


Arctic Paper przygotowata swoje roczne sprawozdanie finansowe za 2025 rok w jednolitym elektronicznym formacie rapor-
towania (ang. European Single Electronic Format, ESEF), ktory jest elektronicznym formatem sprawozdawczym, w ktérym
emitenci na rynkach regulowanych UE przygotowujg swoje roczne sprawozdania finansowe od 1 stycznia 2020 r. na pod-
stawie 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 dotyczgcych
specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania z p6zniejszymi zmianami.

Ta wersja PDF raportu rocznego 2025 zostata przygotowana wytgcznie w celu usprawnienia odczytu cyfrowego.
Pomimo wszelkich wysitkow poswigconych konwersji pliku XHTML do formatu PDF, mogg istnie¢ pewne rozbieznosci, po-
miniecia lub przyblizenia. W przypadku jakichkolwiek réznic miedzy wersjami PDF i XHTML, wersja XHTML jest jedyng
prawnie wigzgcg i jest rozstrzygajaca.

Arctic Paper, jej przedstawiciele i pracownicy zrzekaja sie wszelkiej odpowiedzialnosci w tym zakresie.
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Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres
od 01.01.2025
do 31.12.2025

Okres
od 01.01.2024
do 31.12.2024

Okres
od 01.01.2025
do 31.12.2025

Okres
od 01.01.2024
do 31.12.2024

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 63 491 123 857 14 984 28 776
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 26 544 192 024 6 265 44 614
Zysk strata brutto 20 063 193 631 4735 44 987
Zysk strata netto z dziatalnosci kontynuowanej 16 052 197 292 3788 45 838
Zysk strata netto za rok obrotowy 16 052 197 292 3788 45 838
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (84 433) (5 596) (19 927) (1 300)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (71 766) (5 530) (16 937) (1 285)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (3 935) (75 058) (929) (17 439)
Zmiana stanu $rodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (160 136) (86 184) (37 793) (20 024)
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk strata na jedng akcje zwyktg w PLN/EUR 0,23 2,85 0,05 0,66
Rozwodniony zysk strata na jedng akcje zwyktg w PLN/EUR 0,23 2,85 0,05 0,66
Sredni kurs PLN/EUR * - - 4,2372 4,3042

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa razem 1261 022 1341 458 298 347 313 938
Zobowigzania dtugoterminowe 34 055 41 563 8 057 9727
Zobowigzania krétkoterminowe 247 698 335 192 58 603 78 444
Kapitat wtasny 979 269 964 703 231686 225767
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 16 393 16 215
Liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje w PLN/EUR 14,13 13,92 3,34 3