkowej aktywow netto przypisanych do
osrodka wypracowujgcego przeptywy pieniezne przyjeto stope dyskontowg (WACC) w wysokosci 10,9% oraz okres
prognozy od 2026 roku do 2030 roku. Prognozowane przeptywy obejmowaty okres rezydualny powyzej 5 lat ze
wzgledu na przyjeta strategie Grupy przewidujgcg funkcjonowanie osrodka w czasie nieokreslonym. Na dzieh 31
grudnia 2025 roku, tgczna wartos¢ aktywow netto poddana testom na utrate wartosci wynosita 787.631 tys. PLN
(w tym wartos¢ firmy 8.207 tys. PLN i znak handlowy 28.430 tys. PLN). Na dzien 31 grudnia 2024 fgczna wartosé
aktywow netto poddana testom na utrate wartosci wynosita 832.895 tys. PLN (w tym wartos¢ firmy 7.835 tys. PLN
i znak handlowy 27.142 tys. PLN). Warto$¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne na dzien 31
grudnia 2025 r. zostata okreslona jako jego wartos¢ uzytkowa i wyniosta 799.577 tys. PLN (na dzieh 31 grudnia
2024: 908.827 tys. PLN)

Warto$¢ odzyskiwalna aktywow netto przypisanych do osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne byta
wyzsza niz wartos¢ bilansowa tych aktywow i dlatego test nie wykazat utraty wartosci rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych (w tym znaku handlowego i wartosci firmy) Grupy Rottneros ujetych
w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Kluczowe zatozenia

Gtéwne zatozenia 2025 2024
Prognoza przyjeta w oparciu o lata 2026-2030 2025-2029
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) 10,9% 10,0%
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym 0,0% 0,0%
Kurs walut USD/SEK 9,45 -

Wrazliwos¢ zatozen — wptyw na wartos¢ aktywoéw wykazang w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
2025 2024

Parametr

Srednioroczna
zmiana parametru o

Wptyw na wartos¢
uzytkowg aktywow

Wptyw na warto$¢
uzytkowg aktywow

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym
Kurs walut USD/SEK

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym

Kurs walut USD/SEK

5.9. Zapasy

+1 p.p.
+1 p.p.
+1p.p
-1 p.p.
-1 p.p.

-1pp

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

(67 957)
brak
brak
brak

(28 341)

(78 887)

(8 466)
brak
brak
brak
brak

brak

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia/ kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania
ceny sprzedazy netto. Cena nabycia lub koszt wytworzenia kazdego sktadnika zapaséw uwzglednia wszystkie
koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz inne koszty poniesione w trakcie doprowadzania zapasoéw do ich

aktualnego miejsca i stanu — zaréwno w odniesieniu do biezgcego, jak i poprzedniego roku — i sg ustalane

w nastepujacy sposaéb:

Materiaty

Produkty gotowe i produkty w toku

Towary

w cenie nabycia, rozchéd wedtug sredniowazonego kosztu

koszt bezposrednich materiatéw i robocizny oraz odpowiedni narzut posrednich kosztéw produkciji
ustalony przy zatozeniu normalnego wykorzystania mocy produkcyjnych, z wytgczeniem kosztéw

finansowania zewnetrznego

w cenie nabycia, rozchéd wedtug sredniowazonego kosztu

Ceng sprzedazy netto mozliwg do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej
dziatalnosci gospodarczej, pomniejszona o koszty wykonczenia i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia

sprzedazy do skutku

Przy tworzeniu odpiséw na zapasy uwzglednia sig kilka czynnikow. Najwazniejsze z nich to okres zalegania
oraz ocena mozliwosci znalezienia jego zastosowania. Przy kalkulacji takiego odpisu uwzglednia sie takze
mozliwos¢ uzycia wyrobu powtornie w procesie produkcji, wéwczas o te wartos¢ pomniejsza sie odpis.

Istotne szacunki i osady

Odpis na zapasy wystepuje w przypadku gdy warto$¢ bilansowa danego asortymentu jest nizsza niz jego cena
sprzedazy netto. Cena sprzedazy netto jest oszacowywana jako mozliwa do uzyskania cena sprzedazy danego

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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asortymentu pomniejszona o koszty sprzedazy. Przy tworzeniu odpiséw aktualizujgcych na zapasy uwzglednia sie
kilka czynnikéw. Najwazniejsze z nich to okres zalegania oraz ocena mozliwosci znalezienia jego zastosowania.
Przy kalkulaciji takiego odpisu uwzglednia sie takze mozliwo$¢ uzycia wyrobu powtdrnie w procesie produkciji,
woéwczas o te wartos¢ pomniejsza sie odpis.

Zapasy na dzien 31 grudnia 2025 i 31 grudnia 2024:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 161 963 221434
Produkcja w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 7102 6 769
Wyroby gotowe, w tym:
Wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia 243 697 266 840
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 30 767 -
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwoch wartosci: 443 529 495 044
ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartos$ci netto mozliwej do
uzyskania
Odpis aktualizujacy warto$¢ zapaséw (41 278) (19 875)
Razem zapasy przed odpisem aktualizujgcym 484 807 514 386

Towary wynosity 0 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2025 roku (31 grudnia 2024 roku: O tys. PLN).

Wartos$¢ zapaséw ujeta w kosztach 2025 roku wynosi 1.851 min PLN (2024 rok: 1.869 min PLN). W roku
zakonczonym 31 grudnia 2025 roku Grupa zwigkszyta odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw o kwote netto 21.403
tys. PLN (2024 rok: zmniejszenie netto o0 3.319 tys. PLN).

Réznica na odpisie aktualizacyjnym odnoszona jest w rachunku zyskow i strat do kosztu wtasnego sprzedazy.
Odpis aktualizujgcy zwigzany jest z wyrobami gotowymi i materiatami (w tym cze$ciami zamiennymi) wolno
rotujgcymi oraz obcigzonymi ryzykiem uszkodzenia, niesprzedania badz niewykorzystywania na wtasne potrzeby.

W roku finansowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku Grupa posiadata umowe zastawu na catym
majatku ruchomym rozumianym jako zapasy, naleznosci handlowe i $rodki pieniezne w wysokosci 522.356 tys.
PLN, 420 tys. SEK.

W roku finansowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku Grupa posiadata umowe zastawu na catym
majatku ruchomym rozumianym jako zapasy, naleznosci handlowe i $rodki pieniezne w wysokosci 545.083 tys.
PLN, 420 tys. SEK.

5.10. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Ponadto odpis indywidualny jest oszacowywany wtedy, gdy
$ciggniecie petnej kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przyszitych przeptywoéw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana
zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane
jako przychody finansowe.

NALEZNOSCI BUDZETOWE

Naleznosci budzetowe prezentowane sg w ramach pozostatych naleznosci, z wyjatkiem naleznosci z tytutu
podatku dochodowego od oséb prawnych (od urzedéw skarbowych np. w Szweciji), ktére stanowig w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej odrebng pozycje.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Utrata wartosci naleznosci

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow
finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Zgodnie z MSSF 9 aktywa finansowe wycenia sie wedtug zamortyzowanego kosztu lub w warto$ci godziwej przez
inne catkowite dochody (za wyjatkiem inwestycji w aktywa kapitatowe oraz aktywa kontraktowe). Model utraty
wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych. Najistotniejszg pozycjg aktywow finansowych w sprawozdaniu
finansowym Spdiki, ktéra podlega zasadom kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych sg pozyczki i naleznosci

z tytutu dostaw i ustug.

Zgodnie z MSSF 9 jednostka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej 12-miesigcznym
oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu
finansowego. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Spoétka stosuje uproszczone podejscie i wycenia
odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia
aktywa.

W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spétka kwalifikuje naleznosci do nastepujacych kategorii:

e grupa 1 - obejmuje naleznosci handlowe, do ktdrych zastosowano podejscie uproszczone do wyceny
oczekiwanych strat kredytowych w calym okresie zycia naleznosci, za wyjgtkiem naleznosci zaliczonych do
grupy 2;

* grupa 2 — obejmuje nalezno$ci handlowe zidentyfikowane indywidualnie, jako niesciggalne.

Spotka stosuje model uproszczony do wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu dostaw

i ustug. W modelu uproszczonym Spoétka nie monitoruje zmian poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia
instrumentu oraz szacuje oczekiwang strate kredytowg w horyzoncie do terminu zapadalnos$ci instrumentu. Dla
celéw oszacowania oczekiwanej straty kredytowej Spotka wykorzystuje matryce rezerw oszacowang na podstawie
historycznych poziomow sptacalnosci oraz odzyskéw z naleznosci od kontrahentéw. Oczekiwana strata kredytowa
jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest aktualizowana na
kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej naleznosci.

Istotne szacunki i osady

Na dzien konczacy rok obrotowy, Grupa dokonuje oszacowania i aktualizacji oczekiwanej straty kredytowe;j

z tytutu sktadnikéw aktywoéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu. Najistotniejszg pozycjg
aktywow finansowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, ktéra podlega kalkulacji
oczekiwanych strat kredytowych sag naleznosci handlowe.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 305 025 360 738
Naleznosci budzetowe z tytutu VAT 33 736 42 474
Pozostate naleznosci od osob trzecich 29072 25 561
Naleznosci ogoétem (netto) 367 833 428 773
Odpis aktualizujacy naleznosci 17 493 17 050
Naleznosci brutto 385 326 445 823

Wszystkie wykazane wyzej naleznosci z tytutu dostaw i ustug to naleznosci z uméw z klientami i nie zawierajg
w sobie istotnego elementu finansowania.
Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie nr 7.1.
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 wtasciwym dla naleznosci handlowych Grupy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien 31 grudnia 2025 roku naleznosci z tytutu dostaw i ustug w kwocie 17.493 tys. PLN (na dzien 31
grudnia 2024 roku: 17.050 tys. PLN) zostaty uznane za niesciggalne i w zwigzku z tym objete odpisem.
Zmiany odpisu aktualizujgcego naleznosci byly nastepujace:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Odpis aktualizujgcy na dzien 1 stycznia 17 050 4150
Zwigkszenie 665 12771
Wykorzystanie o -
Rozwigzanie niewykorzystanego odpisu (63) (6)
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (159) 135
Odpis aktualizujgcy na dzien 31 grudnia 17 493 17 050

Odpis aktualizujgcy w catosci dotyczy naleznosci z tytutu umow z klientami.
Ponizej przedstawiono analize naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz
31 grudnia 2024 roku byly przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciggalne:

Razem Nieprzeterminowane Przeterminowane, lecz $ciggalne
< 30 dni 30 - 60 dni 60 - 90 dni 90 - 120 dni >120 dni
Na dzierr 31 grudnia 2025 305 025 238 086 41 345 6195 5833 3282 10 285
Na dzien 31 grudnia 2024 360 738 283 062 52 962 1515 477 88 22 633

Naleznosci powyzej 120 dni w perspektywicznej ocenie kierownictwa spotki kwalifikujg sie do odzyskania i dlatego
nie zostaty objete odpisem.

Termin zapadalnosci pozostatych naleznosci od oséb trzecich nie przekracza 360 dni. Polityka w zakresie
tworzenia odpisu aktualizujgcego naleznosci zostata opisana w nocie 5.10.

Naleznosci z tytutu podatku od oséb prawnych:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Wptacone zaliczki na podatek dochodowy 22296 15 349
Pozostate - 809
Suma 22 296 16 158

5.11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Istotne zasady (polityka rachunkowosci)

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmujg $rodki
pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym
trzech miesiecy, a takze lokaty o diuzszym terminie zapadalnosci, jesli sg ptatne na zgdanie.

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w sprawozdaniu przeptywow pienieznych sktada sie
z okreslonych powyzej sSrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokoséé zalezy
od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych.

Wartos¢ godziwa srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzieh 31 grudnia 2025 roku wynosi 151.643 tys.
PLN (31 grudnia 2024 roku: 287.582 tys. PLN).

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa dysponowata niewykorzystanymi srodkami pienieznymi w ramach
kredytow biezgcych w wysokosci 272.720 tys. PLN (31 grudnia 2024 roku: 225.569 tys. PLN).

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa posiadata wykorzystany kredyt w rachunku biezagcym w kwocie 68.819
tys. PLN (31 grudnia 2024 roku: 931 tys. PLN).
Saldo srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przeptywow pienigznych sktadato sie
z nastepujgcych pozyciji:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Srodki pieniezne w banku i w kasie 151 642 212 239
Lokaty krétkoterminowe - 75 343
Srodki pieniezne w drodze - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej 151 642 287 582
Srodki pieniezne w banku i w kasie przypisane dziatalnosci zaniechanej - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonsolidowanym rachunku przeptywéw pienieznych 151 642 287 582

Od 2017 roku w ramach spétek z Grupy Arctic Paper dziata cash-pooling w walucie EUR i w walucie PLN. Polega
on na koncentrowaniu sald srodkéw pienieznych nalezacych do poszczegolnych uczestnikdw oraz kompensowanie
ich z czasowymi niedoborami $rodkéw u innych uczestnikéw cash-poola. Wprowadzenie tego rozwigzania na ma
celu zaréwno efektywne zarzadzanie gotéwka w Grupie, jak réwniez minimalizowanie kosztéw zewnetrznych
zrodet finansowania poprzez wykorzystanie wiasnych srodkéw pienigznych Grupy.

5.12. Kapitat podstawowy i pozostale kapitaty

5.12.1. Kapital podstawowy

Na dzien Na dzien
Kapitat akcyjny (dane w PLN) 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Akcje zwykte serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 50 000 50 000
Akcje zwykte serii B o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 44 253 500 44 253 500
Akcje zwykte serii C o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 8 100 000 8 100 000
Akcje zwykte serii E o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 3 000 000 3 000 000
Akcje zwykte serii F o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 283 13 884 283
Liczba akcji 69 287 783 69 287 783
Wartos¢ kapitatu podstawowego 69 287 783 69 287 783

Zmiany kapitatu zakladowego spo6tki Arctic Paper S.A.

W roku 2024 i 2025 nie miaty miejsca zmiany w kapitale zaktadowym Arctic Paper S.A.

Wartos¢ nominalna akgji

Akcje posiadajg warto$¢ nominalng wynoszacg 1 PLN i zostaty w petni optacone.

Prawa akcjonariuszy

Akcjom wszystkich serii przypada jeden gtos na akcje i sg jednakowo uprzywilejowane, co do dywidendy oraz
zwrotu z kapitatu.

5.12.2. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych

W pozycji tej wykazano réznice kursowe wynikajace z przeliczania sprawozdan finansowych zagranicznych
jednostek zaleznych, dla ktorych waluta funkcjonalna jest inna niz PLN, do waluty prezentaciji niniejszego
sprawozdania finansowego, czyli PLN. Zasady przeliczenia wraz z przyjetymi kursami wymiany opisane sg w nocie
2.1

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.12.3. Kapital zapasowy

Kapitat zapasowy obejmuje wartos$¢ emisji akcji Arctic Paper S.A. powyzej ceny nominalnej pomniejszonej o koszty
zwigzane z tymi emisjami majgcych miejsce w roku 2009, 2010 i 2013 w wysokosci 134.257 tys. PLN, obnizenie
ceny nominalnej akcji z 10 PLN do 1 PLN w roku 2012 w wysokos$ci 498.632 tys. PLN oraz czes$¢ zyskow i strat
zatrzymanych wynikajacych z podziatu wyniku Arctic Paper S.A. w wysokosci -244.683 tys. PLN.

2025-12-31 2024-12-31
Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalna (agio) 134 257 134 257
Kapitaty wynikajgce z art. 396 KSH 19771 19771
Obnizenie kapitatu podstawowego 498 632 498 632
Kapitat utworzony z zyskéw spotki 217 757 217 757
Pokrycie strat kapitatem zapasowym (244 683) (244 683)
TOTAL 625 733 625 733

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w kapitale zapasowym w roku zakornczonym 31 grudnia 2025 i 31 grudnia

2024 roku:
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Kapitat zapasowy na poczatek okresu 625 733 443 805
Dystrybucja zysku/straty - 181 928
Kapitat zapasowy na koniec okresu 625 733 625 733

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek Handlowych, jednostka dominujgca jest obowigzana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sig, co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu spo6tki dominujacej, dopdki kapitat ten nie osiggnie, co najmniej jednej
trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga
Walne Zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego
mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki

dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

5.12.4. Pozostale kapitaty

Pozostate kapitaty obejmuje czes¢ zyskoéw i strat zatrzymanych wynikajacych z podziatu wyniku Arctic Paper S.A.,
reklasyfikacje miedzy kapitatami w Arctic Paper S.A. oraz kapitat z wyceny transakcji zabezpieczajgcych.
Informacje na temat pozostatych kapitatéw prezentuje ponizsza tabela:

2025-12-31 2024-12-31
Pozostate kapitaty na poczatek okresu 138 750 135 511
Pozostate kapitaty rezerwowe utworzone z zyskow 197 292 -
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentu zabezpieczajgcego 4 268 3239
TOTAL 340 310 138 750
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Ponizsza tabela przedstawia zmiany w pozostatych kapitatach w roku zakoficzonym 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 138 749 175 639
Zmiany dotyczace zabezpieczen przeptywow pienieznych
Zmiana wycena instrumentéw finansowych, w tym: 242 (40 964)
— Forward na energie elektryczng 1573 (39 254)
— SWAP odsetkowy (1331) (1710)
Podatek odroczony od zmiany wyceny instrumentow finansowych, w tym: (71) 8 087
— FX forward
— Forward na energie elektryczng (324) 8 087
— SWAP odsetkowy 253 -
Pozostate zmiany
Podziat wyniku finansowego 197 292 -
Inne 4097 (4012)
Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 340 310 138 750

5.12.5. Zyski/straty zatrzymane 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.

Zyskilstraty zatrzymane w skonsolidowanym sprawozdaniu mogg zawiera¢ kwoty niepodlegajace podziatowi,
tj. takie, ktére nie podlegajg wyptacie w formie dywidendy. Wszystkie sprawozdania finansowe jednostek
konsolidowanych sg przygotowywane zgodnie ze statutami spotek. Arctic Paper Kostrzyn S.A. oraz Arctic Paper
S.A. sporzadzajg sprawozdania finansowe zgodnie z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci
finansowej. Statutowe sprawozdania finansowe pozostatych jednostek sg przygotowywane zgodnie z lokalnymi
standardami rachunkowosci. Dywidenda na rzecz jednostki dominujacej moze by¢ wyptacona w oparciu o wynik
finansowy ustalony w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym przygotowanym dla celdw statutowych.
Taka lokalna definicja niepodzielonego wyniku finansowego bardzo czesto rézni sie od definicji niepodzielonego
wyniku wynikajacej z MSSF UE, co moze by¢ czynnikiem ograniczajgcym dystrybucje zysku. Lokalne regulacje
prawne np. czesto wymagajg tworzenia okreslonych kapitatéw rezerwowych na rzecz mozliwych przysztych strat.
Stosowanie réznych zasad rachunkowosci moze spowodowac wystepowanie réznic pomiedzy statutowymi
sprawozdaniami finansowymi, a pakietami sprawozdawczymi dla celéw konsolidacji.

Dywidenda dla akcjonariuszy jednostki dominujacej moze by¢ wyptacona w oparciu o wynik finansowy ustalony
w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym Arctic Paper S.A. przygotowanym dla celéw statutowych.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytu inwestycyjnego i kredytéw
odnawialnych, mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spoétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych
wskaznikéw finansowych w okresie poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytow
terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg tego terminu
w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych). W roku 2025 nie byto ograniczen w wyptacie dywidendy z tego
tytutu.

Ze wzgledu na podpisang umowe kredytowg RROS AB posiada ograniczenie w wyptacie dywidendy stanowigce
50% zysku netto.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku nie istniejg inne ograniczenia dotyczgce wyptaty dywidendy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Zyskilstraty zatrzymane zaprezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2025 roku

i 31 grudnia 2024 roku sktadajg sie z nastepujgcych pozyc;ji:

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Skonsolidowane zyski/straty przypisane jednostce dominujace;j 1087 339 1187 019
Skonsolidowane zyski/straty z podziatu zysku/straty jednostki dominujacej, w tym (614 697) (417 405)
— z podziatu zysku/straty ostatniego roku / wyptaty dywidendy (197 292) (251 216)
Zysk/strata na nabyciu/sprzedazy akcji Rottneros AB od akcjonariuszy niekontrolujgcych, w tym 36 581 23193
—zysk 42 741 29 353
— strata (6 160) (6 160)
— dystrybucja zysku/straty - -
Zyski/straty aktuarialne (27 186) (26 888)
Zyskilstraty zatrzymane na koniec okresu 482 037 765 920

5.12.6. Udziaty niekontrolujace

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Na poczatek okresu 313 428 358 081
Dywidendy wyptacone przez jednostki zalezne - (13 980)
Nabycie akcji w spoétce zaleznej — udziat mniejszosciowy 28 221 -
Udziat w catkowitych dochodach jednostek zaleznych (59 716) (30 673)
Na koniec okresu 281934 313 428

Udziaty niekontrolujgce obejmujag czes$¢ kapitatu wlasnego Grupy przypadajgcego przede wszystkim na
akcjonariuszy niekontrolujacych Rottneros AB. W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne dane finansowe dla Grupy
Rottneros wykazane w konsolidacji Grupy Arctic Paper z uwzglednieniem rozliczenia wartosci godziwej aktywow

nabytych na dzien objecia kontroli nad Grupg Rottneros:

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Przychody ze sprzedazy produktéw 973 255 1021 030
Koszty operacyjne (1171 447) (1016 114)
Zyskl/(strata) na dziatalno$ci operacyjnej (198 192) 4916
Przychody/koszty finansowe (9 678) 5270
Zysk/(strata) brutto (207 870) 10 186
Podatek dochodowy 43 330 (2 566)
Zysk/(strata) netto (164 540) 7620

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Skonsolidowany bilans

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe, w tym

Zapasy

Naleznosci i pozostate aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
RAZEM AKTYWA

Kapitat wtasny

Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

RAZEM KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych

558 461
388 355
185 884
176 129

26 341
946 816
544 889

31199
370728

946 816

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

633 646
424 497
220 311
196 914

7272

1058 143
631 063
199 360
227 720

1058 143

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (27 839) 5676
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 48 327 (164 868)
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (2122) 92 684
Zmiana stanu $rodkéw pienigeznych i ich ekwiwalentéw 18 365 (66 509)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 7272 76 812
Roznice kursowe netto 704 (3032)
Srodki pieniezne na koniec okresu 26 341 7272

W ciggu 2025 roku Rottneros AB nie wyptacit dywidendy.

W ciggu 2024 roku Rottneros AB wyptacit dywidende, fgcznie w wysokosci 28.707 tys. PLN (76 milionéw SEK)
z czego 13.980 tys. PLN dotyczyto udziatowcéw niekontrolujgcych.

Nie wystepuja inne ograniczenia w zarzadzaniu aktywami i kapitatami dla Grupy Arctic Paper w zwigzku

z udziatem akcjonariuszy niekontrolujgcych Grupy Rottneros.
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5.12.7. Analiza innych catkowitych dochodéw w podziale na poszczegdlne pozycje kapitatow

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych

ujete w pozycji "Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych" przypadajgce akcjonariuszom
jednostki dominujgcej

ujete w pozycji "Kapitaty akcjonariuszy niekontrolujgcych"
Wycena instrumentéw finansowych
podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w przysztych okresach sprawozdawczych:
ujete w pozycji "Pozostate kapitaty rezerwowe "
ujete w pozycji "Kapitaty akcjonariuszy niekontrolujgcych"
przeklasyfikowane do zysku/ (straty) w okresie sprawozdawczym
ujete w pozycji "Pozostate kapitaty rezerwowe "
ujete w pozycji "Kapitaty akcjonariuszy niekontrolujgcych"
Zyski (straty) aktuarialne dotyczace programéw okreslonych swiadczen
ujete w pozycji "Zyski zatrzymane "
ujete w pozycji "Kapitaty akcjonariuszy niekontrolujgcych"
RAZEM
w tym dotyczace
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Akcjonariuszy niekontrolujgcych

5.13. Zobowiazania z tytutu kredytow bankowych oraz pozostate zobowigzania finansowe

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

47 455

15 146

(4 993)

1036

4342

(213)

(298)

62 474

46 505

15 968

(41 068)

(17 155)

(12 921)

(25 360)

(19 986)

5224

642

(110 624)

(73 304)

(37 320)

Zobowigzania finansowe sa klasyfikowane jako wyceniane, w zamortyzowanym koszcie (zobowigzania z tytutu

dostaw i ustug i na zakup rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, pozostate zobowigzania,

kredytu oraz zobowigzania z tytutu leasingu) lub jako instrumenty zabezpieczajace.

Spotka wytgcza ze swojego sprawozdania z sytuacji finansowej zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie

wygasto — to znaczy, kiedy obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast. Zastgpienie

dotychczasowego instrumentu diuznego przez instrument o zasadniczo réznych warunkach dokonywane pomiedzy

tymi samymi podmiotami Spétka ujmuje jako wygasniecie pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego

zobowigzania finansowego. W momencie wytgczenia zobowigzania finansowego ze sprawozdania z sytuacji

finansowej, réznica pomiedzy wartoscig bilansowg wygasajgcego zobowigzania a wartoscig zaptaty (w tym

wszelkie przeniesione aktywa niepieniezne lub przejete zobowigzania) jest uymowana w rachunku zyskow i strat.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Zobowiazania z tytutu kredytow bankowych oraz pozostate zobowigzania finansowe:

Na dzien Na dzien
Zobowigzania krétkoterminowe Nota Termin sptaty Oprocentowanie 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Pozostate zobowigzania finansowe:
Zobowigzania z tytutu leasingu 5.14. do 31-12-2026 5290 4758
Instrumenty zabezpieczajgce 5.20.5 5322 3958
Pozostate zobowigzania do 31-12-2026 163 -
Razem krétkoterminowe pozostate zobowigzania finansowe 10 776 8716
Zobowiazania z tytutu kredytéw bankowych:
Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw: - 12 126
Santander, Pekao, BNP w PLN
Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw: - 12 161
Santander, Pekao, BNP w EUR
Kredyt inwestycyjny konsorcjum bankéw: Santander, 5.20.6 do 31-12-2026 EURIBOR 5743 -
Pekao, BNP w EUR 6M + 1,6%
Kredyt odnawialny konsorcjum bankéw Santander, 5.20.6 do 31-12-2026 EURIBOR 28 696 -
Pekao, BNP w EUR 1M+ 1,3%
Kredyt inwestycyjny Pekao w EUR 5.20.6 do 31-12-2026 EURIBOR 3804 -
3M + 1,65%
Kredyt obrotowy Danske Bank w SEK 5.20.6 do 31-12-2026 STIBOR 155 988 27 613
3M+1,75%
Kredyt inwestycyjny Nordea Bank Abp w SEK 5.20.6 do 31-12-2026  NSSu+1,75 782 746
%
Razem krotkoterminowe kredyty bankowe 195013 52 647
Razem krétkoterminowe zobowigzania finansowe 205 789 61 363
Zobowigzania dtugoterminowe Nota Termin sptaty  Oprocentow Na dzien Na dzien
anie 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Pozostate zobowigzania finansowe:
Zobowigzania z tytutu leasingu 5.14. do 31-12-2028 18 058 20 628
Instrumenty zabezpieczajgce 5.20.5 18 443 25112
Razem dtugoterminowe pozostate zobowigzania finansowe 36 501 45 740
Zobowiazania z tytutu kredytéw bankowych:
Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw: - 7 061
Santander, Pekao, BNP w PLN
Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw: - 31542
Santander, Pekao, BNP w EUR
Kredyt inwestycyjny Nordea Bank Abp w SEK 5.20.6 2027 NSSu+1,75 16 609 16 603
%
Kredyt inwestycyjny konsorcjum bankéw: Santander, 5.20.6 2030 EURIBOR 31722 -
Pekao, BNP w EUR 6M + 1,6%
Kredyt inwestycyjny Pekao w EUR 5.20.6 2030 EURIBOR 6 581 -
3M + 1,65%
Kredyt obrotowy Danske Bank w SEK 5.20.6 2029 STIBOR 1148 123 902
3M+1,75%
Razem dtugoterminowe kredyty bankowe 56 060 179 108
Razem dtugoterminowe zobowiazania finansowe 92 561 224 848
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5.13.1. Kredyty bankowe

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata sptaty kredytu terminowego wynikajacego z umowy
kredytowej zawartej 2 kwietnia 2021 roku z konsorcjum bankéw w kwocie 42.933 tys. PLN oraz dokonata
czesciowej sptaty kredytu w Nordea Bank na 16.919 tys. PLN i w Danske Bank na 40.301 tys. PLN.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa zaciggneta nowe kredyty 12.789 tys. PLN w ramach
kredytu inwestycyjnego z konsorcjum bankdéw, z Nordea Bank 760.40 tys. PLN oraz z Danske Bank 38.020 tys.
PLN.

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

W dniu 31 pazdziernika 2025 roku Spotka zawarta umowe kredytow terminowych i odnawialnych ("Umowa
Kredytow"), ktéra zostata zawarta pomiedzy Spétka jako kredytobiorcg i gwarantem, podmiotami zaleznymi Spotki:
Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB jako poreczycielami
("Poreczyciele") oraz konsorcjum bankéw w sktadzie: BNP Paribas Bank Polska S.A. ("Agent Zabezpieczenia"),
Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Santander Bank Polska S.A. (razem "Kredytodawcy"), na mocy ktorej
Kredytodawcy udzielili Spétce kredytu terminowego inwestycyjnego w tgcznej kwocie 20.000.000 EUR oraz kredytu
odnawialnego w tgcznej kwocie 60.000.000 EUR ("Kredyty"). Kredyt odnawialny pozostaje wykorzystany jedynie
czesciowo, zgodnie z biezgcym zapotrzebowaniem Spotki na finansowanie obrotowe.

Umowa Kredytéw zostata zawarta ze wzgledu na zblizajgcy sie termin sptaty biezgcej umowy kredytu
terminowego zawartej 2 kwietnia 2021 roku, przypadajgcy na dzien, w ktérym mija piec¢ lat po jej zawarciu.

UMOWA KREDYTOW

Zgodnie z Umowg Kredytéw Kredytodawcy udostepnili Spotce nastepujace Kredyty:

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

(b) kredyt odnawialny w tgcznej wysokosci 60.000.000 EUR (szescdziesigt miliondw euro) ("Kredyt
Odnawialny").

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

Z zastrzezeniem odpowiednich warunkéw Umowy Kredytéw, kwoty pozyskane w ramach Kredytu
Odnawialnego mogg zosta¢ przeznaczone, migdzy innymi, (i) w celu refinansowania kredytu odnawialnego
udzielonego na podstawie umowy kredytéw terminowych i odnawialnych, o ktérej zawarciu Spétka informowata
w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz w raporcie nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023 roku oraz (ii) na
ogodlne cele korporacyjne i pokrycie kapitatu obrotowego Spotki oraz jej okreslonych spétek zaleznych (w tym na
udzielanie pozyczek wewnatrzgrupowych w dowolnej formie).

Wyptata srodkéw w ramach Kredytéw nastapi pod warunkiem spetnienia przez Spoétke i Poreczycieli
standardowych warunkéw zawieszajgcych wskazanych w Umowie Kredytéw.

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

Zgodnie z Umowg Kredytéw odpowiednie Kredyty zostang sptacone w nastepujgcych terminach:

(i) w przypadku Kredytu Inwestycyjnego — w dniu przypadajacym 5 lat po zawarciu Umowy Kredytéw; oraz

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

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

W zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych,
Grupa zobowigzata sig¢ do dotrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec
kazdego kwartatu. Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa utrzymata wymagane umowg kredytowg zawartg
z konsorcjum bankéw finansujgcych (Pekao SA, Santander Bank S.A. i BNP Paribas SA) poziomy wskaznikéw.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Zawarcie przez spoétke zalezng umowy refinansowania

W grudniu 2024 r. spotka Rottneros przeprowadzita refinansowanie istniejgcych dtugoterminowych umoéw
kredytowych. Finansowanie obejmuje pozyczki dlugoterminowe o fgcznej wartosci 400 min SEK, z rocznymi
sptatami w wysokosci 69 min SEK, a takze odnawialne linie kredytowe do kwoty 150 min SEK. Umowa kredytowa
zostata zawarta na okres trzech lat z opcjg przedtuzenia o jeden rok. Ponadto Rottneros posiada linie kredytu
w rachunku biezgcym (overdraft) o wartosci 225 min SEK.

Podobnie jak wczesniej, umowa finansowania zawiera mechanizm powigzania warunkéw oprocentowania
z kryteriami zréwnowazonego rozwoju, zgodnie z ktérym poziom oprocentowania zalezy od realizacji wybranych
celéw srodowiskowych oraz dotyczgcych warunkéw pracy, okreslonych w dtugoterminowych celach Grupy.
Powigzanie to stanowi element stalego zaangazowania Rottneros w zréwnowazony rozwd;.

W lipcu 2025 r. umowa kredytowa zostata zaktualizowana i rozszerzona m.in. o kowenant ptynnosciowy oraz cel
rentownosci, ktore zastgpity pierwotny kowenant wskaznika zadtuzenia do kapitatu wtasnego do dnia 30 wrzesnia
2026 r. Na koniec 2025 r. Rottneros nie spetnit wymaganego celu rentownosci, w zwigzku z czym spoétce przyznano
odstepstwo (waiver) na czwarty kwartat 2025 r. Odstepstwo to ogranicza mozliwosci korzystania z odnawialne;j linii
kredytowej w wysokosci 150 min SEK, w zwigzku z czym kwota ta nie zostata uwzgledniona w dostepnej ptynnosci.
Jednoczesnie czes¢ diugoterminowa zadtuzenia zostata przeklasyfikowana do zobowigzan krotkoterminowych.
Szczegoty dotyczace refinansowania zostaty przedstawione w nocie 7.6.

5.13.2. Zabezpieczenia kredytow

Zabezpieczenia ustanowione w zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytow

terminowych i odnawialnych, nie zmienity sie na 31 grudnia 2025 roku.

W zwigzku z podpisang w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowa kredytéw terminowych i odnawialnych Spétka
podpisata umowy i o$wiadczenia, zgodnie z ktérymi na rzecz Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. dziatajgcego
jako Agent Zabezpieczen, zostaty ustanowione zabezpieczenia powyzszych wierzytelnosci oraz innych roszczen,
tj.

1. pod prawem polskim — Dokumenty Zabezpieczenh ustanawiajgce nastepujace Zabezpieczenia:

» zastawy finansowe i rejestrowe na wszystkich posiadanych przez Spoétke i Arctic Paper Kostrzyn SA akcjach lub
udziatach zarejestrowanych w Polsce, z wyjgtkiem akcji Spotki;

* hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Polsce i nalezgcych do Poreczyciela;

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

* cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczgcych aktywéw Spotki Arctic Paper Kostrzyn
S.A. (z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

* oswiadczenia Spotki i Arctic Paper Kostrzyn S.A. o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w formie aktu
notarialnego;

* zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych Spotki i Arctic Paper Kostrzyn S.A.
zarejestrowanych w Polsce (zastawy dotyczg obecnych i przysztych rachunkéw bankowych; w sytuacji
wystgpienia przypadku naruszenia, w przypadku, gdy zabezpieczona wymagalnosc¢ lub jej czes¢ stanie sie
wymagalna, Spotka nie moze pobierac¢ srodkéw z tytutu zastawionej wierzytelnosci, ani zleca¢ bankowi
prowadzacemu rachunek wyptaty srodkow);

e petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spéiki i Arctic Paper Kostrzyn S.A;;

e poreczenie cywilne zobowigzan udzielone przez Arctic Paper S.A., Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper
Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB

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

* zastawy na wszystkich posiadanych przez Spoétke i Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB
akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Szwec;ji

* hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie w Szwec;ji i nalezacych do Arctic Paper Munkedals
AB, Arctic Paper Grycksbo AB, pod warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejace
akty hipoteczne;

» korporacyjne hipoteki udzielone przez Poreczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze
przedmiotem takiego zabezpieczenia beda tylko istniejgce $wiadectwa hipoteczne;

* cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywdw Arctic Paper Munkedals AB
oraz Arctic Paper Grycksbo AB (z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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e zastawy na szwedzkich rachunkach bankowych Arctic Paper Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB,
pod warunkiem, ze takie zabezpieczenie nie ogranicza prawa do swobodnego dysponowania srodkami
pienieznymi zdeponowanych na tych rachunkach bankowych, az do przypadku naruszenia opisanego
w Umowie Kredytowe;.

Poza nimi, Grupa wykazywata na dzien 31 grudnia 2025 roku:

1. zabezpieczenia na aktywach spdtki Rottneros AB z tytutu zaciggnietych przez nig zobowigzan w banku Danske
Bank — s3 to:

* zastaw na aktywach na kwote 889.162 tys. SEK (347.485 tys. PLN)

* weksle wtasne na kwote 941.892 tys. SEK (368.091 tys. PLN).

2. zabezpieczenia na aktywach z tytutu zaciggnietych zobowigzan spotki AP Kraft w banku Nordea Bank — s3 to:
* hipoteka na aktywach na kwote 68.000 tys. SEK (26.574 tys. PLN).

5.14. Zobowiazania z tytutu leasingu

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Grupa posiada umowy leasingu, ktére ujmuje zgodnie z MSSF 16. MSSF 16 wprowadzit jednolity model
rachunkowosci leasingobiorcy i wymaga, aby leasingobiorca ujmowat aktywa i zobowigzania wynikajace z kazdego
leasingu. W dacie rozpoczecia leasingobiorca ujmuje skfadnik aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania bazowego
sktadnika aktywow oraz zobowigzanie z tytutu leasingu, ktére odzwierciedla jego obowigzek dokonywania optat
leasingowych. Zarzad Jednostki Dominujgcej dokonuje profesjonalnego osadu m. in. czy dana umowa stanowi
leasing oraz w zakresie okreslenia okresu leasingu w sytuacji wystepowania opcji przediuzenia okresu umowy oraz
dokonuje szacunku przy okresleniu krancowej stopy procentowej dla leasingu na podstawie wymogoéw zawartych
w MSSF 16.

Grupa zawarta umowy leasingu obejmujgcego wybrane pojazdy, urzgdzenia techniczne, biura i magazyny oraz
prawo wieczystego uzytkowania gruntu.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku przyszte minimalne optaty leasingowe z tytutu tych
umow oraz wartos¢ biezgca minimalnych optat leasingowych netto przedstawiajg sie nastepujaco:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Optaty Wartos$¢ Optaty Wartos$¢
minimalne biezgca optat minimalne biezgca optat
W okresie 1 roku 5425 5291 5062 4758
W okresie 1 do 5 lat 10 107 8 666 12 420 10 458
Powyzej 5 lat 46 970 9391 48 527 10 168
Minimalne optaty leasingowe ogétem 62 501 23 347 66 010 25 384
Minus koszty finansowe (39 286) - (41 919) -
Warto$¢ biezgca minimalnych 23 215 23 347 24 090 25 384
optat leasingowych, w tym:
— krotkoterminowe 5291 4758
— dtugoterminowe 18 057 20 626

Grupa stosuje w zakresie leasingu uproszczenia dla leasingdw o niskiej wartosci i okresie 12 miesiecy lub
krotszym. W 2025 roku warto$¢ poniesionych kosztow dla aktywdw o niskiej wartosci wyniosta 0 tys. PLN (2024
rok:0 tys. PLN). W 2025 roku i 2024 roku Grupa nie zawierata uméw leasingu na okres 12 miesiecy lub krocej.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.15. Swiadczenia pracownicze
5.15.1. Zobowigzania pracownicze

Tabela ponizej przedstawia zestawienie zobowigzan pracowniczych na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku.

Na dzien Na dzien
Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 5.12.1 21 061 21 368
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wynagrodzen 15 522 15 951
Podatek dochodowy od oséb fizycznych 5414 5052
Podatek od sptaconej rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne 3142 2790
Zobowigzania z tytutu $wiadczen socjalnych 23 976 16 694
Niewykorzystane urlopy 39 253 42 158
Premie 5509 10 075
Pozostate zobowigzania pracownicze 4 595 3087
RAZEM 118 471 117 175
— krétkoterminowe 98 551 96 743
— dtugoterminowe 19 920 20 432

5.15.2. Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zgodnie z zakladowymi systemami wynagradzania pracownicy spétek Grupy majg prawo do odpraw
emerytalnych. Odprawy emerytalne sg wyptacane jednorazowo, w momencie przejscia na emeryture. Wysokos¢
odpraw emerytalnych zalezy od stazu pracy oraz $redniego wynagrodzenia pracownika. Grupa tworzy rezerwe na
przyszte zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych w celu przyporzgdkowania kosztéw do okreséw, ktorych
dotyczg. Wedtug MSR 19 odprawy emerytalne sg programami okreslonych swiadczen po okresie zatrudnienia.
Wartos¢ biezaca tych zobowigzan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza.
Naliczone zobowigzania sg rowne zdyskontowanym ptatno$ciom, ktére w przysztosci zostang dokonane,

z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotyczg okresu do 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 przyszte
$wiadczenia pracownicze.

Ponowna wycena zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych dotyczacych programéw okreslonych
Swiadczen obejmujaca zyski i straty aktuarialne ujmowana jest w innych catkowitych dochodach i nie podlega
pézniejszej reklasyfikacji do zysku lub straty.

Grupa rozpoznaje nastepujgce zmiany w zobowigzaniach netto z tytutu okreslonych swiadczen w ramach
odpowiednio kosztu wtasnego sprzedazy, kosztow ogdlnego zarzadu, kosztow sprzedazy oraz kosztéw
finansowych, na ktore sktadajg sie:

* koszty zatrudnienia (w tym miedzy innymi koszty biezgcego zatrudnienia, koszty przesztego zatrudnienia)
* odsetki netto od zobowigzania netto z tytutu okreslonych swiadczen.

Istotne szacunki i osady

Koszt programu $wiadczen emerytalnych po okresie zatrudnienia jest ustalany przy zastosowaniu technik
aktuarialnych. Dokonanie aktuarialnej wyceny wymaga przyjecia pewnych zatozen, co do stop dyskontowych,
prognozowanych podwyzek wynagrodzenia, wskaznika umieralnosci oraz prognozowanego wzrostu $wiadczen
emerytalnych. Z uwagi na dtugoterminowy charakter takich programéw szacunki te sg obcigzone pewng doza
niepewnosci.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Jednostki Grupy wyptacajg pracownikom przechodzgcym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych
w wysokosci okreslonej przez polski Kodeks Pracy w przypadku spoétki Arctic Paper Kostrzyn S.A. oraz na
podstawie obowigzujgcych umoéw ze zwigzkami zawodowymi, w przypadku spotek Arctic Paper Munkedals AB,
Arctic Paper Kostrzyn S.A oraz Arctic Paper Grycksbo AB, ktory tworzy takze Fundusz Socjalny dla przysztych
emerytow.

W zwigzku z tym Grupa na podstawie wycen dokonanych w kazdym kraju przez profesjonalne firmy aktuarialne
tworzy rezerwe na przyszte Swiadczenia.

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 swiadczen w ramach
odpowiednio kosztu wtasnego sprzedazy, kosztow ogdlnego zarzadu oraz kosztéw sprzedazy, na ktére sktadajg
sie:

e koszty zatrudnienia (w tym miedzy innymi koszty biezgcego zatrudnienia, kosztéw przesztego zatrudnienia)
* odsetki netto od zobowigzania netto z tytutu okreslonych swiadczen.

Kwote kosztu netto swiadczen pracowniczych przedstawiono w ponizszej tabeli:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Koszty biezgcego zatrudnienia 839 639
Koszty odsetek od zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych 790 678
(Zysk) / Strata aktuarialna (298) 748
Laczne koszty swiadczen z tytutu programu 1331 2065
w tym:
rozpoznane w rachunku zyskéw i strat 1629 1317
rozpoznane w pozostatych dochodach catkowitych (298) 748
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej.
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Uzgodnienie przedstawiajgce zmiany stanu rezerw za lata zakonczone 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024
roku przedstawiono w ponizszej tabeli.

Program
Program Program $wiadczen Program
Program $wiadczen  $wiadczen  $wiadczen w Szwecji Swiadczen Program
w Szwegciji w Szwegciji w Szwegciji (Grupa w Polsce $wiadczen
(AP SA Oddziat) (Munkedals) (Grycksbo) Rottneros) (Kostrzyn) w Niemczech Razem
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i - - - 14 753 6615 21 368
podobne
na dzien 1 stycznia 2025 roku
Koszty biezgcego zatrudnienia - - - 839 839
Koszty odsetek - - - 790 - 790
Strata (Zysk) aktuarialny - - - (298) - (298)
Wyptacone $wiadczenia - - - (804) (373) (1177)
Przeklasyfikowanie aktywa - - - - - -
Roznice kursowe z przeliczenia - - - - (461) (461)
programoéw zagranicznych
Zobowiazania z tytulu swiadczen - - - 15 280 5781 21061
emerytalnych i podobnych na dzien
31 grudnia 2025 roku
Program
Program Program Swiadczen Program

Program $wiadczen $wiadczen  $wiadczen  w Szwecji Swiadczen Program

w Szwec;ji w Szwegc;ji w Szwec;ji (Grupa w Polsce Swiadczen

(AP SA Oddziat) (Munkedals) (Grycksbo) Rottneros) (Kostrzyn) ~ w Niemczech Razem
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i - - - 21 555 14 226 6914 42 694
podobne
na dzien 1 stycznia 2024 roku
Koszty biezgcego zatrudnienia - - - - 639 - 639
Koszty odsetek - - - - 678 - 678
Strata (Zysk) aktuarialny - - - - 558 190 748
Wyptacone $wiadczenia - - - - (1348) - (1 348)
Przeklasyfikowane aktywa - - - (21 555) - - (21 555)
Roéznice kursowe z przeliczenia - - - - - (489) (489)
programéw zagranicznych
Zobowiazania z tytulu swiadczen - - - 14 753 6615 21 367

emerytalnych i podobnych na dzien
31 grudnia 2024 roku
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Giéwne zatozenia przyjete przez aktuariusza na poszczegoélne dni bilansowe do wyliczenia kwoty zobowigzania sg nastepujgce:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Stopa dyskontowa (%)
Program w Szwecji nd nd
Program w Polsce 5,0% 5,0%
Program w Niemczech 4,35% 3,6%
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (%)
Program w Szwecji nd nd
Program w Polsce 5,0% 5,0%
Program w Niemczech* nd nd
Pozostaty okres zatrudnienia (w latach)
Program w Szwecji nd nd
Program w Polsce 10,97 11,0
Program w Niemczech* n.d. 13,2

*AP Mochenwangen nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej i dlatego zmiany wzrostu wynagrodzen i okresu zatrudnienia nie majg wptywu na wartos¢ rezerwy na odprawy emerytalne
w Niemczech.

W tabeli ponizej przedstawiono analize wrazliwosci dla rezerwy z tytutu odpraw emerytalnych:

Zmiana przyjetej stopy dyskontowej o 1 punkt procentowy

Wzrost o 1 p.p. Wzrost 0 1 p.p.
31 grudnia 2025 roku wtys. PLN wiys. PLN
Wplyw na zobowigzanie z tytutu okreslonych $wiadczen (bez uwzglednienia podatku w Szwecji) 1537 (1 537)
31 grudnia 2024 roku
Wptyw na zobowigzanie z tytutu okreslonych $wiadczen (bez uwzglednienia podatku w Szwecji) 1424 (1424)
Zmiana przewidywanej stopy wzrostu wynagrodzen o 1 punkt procentowy

Wzrost o 1 p.p. Wzrost 0 1 p.p.
31 grudnia 2025 roku w tys. PLN w tys. PLN
Wptyw na zobowigzanie z tytutu okreslonych swiadczen (1838) 1838
31 grudnia 2024 roku
Wplyw na zobowigzanie z tytutu okreslonych swiadczen (1684) 1684

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.16. Rezerwy

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesziych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
konieczno$¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Jezeli Grupa spodziewa sig, ze koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na przyktad na mocy
umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest ujmowany, jako odrebny skfadnik aktywéw, ale tylko wtedy, gdy jest
rzecza praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane

w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

Grupa kalkuluje rezerwy na rabaty na podstawie podpisanych uméw z klientami. Dodatkowo Grupa zobowigzana
jest do pokrycia kosztow ewentualnych reklamacji co do sprzedanych produktéw. Zdarzenia takie moga pojawi¢ sie
w przysztosci, dlatego Grupa dokonuje na podstawie danych historycznych profesjonalnego osgdu pozwalajgcego
ustali¢ wartos¢ tego odpisu.

Rezerwy z tytutu wynagrodzen oraz niewykorzystanych urlopéw kalkulowane sa w oparciu o najlepsza wiedze
co do jej realizacji w przysztosci.

Istotne szacunki i osady

Stan rezerw weryfikuje sie na kazdy dzien konczacy okres sprawozdawczy i aktualizuje sie w celu odzwierciedlenia
biezagcego, najbardziej wtasciwego szacunku.

5.16.1. Zmiany stanu rezerw

Ponizsza tabela prezentuje zmiany stanu rezerw w latach 2025-2024:

Rezerwy

Na dzien 1 stycznia 2025 roku 13730
Utworzone w ciggu roku obrotowego 1456
Wykorzystane (348)
Rozwigzane 43
Korekta z tytutu réznic kursowych (1177)
Na dzien 31 grudnia 2025 roku, w tym: 13 703
— krétkoterminowe 774
— dtugoterminowe 12 930
w tym rezerwa $rodowiskowa 11758

Na dzien 1 stycznia 2024 roku 6 335
Utworzone w ciggu roku obrotowego 8819
Wykorzystane (1302)
Korekta z tytutu réznic kursowych (122)
Na dzien 31 grudnia 2024 roku, w tym: 13 730
— krotkoterminowe 365
— dtugoterminowe 13 365

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.17. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania, dotacje i przychody rozliczane w czasie

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zgodnie z MSSF 9, Grupa kwalifikuje zobowigzania finansowe (zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, kredytow
oraz leasingu) do kategorii wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu.

Grupa wytgcza ze swojego sprawozdania z sytuacji finansowej zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie
wygasto — to znaczy, kiedy obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast.

Pozostate zobowigzania krétkoterminowe obejmujg w szczegdlnosci zobowigzania wobec urzedu skarbowego
z tytutu podatku dochodowego od 0sdb fizycznych oraz zobowigzania wobec ZUS.

Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.

5.17.1. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (krotkoterminowe)

Zasady i warunki ptatnosci zobowigzan prezentowanych powyze;:

* warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie nr 7.1;

* zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 60-dniowych;

* pozostate zobowigzania sg nieoprocentowane, ze $rednim 1-miesiecznym terminem ptatnosci;

* kwota wynikajgca z réznicy pomigdzy zobowigzaniami a naleznosciami z tytutu podatku od towardw i ustug jest
ptacona wtasciwym wtadzom podatkowym w okresach miesiecznych.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, w tym:
Wobec jednostek powigzanych 484 7
Wobec jednostek pozostatych 433 742 405 467
434 226 405474

Zobowiazania z tytutu podatkow, cet i innych
Podatek VAT 8038 10 926
Podatek akcyzowy 432 430
Podatek od nieruchomosci 538 1780
Pozostate podatki 1948 1706
10 957 14 842

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania inwestycyjne 5007 5533
Zobowigzania z tytuty ochrony srodowiska 372 368
Przedptaty 3 966 938
9345 6 839
RAZEM 454 527 427 154

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.17.2. Dotacje i przychody rozliczane w czasie

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Dotacje z Ekofunduszu 2552 3 456
Dotacje z NFOSIGW 1965 2568
Inne dotacje 2253 -
Przychody rozliczane w czasie 13 967 9699
RAZEM 20 737 15723
— krétkoterminowe 15971 9127
— dtugoterminowe 4766 6 596

5.17.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Podatek dochodowy do zaptaty 518 17 928
RAZEM 518 17 928

5.17.4. Gwarancje bankowe

Grupa posiadata na dzien 31 grudnia 2025 roku nastepujgce zobowigzania warunkowe:

5.18. Sprawy sadowe

gwarancje bankowag na rzecz Skatteverket Ludvika na kwote 135 tys. SEK (53 tys. PLN).

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

5.19. Certyfikaty w kogeneracji

Prawa majgtkowe do $wiadectw pochodzenia bedacych potwierdzeniem wyprodukowania energii elektrycznej
w Kogenerac;ji posiada AP Grycksbo.

W 2025 i 2024 roku Grupa nie uzyskiwata przychoddw z tytutu sprzedazy certyfikatow kogenerac;ji.
Przychody z tytutu certyfikatow w kogeneracji rozpoznawane sg jako pomniejszenie kosztu wtasnego sprzedazy

w rachunku zyskéw i strat.

5.20. Instrumenty finansowe

5.20.1. Wycena do wartosci godziwej

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak instrumenty pochodne oraz aktywa niefinansowe takie jak
nieruchomosci inwestycyjne w wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy. Ponadto, warto$¢ godziwa
instrumentoéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu zostaty ujawnione w nocie 5.20.5.

Warto$¢ godziwa jest rozumiana jako cena, ktéra bytaby otrzymana ze sprzedazy sktadnika aktywow, bgdz

zaptacona w celu przeniesienia zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyktych warunkach zbycia
sktadnika aktywéw miedzy uczestnikami rynku na dzieh wyceny w aktualnych warunkach rynkowych. Wycena
wartosci godziwej opiera sie na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy sktadnika aktywdw lub przeniesienia
zobowigzania odbywa sie:

na gtéwnym rynku dla danego skfadnika aktywow badz zobowigzania,
w przypadku braku gtéwnego rynku, na najkorzystniejszym rynku dla danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania.

Zarowno gtéwny jak i najbardziej korzystny rynek muszg by¢ dostepne dla Grupy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Wartos$¢ 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.

Wycena wartosci godziwej sktadnika aktywdw niefinansowych uwzglednia zdolno$é uczestnika rynku do
wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez jak najwieksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika aktywoéw lub jego
zbycie innemu uczestnikowi rynku, ktéry zapewnitby jak najwigksze i jak najlepsze wykorzystanie tego sktadnika
aktywow.

Grupa stosuje techniki wyceny, ktére sg odpowiednie do okolicznosci i w przypadku ktérych 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, ktére sg wyceniane do wartosci godziwej lub ich warto$¢ godziwa jest
ujawniana w sprawozdaniu finansowym sg klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej w sposob opisany ponizej
na podstawie najnizszego poziomu danych wejsciowych, ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwe;j
traktowanej jako catosc:
¢ Poziom 1 — Notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych aktywéw lub

zobowigzan,
¢ Poziom 2 — Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wej$ciowych, ktory jest istotny dla wyceny do

wartosci godziwej jako catosci jest bezposrednio badz posrednio obserwowalny,
¢ Poziom 3 — Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wej$ciowych, ktory jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej jako catosci jest nieobserwowalny.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywow i zobowigzan wystepujacych na poszczegdlne daty bilansowe
w sprawozdaniu finansowym Grupa ocenia, czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami hierarchii poprzez
ponowng ocene klasyfikacji do poszczegodlnych pozioméw, kierujac sie istotnoscig danych wejsciowych z
najnizszego poziomu, ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako cato$c.

Zarzad Arctic Paper S.A. okres$la zasady i procedury dotyczgce zaréwno systematycznego wyceniania do
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych, instrumentéw zabezpieczajgcych (SWAP, forward) oraz innych
instrumentow pochodnych do zastosowania przez zarzady spotek zaleznych.

Niezalezni rzeczoznawcy sg angazowani do przeprowadzenia wyceny znaczacych aktywow takich jak
nieruchomosci na koniec kazdego roku obrotowego.

Wycena do wartosci godziwej instrumentéw finansowych jest dokonywana przez niezalezne instytucje
finansowe specjalizujgce sie w wycenie takich instrumentow.

Na potrzeby ujawnienia wynikow wyceny do wartosci godziwej Grupa ustalita klasy aktywow i zobowigzan na
podstawie rodzaju, cech i ryzyka zwigzanego z poszczegolnymi sktadnikami aktywéw i zobowigzan oraz poziom
w hierarchii wartosci godziwej, jak opisano powyze;j.

5.20.2. Aktywa finansowe

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zgodnie z MSSF 9, Grupa kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:

e wyceniane w zamortyzowanym koszcie: Grupa do wyceny aktywow finansowych wycenianych
w zamortyzowanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy procentowej; sg to naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, pozyczki udzielone, pozostate naleznosci finansowe oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Naleznosci
z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy
czym naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesigcy od dnia powstania
(tj. niezawierajgce elementu finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie podlegajg dyskontowaniu i sg
wyceniane w wartosci nominalnej; przychody z tytutu odsetek, réznic kursowych i odpiséw aktualizujgcych sg
ujmowane w zysku lub stracie; zyski lub straty z wytgczenia instrumentu finansowego z ksigg sg ujmowane
w wyniku okresu;

* wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy: zyski lub straty wynikajace z wyceny sktadnika aktywow
finansowych, kwalifikowanego jako wyceniany wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie
w wyniku finansowym w okresie, w ktérym powstaty; sg to gtéwnie instrumenty pochodne niewyznaczone dla
celéw rachunkowosci zabezpieczen. Zyski lub straty wynikajgce z wyceny pozycji wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy obejmujg przychody z tytutu odsetek, udziaty we wspdinych przedsiewzieciach
oraz instrumenty finansowe przeznaczone do sprzedazy.

* instrumenty finansowe zabezpieczajgce: Instrumenty finansowe zabezpieczajace (kontrakty SWAP oraz forward
na energie) podlegaja wycenie zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen ujetymi w MSSF 9.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Spdtka kwalifikuje aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznosci od modelu biznesowego zarzgdzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywéw pienieznych dla danego sktadnika aktywéw
finansowych.

5.20.3. Utrata wartosci aktywow finansowych

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywéw
finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Zgodnie z MSSF 9 Spoétka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej 12-miesiecznym
oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu
finansowego. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Spétka stosuje uproszczone podejscie i wycenia
odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia
naleznosci, ktory nie przekracza 12 miesiecy.

Najistotniejszg pozycjg aktywow finansowych w sprawozdaniu finansowym Grupy, ktéra podlega zasadom
kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych sg naleznosci handlowe z tytutu dostaw i ustug.

Grupa stosuje model uproszczony do wyznaczania odpisow z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu
dostaw i ustug.

W modelu uproszczonym Grupa nie monitoruje zmian poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia instrumentu
oraz szacuje oczekiwang strate kredytowg w horyzoncie do terminu zapadalnos$ci instrumentu. Dla celéw
oszacowania oczekiwanej straty kredytowej Grupa wykorzystuje matryce rezerw oszacowang na podstawie
historycznych poziomow sptacalnosci oraz odzyskéw z naleznosci od kontrahentéw. Oczekiwana strata kredytowa
jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest aktualizowana na
kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej naleznosci.

Przy ustalaniu, czy ryzyko kredytowe skfadnika aktywéw finansowych znacznie wzrosto od momentu
poczatkowego ujecia oraz przy szacowaniu oczekiwanych strat kredytowych, Grupa bierze pod uwage racjonalne
i mozliwe do udokumentowania informacje, ktére sg istotne i dostepne bez nadmiernych kosztoéw lub wysitku.
obejmuje to zaréwno analize ilosciowa, jak i jakosciowa, opartg na historycznych doswiadczeniach grupy i ocenie
kredytowej. Grupa zaktada, ze ryzyko kredytowe sktadnika aktywow finansowych znacznie wzrosto, jesli uptynie
wiecej niz 60 dni po terminie ptatnosci.

Oznakami podwyzszonego ryzyka kredytowego mogg by¢ (miedzy innymi):

* Opdznienie w sptacie raty lub odsetek wynoszace 60 dni lub wiecej

e Znaczne pogorszenie sytuacji finansowej pozyczkobiorcy (rentownos¢, zadtuzenie, wskazniki ptynnosci)
* Rozpoczecie formalnego procesu restrukturyzacyjnego, upadiosciowego lub likwidacyjnego

* Brak mozliwosci uzyskania informaciji finansowych dla podmiotu itp.

Grupa uznaje sktadnik aktywow finansowych za przeterminowany gdy jest on przeterminowany o wiecej niz 90
dni.

Grupa uznaje, ze instrumenty finansowe maja niskie ryzyko kredytowe jesli rating instrumentu jest w ramach
tzw. ,investment grade” — w zaleznosci od agencji dokonujacej ratingu.

Grupa dzieli naleznosci z tytutu dostaw i ustug na naleznosci ubezpieczone i naleznosci nieubezpieczone oraz
na bazie danych historycznych oraz z uwzglednieniem spodziewanych w przysztosci czynnikéw kalkuluje procent
oczekiwanej straty dla kazdego przedziatu wiekowania naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Przedziaty wiekowania
naleznosci sg nastepujgce: w terminie zapadalnosci: do 30 dni, do 60 dni, do 90 dni, do 120 dni, do 360 dni
i powyzej 360 dni.

5.20.4. Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Instrumenty pochodne, z ktorych korzysta Grupa w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze
zmianami cen walut, energii elektrycznej oraz celulozy, to przede wszystkim kontrakty forward na energie i kurs
SEK/USD oraz kontrakt future na celuloze. Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sg wyceniane do
wartosci godziwej przez inne catkowite dochody. Instrumenty pochodne wykazuje sie jako aktywa, gdy ich warto$¢
jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich warto$c¢ 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.

W rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sa, jako:
* zabezpieczenie wartosci godziwej, zabezpieczajace przed ryzykiem zmian wartosci godziwej ujetego sktadnika

aktywéw lub zobowigzania, lub

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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* zabezpieczenie przeptywdw Srodkdw pienieznych, zabezpieczajgce przed zmianami przeptywow srodkow
pienieznych, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywow,
zobowigzaniem lub prognozowang transakcja, lub

W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie
zabezpieczajace, jak rowniez cel zarzgdzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja
zawiera identyfikacje instrumentu zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozyciji lub transakcji, charakter
zabezpieczanego ryzyka, a takze sposéb 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. Efektywnosé
zabezpieczenia jest oceniania na biezgco w celu sprawdzenia, czy jest wysoce efektywne we wszystkich okresach
sprawozdawczych, na ktore zostato ustanowione.

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmiennoscig przeptywow
pienieznych (ceny energii elektrycznej i celulozy oraz kurs USD), ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi
ryzyka zwigzanemu z ujetym sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem lub z wysoce prawdopodobng planowang
transakcja, i ktére mogtoby wptywac na zysk lub strate. Cze$¢ zyskdw lub strat zwigzanych z instrumentem
zabezpieczajgcym, ktdra stanowi efektywne zabezpieczenie ujmuje sie bezposrednio w pozostatych catkowitych
dochodach, a nieefektywng czes¢ ujmuje sie w zysku lub stracie.

Jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastepnie ujeciem skfadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego, zwigzane z nig zyski lub straty, ktére byly ujete w innych catkowitych dochodach
i zakumulowane w kapitale wtasnym przenosi sie do sprawozdania z zyskow i strat w tym samym okresie, albo
w okresach, w ktérych nabyty skfadnik aktywow lub przyjete zobowigzanie majg wptyw na zysk lub strate.

Zyski lub straty powstate w wyniku zmian warto$ci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniaja
warunkéw umozliwiajgcych stosowanie zasad rachunkowosci zabezpieczen, sg ujmowane bezposrednio w wyniku
finansowym netto za biezacy okres.

Spotka wykorzystuje nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych,
kredyty, naleznosci, zobowigzania, umowy leasingu oraz forward na kurs USD, future na sprzedaz celulozy
i kontrakty forward na zakup energii elektrycznej.

5.20.5. Wartosci godziwe poszczegélnych kategorii instrumentéw finansowych

Z uwagi na fakt, iz wartosci ksiegowe instrumentéw finansowych Grupy nie odbiegajg znaczgco od ich wartosci
godziwej (z wyjatkiem tych opisanych ponizej tabeli), w tabeli ponizej przedstawiono wszystkie instrumenty
finansowe wedtug ich wartosci bilansowych, w podziale na poszczegélne kategorie aktywow i zobowigzan

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Kategoria zgodnie

Na dzien

Na dzien

Na dzien

Na dzien

zMSSF 9 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate WwzZK 334 098 386 299 x il
naleznos$ci
Instrumenty zabezpieczajgce® IRZ 301 2 364 ok -
Instrumenty pochodne wyceniane w wartosci WwWGpWF - 1990 x fd
godziwej przez wynik finansowy
Udziaty w innych jednostkach WwzK 14 729 - 550 L
Rozliczenie zrealizowanych kontraktéw forward WwzK 743 590 ol ok
Pozostate aktywa finansowe ** WwWGpWF 73 14 361 *xx s
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WwzZK 151 642 287 583 wx i
Zobowiazania finansowe
Kredyty WwzZK 251080 231755 212 549 206 886
Zobowigzania z tytutu leasingu, w tym: WwZK 23 348 25 385 wokn .
— dtugoterminowe 18 058 20628 x b
— krétkoterminowe 5290 4758 e b
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i na zakup WwzK 439 233 429 379 x b
rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci
niematerialnych i pozostate
Instrumenty zabezpieczajgce* IRZ 23 705 27 255 o .
Inne WwWGpWF 163 - *xk —

* pochodne instrumenty zabezpieczajgce spetniajgce wymogi rachunkowos$ci zabezpieczen

Uzyte skroty:

aktywa i zobowigzania finansowe o wartosci godziwej zblizonej do wartosci bilansowe;j

WwZK — Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
IRZ — Instrumenty Rachunkowosci Zabezpieczen wyceniane wedtug wartosci godziwej przez inne catkowite

dochody (w przypadku stwierdzonej efektywnosci instrumentu)
WwWGpWF — Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Warto$¢ godziwa instrumentoéw rachunkowosci zabezpieczen zostata ustalona na podstawie danych

obserwowalnych z aktywnych rynkéw, lecz innych niz ceny notowan rynkowych.

Warto$¢ godziwa kredytow jest szacowana za pomocg wewnetrznego modelu opartego na dyskontowaniu
przeptywdw finansowych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku instrumenty finansowe wedtug hierarchii wyceny
kwalifikujg sie do poziomu 3 z wyjatkiem instrumentéw pochodnych (poziom 2).

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.20.6. Zmiany aktywow i zobowigzan wynikajacych z dziatalnosci finansowej

Zmiany
wynikajgce
z
przeptywéw Zmiany
pienieznych Skutki wartosci  Zmiany z
z zmian godziwej lub tytutu 31
Rok zakonczony 1 stycznia dziatalnosci kurséw zamortyzowane nabycia/ grudnia
31 grudnia 2025 Nota 2025 finansowej walutowych go kosztu zbycia 2025
Zobowiazania wynikajace z dziatalnosci finansowej
Kredyty (krétkoterminowe i dtugoterminowe) 5.13 231755 5954 7188 6177 - 251075
Zobowigzania z tytutu leasingu (krétkoterminowe i 5.13 25 385 (6 469) 345 = 4 086 23 350
dtugoterminowe)
Pochodne instrumenty finansowe (pasywa) 5.13 29 070 - (1591) (3 550) - 23 931
Razem zobowiazania wynikajace z dziatalnosci finansowej 286 210 44 417 5942 2627 4086 298 356
Aktywa wynikajace z dziatalnosci finansowej
Pochodne instrumenty finansowe (aktywa) 55 4 355 (3311) - - - 1044
Razem aktywa wynikajace z dziatalnosci finansowej 1331 (3311) - - - 1044

5.20.7. Zabezpieczenia
Na dzien 31 grudnia 2025 roku jako zabezpieczenie przeptywow srodkéw pienigznych Grupa posiadata kontrakt
forward na zakup energii elektrycznej, kontrakt future na sprzedaz celulozy oraz kontrakt forward na zakup waluty.
Rachunkowos¢ zabezpieczen przeplywow pienieznych z tytutu zakupu energii elektrycznej
z wykorzystaniem transakcji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczego6towe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeplywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej

Pozycja zabezpieczana Pozycje zabezpieczang stanowi czg$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
z tytutu zakupu energii

Instrumenty zabezpieczajgce Pozycje zabezpieczajgca stanowig transakcje forward na zakup energii elektrycznej
zawarte na Gietdzie Nor Pool

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu w zaleznosci od kontraktu; od 2021
Data wymagalnosci w zaleznos$ci od kontraktu; do 31.12.2033
Zabezpieczona ilo$¢ energii 795.396 MWh
Cena terminowa od 33,00 do 59,00 EUR/MWh
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywow pienieznych z tytutu sprzedazy celulozy z wykorzystaniem
transakcji future

Ponizsza tabela prezentuje szczegoétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze sprzedazg celulozy

Pozycja zabezpieczana Pozycje zabezpieczang stanowi czg$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
z tytutu sprzedazy celulozy

Instrumenty zabezpieczajgce Pozycje zabezpieczajgca stanowig transakcje forward, w ktérych Spétka zobowigzuje sie
sprzedac¢ celuloze w SEK

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu 2022

Data wymagalnosci w zaleznos$ci od kontraktu; do 31.12.2026
Zabezpieczona ilo$¢ celulozy 12.000 ton

Cena terminowa 15 037 SEK/tona

Rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywow pienieznych z tytutu zakupu USD z wykorzystaniem transakcji
forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegoétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywoéw pienieznych zwigzanych z zakupem USD:

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z zakupem waluty

Pozycja zabezpieczana Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywow
z tytutu zakupu USD

Instrumenty zabezpieczajgce Pozycje zabezpieczajgca stanowig transakcje forward na zakup USD

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu w zaleznos$ci od kontraktu; 2026
Data wymagalnosci 30.11.2026
Zabezpieczona ilo$¢ energii 22 MUSD
Cena terminowa od 9,2 do 10,93 SEK/USD
Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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5.20.8. Pozostale informacje o instrumentach pochodnych

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych i warto$ci godziwej na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz dane
poréwnywalne:

Stan na dzien 31 grudnia 2025 Stan na dzien 31 grudnia 2024
Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
SWAP - - 1331 -
Forward na energie elektryczng 1044 23 705 3024 27 255
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 1044 23 705 4 355 27 255

Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ nominalng kwot zwigzanych z pozycjami wyznaczonymi jako instrumenty
zabezpieczajace na dziehn 31 grudnia 2025 roku:

Od 1 roku
Forward na energie elektryczng: Do 1 roku do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Kupiona energia (w tys. PLN) 51838 31573 - 83410

Ponizsza tabela przedstawia kwoty z tytutu rachunkowosci zabezpieczen, jakie w 2025 roku zostaty rozpoznane
przez Grupe w rachunku wynikéw i w sprawozdaniu z catkowitych dochodow:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Pozostate kapitaty rezerwowe w czesci dotyczacej wyceny na 31 grudnia 2025 — wycena do wartosci godziwej 7421
instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu zabezpieczanego ryzyka, odpowiadajgce skutecznemu
zabezpieczeniu, pomniejszone o efekt podatkowy

w tym dotyczace
kontraktéw forward 7421

Okres, w ktérym oczekuje sie wystapienia przeptywdw pienigznych, ktérych wartos¢ jest zabezpieczona 1 stycznia 2026 - 31 grudnia 2033

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w pozostatych kapitatach rezerwowych w czesci dotyczacej wyceny z tytutu
rachunkowosci zabezpieczen w 2025 roku:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Pozostate kapitaty rezerwowe w czes$ci dotyczacej wyceny na dzien 1 stycznia 2025 roku 7 249

Odroczenie zmian wyceny do wartos$ci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu 171
zabezpieczanego ryzyka, odpowiadajgcej skutecznemu zabezpieczeniu, pomniejszone o efekt podatkowy

Kwota odroczonej zmiany wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych z tytutu -
zabezpieczanego ryzyka, usunieta z pozostatych kapitatéw rezerwowych i przeniesiona do przychodéw
finansowych, pomniejszone o efekt podatkowy

Pozostate kapitaty rezerwowe w czes$ci dotyczacej wyceny na dzien 31 grudnia 2025 roku 7421

Kwoty w tabeli zawierajg efekt podatku odroczonego.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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6. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

6.1. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg kredyty bankowe. Gtéwnym celem tych
instrumentow finansowych jest pozyskanie srodkéw na finansowanie dziatalnosci Grupy. Spétki Grupy zawierajg
takze umowy leasingu.

Grupa korzysta rowniez z faktoringu bez regresu w zakresie naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Gtéwnym celem
tego instrumentu finansowego jest szybkie pozyskanie srodkéw finansowych. Naleznosci, ktére sg przedmiotem
faktoringu zostaty usunigete ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej, poniewaz zostaty spetnione
warunki do usuniecia aktywa zgodnie z MSSF 9.

Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore
powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego
z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia, ryzyko
walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow
ryzyka.

W 2025 roku w opinii Zarzgdu Jednostki Dominujgcej — w poréwnaniu do rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany ryzyka
finansowego. Nie nastgpity takze zmiany celéw i zasad zarzadzania tym ryzykiem.

6.1.1. Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim dtugoterminowych
zobowigzan finansowych. Grupa nie posiadata lokat bankowych na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Ryzyko stopy procentowej — wrazliwo$¢ na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stép
procentowych przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw (w zwigzku z zobowigzaniami o zmiennej stopie
procentowej). W wyliczeniach ujeto kredyty i leasingi o zmiennej stopie procentowej na dzien 31 grudnia 2025 roku
i na dzien 31 grudnia 2024 roku. Dla kazdej waluty przyjeto taki sam wzrost stopy procentowej o 1 punkt
procentowy. Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego pogrupowano wartosci kredytow i leasingéw

w okreslonej walucie i od wyliczonych kwot naliczono wzrost o 1 punkt procentowy.

Na dzien

31 grudnia 2025 PLN SEK EUR
Dtugoterminowa czes$é kredytow - 17 757 38 303
Dtugoterminowa cze$¢ zobowigzan z tytutu leasingu 12 290 4409 1358
Pomniejszone o kredyty objete SWAP o o -
Podstawa wyliczenia wptywu zmiany stopy procentowej 12 290 22 167 39 661
Wptyw na wynik finansowy brutto przy zwiekszeniu oprocentowania o 1 punkt procentowy (123) (222) (397)
Na dzien PLN SEK EUR
31 grudnia 2024

Dtugoterminowa czes¢ kredytéw 7 061 140 505 31542
Dtugoterminowa cze$¢ zobowigzan z tytutu leasingu 13 442 5077 1938
Pomniejszone o kredyty objete SWAP (7 061) - (31 542)
Podstawa wyliczenia wptywu zmiany stopy procentowej 13 442 145 582 1938
Wptyw na wynik finansowy brutto przy zwiekszeniu oprocentowania o 1 punkt procentowy (134) (1 456) (19)

Podstawa wyliczenia wptywu zmian stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2025 roku dla dtugoterminowej czesci
kredytow w SEK uwzglednia wydtuzony termin ptatnosci dla kredytu w Nordea Bank Abp.

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

i nienarazonych na ryzyko stopy procentowe;.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢

Wartos¢ zobowigzania zobowigzania Wartos¢ zobowigzania zobowigzania

zobowigzania objeta objeta zobowigzania  objeta objeta

finansowego, w  oprocentowaniem oprocentowaniem | finansowego,  oprocentowaniem  oprocentowaniem

tym: statym zmiennym w tym: statym zmiennym
Pozostate zobowigzania finansowe:
Zobowigzania z tytutu leasingu 23 348 - 23 348 25 385 - 25 385
Kredyty bankowe:
Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw: - - - 19 188 19 188 -
Santander, Pekao, BNP w PLN
Kredyt dtugoterminowy (inwestycyjny) konsorcjum 37 465 - 37 465 43 703 43 703 -
bankow: Santander, Pekao, BNP w EUR
Kredyt dtugoterminowy Pekao 10 385 - 10 385 - - -
Kredyt odnawialny konsorcjum bankéw (Santander, 28 696 - 28 696 - - -
Pekao, BNP) EUR
Kredyt w banku Nordea Bank Abp w SEK 17 391 - 17 391 18 287 - 18 287
Kredyt w banku Danske Bank w SEK 157 136 - 157 136 150 577 - 150 577
Suma kredyty bankowe o statym i zmiennym 251073 - 251073 231755 62 890 168 864
oprocentowaniu
RAZEM ZOBOWIAZANIA O STALYM | ZMIENNYM 274 421 - 274 421 257 140 62 890 194 250

OPROCENTOWANIU

6.1.2. Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje w wyniku
dokonywania przez jednostke operacyjng transakcji w walutach innych niz jej waluta wyceny.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto oraz catkowitych dochodéw ogdtem na
racjonalnie mozliwe wahania kursu dolara, euro, funta brytyjskiego oraz korony szwedzkiej przy zatozeniu
niezmiennosci innych czynnikow. W wyliczeniach ujeto tylko wptyw zmiany kurséw na pozycje bilansowe wyrazone
w walutach obcych, a nastepnie dla kazdej waluty przyjeto wzrost lub spadek kursu o 5%. Na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego pogrupowano aktywa i zobowigzania w tych samych walutach i od wyliczonego dla
kazdej waluty salda ,aktywa minus zobowigzania” obliczono wzrost lub spadek o 5%. W ciagu roku aktywa

i zobowigzania wyrazone w walutach obcych utrzymywalty sie na podobnym poziomie.

Na dzien Podstawa

31 grudnia 2025 wyliczenia

Wplyw zmiany kurséw na wynik finansowy brutto wptywu zmiany Wzrost kursu Wptyw tgczny Spadek kursu Wptyw tgczny
kursu

PLN - EUR (7 601) +5% (380) -5% 380

PLN - USD (28 425) +5% (1421) -5% 1421

PLN — GBP 6 066 +5% 303 -5% (303)

PLN — SEK (84 608) +5% (4 230) -5% 4230

SEK - EUR 26 474 +5% 1324 -5% (1324)

SEK - USD (7 974) +5% (399) -5% 399

SEK - GBP 18 640 +5% 932 -5% (932)

Whplyw instrumentéw finansowych na inne catkowite Wzrost kursu Wptyw tgczny Spadek kursu Wptyw tgczny

dochody ogétem

(z tytutu réznic z przeliczenia jednostek zagranicznych)

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien Podstawa

31 grudnia 2025 wyliczenia

Woptyw zmiany kurséw na wynik finansowy brutto wptywu zmiany Wozrost kursu Whptyw taczny Spadek kursu Woptlyw tgczny
kursu

PLN — SEK +5% 78 654 -5% (78 654)

PLN - EUR +5% (28 258) -5% 28 258

Na dzien Podstawa

31 grudnia 2024 wyliczenia

Woptyw zmiany kurséw na wynik finansowy brutto wzrostu/spadku Wzrost kursu Whptyw taczny Spadek kursu Woptlyw tgczny
kursu

PLN — EUR 153 544 +5% 7677 -5% (7 677)

PLN - USD (34 631) +5% (1732) -5% 1732

PLN — GBP 11 643 +5% 582 -5% (582)

PLN — SEK (78 541) +5% (3927) -5% 3927

SEK - EUR 32 569 +5% 1628 -5% (1628)

SEK - USD (5183) +5% (259) -5% 259

SEK - GBP 17 345 +5% 867 -5% (867)

Woptlyw instrumentéw finansowych na inne catkowite Wozrost kursu Whptyw taczny Spadek kursu Woptyw tgczny

dochody ogétem

(z tytutu réznic z przeliczenia jednostek zagranicznych)

PLN — SEK +5% 45 290 -5% (45 290)

PLN — EUR +5% 250 -5% (250)

6.1.3. Ryzyko cen produktow i surowcow

Grupa narazona jest na ryzyko spadku cen sprzedazy w zwigzku ze wzrostem konkurencji na rynku oraz ryzykiem
wzrostu cen surowcow ze wzgledu na ograniczenia w dostepie surowca na rynku.

Do zarzgdzania ryzykiem rynkowym Grupa wykorzystuje instrumenty pochodne. Grupa Rottneros zabezpiecza
sie na zmiang cen swojego produktu, celulozy. Grupa zabezpiecza ryzyko zmiany cen energii w celu ograniczenia
ich wptywu na zmiennosé wyniku. Szczegdty dotyczace wszystkich zabezpieczen stosowanych w Grupie zostaty
przedstawione w nocie 5.20.8.

6.1.4. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupe w sytuacji, kiedy klient lub druga strona
kontraktu o instrument finansowy nie spetni obowigzkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane jest
przede wszystkim z naleznosciami. Naleznosci handlowe Grupy sa w wiekszosci objete ubezpieczeniem.

Grupa zawiera transakcje wytacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci,
ktorzy pragna korzystaé z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki
biezgcemu monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych naleznosci jest
ograniczone.

Grupa ujmuje odpis z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych (odpis na oczekiwane straty kredytowe)
zaklasyfikowanych do kategorii aktywow finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu lub aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy. Jezeli ryzyko kredytowe zwigzane z danym
instrumentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczgtkowego ujecia, Grupa wycenia odpis na
oczekiwane straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym
w catym okresie zycia. Jezeli na dzien sprawozdawczy ryzyko kredytowe zwigzane z instrumentem finansowym nie
wzrosto znaczgco od momentu poczatkowego ujecia, Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe
z tytutu tego instrumentu finansowego w kwocie réwnej 12-miesigcznym oczekiwanym stratom kredytowym. Ze
wzgledu na fakt, ze naleznosci handlowe Grupy nie posiadajg istotnego komponentu finansowania, odpis z tytutu

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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utraty wartosci naleznosci handlowych obliczany jest na podstawie oczekiwanych strat kredytowych w catym
okresie zycia instrumentu finansowego.

Tabela ponizej prezentuje kalkulacje odpisu na naleznosci z tytutu dostaw i ustug w oparciu o oczekiwane straty
kredytowe i ryzyko (odpis) specyficzny:

Sredniowazony

Sredniowazony procent Odpis wg

procent oczekiwanej Odpis wg oczekiwanej
L. oczekiwanej straty Wartos¢ brutto straty dla Wartos¢ brutto oczekiwane;j straty straty dla Catkowity
Na dzien dla naleznosci naleznosci nalezno$ci naleznosci dla naleznosci naleznosci Odpis odpis na
31 grudnia 2025 nieubezpieczonych ~ nieubezpieczonych  ubezpieczonych  ubezpieczonych  nieubezpieczonych  ubezpieczonych —specyficzny  naleznosci
Nieprzeterminowane -0,02% 138 287 0,00% 99 812 (13) - - (13)
< 30 dni -0,06% 25575 0,00% 15773 4) - - (4)
30 - 60 dni -0,05% 3619 0,00% 2744 1) - (167) (168)
60 - 90 dni 0,00% 3317 nd 2697 - - (181) (181)
90 - 120 dni 0,00% 509 0,00% 2908 - - (136) (136)
120-360 dni -2,93% 11514 -9,77% 5405 (612) (528) (5 494) (6 634)
>360 dni -39,08% 6 456 0,00% 3901 (596) - (9760) (10357)
189 278 133 241 (1 226) (528) (15738) (17 493)

Sredniowazony Sredniowazony Odpis wg

procent procent Odpis wg oczekiwanej
- oczekiwanej straty Wartos¢ brutto  oczekiwanej straty ~ Wartos$¢ brutto oczekiwane;j straty straty dla Catkowity

Na dzien

31 dnia 2024 dla naleznosci naleznosci dla naleznosci naleznosci dla naleznosci naleznosci Odpis odpis na
grudnia nieubezpieczonych nieubezpieczonych ubezpieczonych ubezpieczonych nieubezpieczonych  ubezpieczonych  specyficzny  naleznosci
Nieprzeterminowane 0,00% 56 241 0,01% 226 846 1 12 - 13
< 30 dni 0,01% 9081 0,01% 43 887 - 6 - 6
30 - 60 dni 0,23% 384 0,22% 1135 1 2 - 3
60 - 90 dni 0,01% 478 nd - - - - -
90 - 120 dni (1,61)% (31) (0,04)% 119 - - - -
120-360 dni 0,25% 21 567 17,32% 9 057 55 1569 6 992 8615
>360 dni 24,60% 1457 65,90% 3901 - - 4 849 4 849
89 281 284 944 58 1589 11 841 13 487

Sredniowazony procent oczekiwane;j straty byt okreslany na bazie danych historycznych za lata 2023-2025 oraz

uwzgledniat analize czynnikow makroekonomicznym mozliwych do wystgpienia w przysztosci.

Grupa ocenia wszystkie naleznosci, ktore nie sg przeterminowane oraz nie sg objete odpisem aktualizacyjnym,
jako mozliwe do odzyskania.
W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty ryzyko
kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg strone umowy.
W Grupie nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego. Koncentracja ryzyka oceniana jest osobno
dla naleznosci objetych ubezpieczeniem oraz tych nieubezpieczonych. Ponadto przy okre$laniu ryzyka
kredytowego dla danej grupy naleznosci Grupa uwzglednia gatunek papieru/celulozy bedgcy przedmiotem

transakcji sprzedazy i walute transakcji oraz potozenie geograficzne kontrahentéw i ich rating.

Maksymalna kwota narazona na ryzyko kredytowe odpowiada wartosci bilansowej posiadanych instrumentow

finansowych.

6.1.5. Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to

uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestyciji, jak i aktywow finansowych (np. konta
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naleznosci, pozostatych aktywoéw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie rGwnowagi pomiedzy ciggtoscia, a elastycznoscig finansowania poprzez
korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, umowy
leasingu.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien
31 grudnia 2024 roku wg daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

Na dzien Warto$¢ Ponizef 0Od3do12 Od 1 roku Powyzej

31 grudnia 2025 bilansowa Na zgdanie 3 miesigcy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem
Kredyty bankowe 251073 145716 40123 11 110 56 719 - 253 668
Leasing 23 348 2008 1017 2400 10 107 46 970 62 501

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i na zakup

rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych 439 233 432 357 - - 432 357

Pozostate zobowigzania finansowe 23929 798 4 344 344 18 443 - 23 929
737 583 148 522 477 840 13 854 85 269 46 970 772 455

Na dzien Ponizef 0Od3do12 Od 1 roku Powyzej

31 grudnia 2024 Na zgdanie 3 miesigcy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem

Kredyty bankowe 231755 - 7 803 45 340 186 313 - 239 456

Leasing 25385 399 1189 4770 12 420 48 527 67 300

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i na zakup

rzeczowych aktywoéw trwatych i warto$ci niematerialnych 411 007 773 411 875 - - = 412 648
Pozostate zobowigzania finansowe 29 070 159 1178 (53) 25112 - 26 396
697 217 1331 422 045 50 057 223 963 48 527 745 800

Tabela powyzej na dzien 31 grudnia 2025 roku uwzglednia wydtuzenie terminu sptaty kredytu w Nordea Bank Abp.
Grupa posiada zobowigzania umowne zaciggniete w celu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatych wynoszace
63.353 tys. PLN na dzieh 31 grudnia 2025 roku (na dzien 31 grudnia 2024 roku 63.353 tys. PLN).
Tabela ponizej przedstawia uzgodnienie pozycji z tabeli powyzej do danych ze sprawozdania z sytuacji
finansowej (SzSF) lub noty.

Na dzien Warto$¢ wedtug Odsetki ptatne do Warto$¢ wedtug
31 grudnia 2025 Nota/bilans noty lub bilansu dnia sptaty tabeli
Kredyty bankowe 5.13 251080 2588 253 668
Leasing 5.14 23 347 39 286 62 634

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i na zakup rzeczowych aktywéw
trwatych i wartosci niematerialnych 5.17.1 439 233 nd 439 233

Pozostate zobowigzania finansowe 5.17.1 23 929 nd 23929

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Na dzien

Warto$¢ wedtug

QOdsetki ptatne do

Warto$¢ wedtug

31 grudnia 2024 Nota/bilans noty lub bilansu dnia sptaty tabeli
Kredyty bankowe 5.13 231755 7701 239 456
Leasing 5.14 25505 41855 67 360
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i na zakup rzeczowych aktywéw

trwatych i wartosci niematerialnych 5.17.1 411 007 nd 411 007
Pozostate zobowigzania finansowe 5.17.1 29 070 nd 29 070

W Grupie nie wystepuje istotna koncentracja ryzyka zwigzanego z ptynnoscig. Koncentracja ryzyka oceniana jest
osobno dla uméw kredytowych, leasingdw, zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i innych zobowigzan wedtug terminu
zapadalnosci zobowigzania. Ponadto przy okreslaniu ryzyka zwigzanego z ptynnoscig Grupa uwzglednia rodzaj
transakcji i walute transakcji oraz potozenie geograficzne kontrahenta

Tabela ponizej przedstawia podziat Srodkéw pienieznych wedtug ratingu banku, w ktérym sg deponowane:

rating srodki pienigzne na dzien 31.12.2025
A+ 99 273
A 37 069
BBB+ 7 965
pozostate 7 336
Suma 161 642

*Pozostate srodki pieniezne utrzymywane sg na rachunkach bankowych oddziatéw sprzedazowych, z uwagi na
istotne rozdrobnienie nie zbierano danych dotyczacych ratingéw bankéw, w ktérych ztozone sa srodki pienigzne.

Trzy gtdwne banki, w ktérych Grupa utrzymuje $rodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych stanowig
30%, 26% oraz 15% catkowitego salda na dzien 31 grudnia 2025 roku.

6.2. Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktore wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Grupy i zwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.
W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy, zwrdci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje. W roku zakohczonym dnia 31 grudnia
2025 roku i 31 grudnia 2024 roku nie wprowadzono zadnych zmian do celdw, zasad i procesow obowigzujgcych
w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatéw stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony, jako stosunek zadtuzenia netto
do sumy kapitatéow powiekszonych o zadtuzenie netto. Zasady Grupy stanowia, by wskaznik ten miescit sie
w przedziale do 0,55. Do zadtuzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty, zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Grupa Arctic Paper S.A.

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Kredyty bankowe oraz pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Minus $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Zadtuzenie netto

Kapitat wtasny

Kapitat i zadtuzenie netto

Wskaznik dzwigni

298 356
454 527
(151 642)
601 241
1697 441
2298 682

0,26

286 211
427 154
(287 583)
425783
1768 722
2194 505

0,19

W poréwnaniu do sprawozdania rocznego za rok 2024 wskaznik dzwigni finansowej zwiekszyt sie w wyniku spadku

wartosci srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw oraz kapitatu wlasnego na dzien 31 grudnia 2025.
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7. Pozostate noty objasniajace

7.1. Informacje o podmiotach powigzanych

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

¢ Thomas Onstad — akcjonariusz wigkszosciowy,

* Nemus Holding AB — spo6tka dominujgca wobec Arctic Paper SA,

¢ Munkedal Skog AB — spodtka zalezna od Nemus Holding AB,

¢ Kluczowy personel kierowniczy — spétka powigzana z Prezesem Zarzgdu.

Wyzsza kadre kierownicza stanowig Prezes i Cztonkowie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej. Podmiotami
powigzanymi moga by¢ réwniez Przewodniczgcy i Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej w okresie
petnienia funkcji w organie Spétki.

Nastepujgca tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w latach

2024-2025:
Dane za okres od 1 stycznia 2025 do 31 grudnia 2025 oraz na 31 grudnia 2025
Sprzedaz
ustug na  Zakupy ustug Naleznosci Zobowigzania
rzecz  od podmiotéw Odsetki — Odsetki — od Naleznosci wobec
. . podmiotéw  powigzanych/  przychody koszty podmiotéw z tytutu podmiotéw
Podmiot powigzany powigzanych wynagrodzenia finansowe finansowe powigzanych pozyczek  powigzanych
Nemus Holding AB 431 73 - - - - -
Thomas Onstad - - - - - - -
Munkedals Skog AB - 294 - - - - -
Kluczowy personel kierowniczy 51 1595 - - 62 - 484
Razem 482 1962 - - 62 - 484

Dane za okres od 1 stycznia 2024 do 31 grudnia 2024 oraz na 31 grudnia 2024

Sprzedaz
ustug na  Zakupy ustug Naleznosci Zobowigzania
rzecz  od podmiotéw Odsetki — Odsetki — od Naleznosci wobec
podmiotéw  powigzanych/  przychody koszty podmiotéw z tytutu podmiotéw
Podmiot powigzany powigzanych wynagrodzenia finansowe finansowe powigzanych pozyczek powigzanych
Nemus Holding AB 399 65 - - - - 7
Thomas Onstad - - - - - - -
Munkedals Skog AB - 216 - - - - -
Kluczowy personel kierowniczy - 1386 - - - - -
Razem 399 1667 - - - - 7

7.1.1. Jednostka dominujaca catej Grupy

Jednostkg dominujgca Grupy najwyzszego szczebla, ktéra sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
jest Nemus Holding AB. W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku
wystgpity transakcje pomiedzy Grupg a Nemus Holding AB wymienione w nocie 7.1.

7.1.2. Jednostka dominujgca

Jednostkg dominujacg wobec Grupy Arctic Paper S.A. jest Nemus Holding AB, ktory wedtug stanu na 31 grudnia
2025 roku jest wiascicielem 59,71 % akcji zwyktych Arctic Paper S.A.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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7.1.3. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Naleznosci i zobowigzania handlowe majg zazwyczaj termin ptatnosci pomiedzy 14 a 30 dni dla podmiotow
powigzanych. Transakcje z jednostkami powigzanymi dokonywane sg na warunkach rynkowych.

7.1.4. Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej oraz Rady Nadzorczej Spétki dominujacej

Kadra kierownicza Jednostki Dominujgcej na dzien 31 grudnia 2025 roku obejmuje 3 osoby: Prezesa Zarzgdu oraz
dwéch Cztonkéw Zarzadu.

Warto$¢ wynagrodzenia kadry kierowniczej w roku zakonczonym 31 grudnia 2025 roku wyniosta 7.985 tys. PLN
(7.309 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku).

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej oraz Rady Nadzorczej Jednostki

Dominujgce;j:

Rok zakonczony Rok zakonczony
Zarzad 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 5975 5 066
Swiadczenia emerytalne i medyczne po okresie zatrudnienia 556 487
taczna kwota wynagrodzenia Zarzadu 6 531 5553
Rada Nadzorcza
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1454 1756
Laczna kwota wynagrodzenia wyzszej kadry kierowniczej 7985 7 309

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze zawierajg koszty poniesione przez Jednostke Dominujgcg z tytutu ustug
wyzszej kadry kierowniczej $wiadczonych dla spotki zaleznej w wysokosci 728 tys. PLN.

7.1.5. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu
W okresie 2024-2025 ani Jednostka Dominujgca ani Spoétki zalezne nie udzielity pozyczek Cztonkom Zarzadu.
7.1.6. Inne transakcje z udzialem czionkow Zarzadu

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie miaty miejsca inne transakcje
pomiedzy spétkami zaleznymi a Cztonkami Zarzadu.

7.2. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Grupie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku
ksztattowato sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zarzad Jednostki Dominujacej 3 3
Zarzady Jednostek z Grupy 30 38
Administracja 109 120
Dziat sprzedazy 71 86
Pion produkgiji 1206 1174
Pozostali 91 69
Razem 1510 1490

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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7.3. Informacje o umowie i wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 6 sierpnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki, na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu w sprawie
wyboru audytora, podjeta decyzje o wyborze spotki PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt Sp.k., jako audytora Spétki i Grupy Arctic Paper S.A. do zbadania sprawozdan
finansowych za lata 2025 i 2026. Rekomendacja Komitetu Audytu zostata wydana w nastepstwie przeprowadzone;j
procedury wyboru zgodnie z ,Politykg i procedurg wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania
ustawowego i dobrowolnego skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych spétki Arctic Paper S.A.
z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg”.

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
wyptacone lub nalezne za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku w podziale na rodzaje

ustug:

Rodzaj ustugi

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego
Przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania niefinansowego

Razem

473

161

566

1200

340

174

520

1034

7.4. Wplyw wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy

Grupa Arctic Paper sprzedaje papier graficzny miedzy innymi na Ukraine (zaprzestano sprzedazy do Rosji

i Biatorusi), sprzedaz na ten rynek odbywa sie w wiekszosci z odroczonym terminem ptatnosci, a w przypadku
klientdow nieubezpieczonych na zasadzie przedptat oraz odbioru wtasnego z terenu fabryk Arctic Paper lub na bazie
FCA Polska. W roku 2025 sprzedaz na ten rynek wyniosta 1,12% obrotéw Grupy. Oceniamy, iz wojna na Ukrainie
nie ma bezposredniego wptywy na dziatalnos¢ Grupy.

7.5. Plany inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa planuje ponies¢ naktady na rzeczowe aktywa trwate w 2026 roku w kwocie
nie mniej niz 98 milionéw PLN. Kwoty te przeznaczone bedg na zakup nowych maszyn i urzadzen.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa planowata poniesienie naktadéw na rzeczowe aktywa trwate nie mniej niz
183 miliony PLN w 2025 roku.

7.6. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Podpisanie przez spétke zalezng umowy zmieniajacej do umowy pozyczki

W dniu 26 marca 2026 r. Rottneros AB zawarta aneks do umowy pozyczki z Danske Bank, pierwotnie zawartej

w grudniu 2024 r. na okres trzech lat. Aneks dostosowuje warunki finansowania do aktualnej sytuaciji finansowej
spotki oraz catej Grupy Rottneros. Na jego mocy spétka uzyskata mozliwos¢ korzystania z dodatkowej kwoty 75
min SEK w ramach odnawialne;j linii kredytowej (RCF), ponad dotychczasowy limit wynoszgcy 225 min SEK.
Ponadto, dokument wprowadza zaktualizowane kowenanty finansowe, a jego obowigzywanie zostato okreslone do
konca kwietnia 2027 r. W ramach zawartego aneksu, Rottneros ustanowit zabezpieczenie w postaci zastawu na
catym posiadanym pakiecie udziatéw w spoétkach Vallviks Bruk AB oraz Nykvist Skogs AB.

Wplyw sytuacji polityczno-gospodarczej w rejonie Bliskiego Wschodu na dziatalnosé¢ Grupy

Emitent na biezaco analizuje wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej w rejonie Bliskiego Wschodu na dziatalnosé
Grupy. Grupa nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej w krajach tego regionu, a takze nie korzysta z tras
logistycznych przebiegajacych przez obszary objete konfliktem w zakresie dostaw surowcéw ani dystrybuciji
produktow.

Przeprowadzona analiza nie wskazuje obecnie, aby konflikt miat bezposredni, istotny wptyw na dziatalno$¢
operacyjng Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, w tym w szczegolnosci na dostepnos¢ kluczowych
surowcow czy ciggtos¢ tancuchdw dostaw.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze eskalacja napie¢ geopolitycznych w regionie Bliskiego Wschodu moze
posrednio oddziatywa¢ na sytuacje makroekonomiczng oraz warunki funkcjonowania rynkéw, na ktérych dziata
Grupa. W szczegolnosci potencjalne ryzyka obejmuja:

wzrost zmiennosci cen surowcow energetycznych (w tym ropy naftowej i gazu), co moze wptywaé na koszty energii
w Europie,

zaburzenia w globalnych fancuchach dostaw oraz wzrost kosztéw transportu i ubezpieczen,

pogorszenie koniunktury gospodarczej i spadek popytu na produkty Grupy w wyniku zwiekszonej niepewnosci
gospodarczej,

wahania kurséw walutowych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Emitent nie identyfikuje istotnego negatywnego wptywu tych czynnikéw
na wyniki Grupy, jednak sytuacja pozostaje dynamiczna i jest monitorowana na biezgco. W przypadku
materializacji wskazanych ryzyk, moga one w przysztosci posrednio wptynaé¢ na dziatalnos¢, wyniki finansowe oraz
perspektywy rozwoju Grupy.

Opisane zdarzenia po dacie bilansu nie wptywajg na sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz
nie zmieniajg oceny Zarzadu w zakresie zdolnosci Grupy do kontynuacji dziatalnosci.

Od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie wystgpity
inne zdarzenia, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na sytuacje finansowg i majatkowa Grupy.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko

Data

Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzgdzajgcy g e

Cztonkini Zarzadu

Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak

Cztonek Zarzadu
Wiceprezes ds. Sprzedazy Fabian Langenskiéld
i Marketingu

Oswiadczenie Zarzadu

21 kwietnia 2026

21 kwietnia 2026

21 kwietnia 2026

Doktadnos¢ i wiarygodnosé prezentowanych raportow

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. o$wiadczaja, iz zgodnie z ich najlepsza wiedza:

* Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Arctic Paper za rok zakonczony 31 grudnia 2025
roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majagtkows i finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej

wynik finansowy za 2025 rok.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko

Data

Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzgdzajgcy g e

Cztonkini Zarzadu

Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak

Cztonek Zarzadu
Wiceprezes ds. Sprzedazy Fabian Langenskiéld
i Marketingu
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21 kwietnia 2026

21 kwietnia 2026

21 kwietnia 2026

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej.
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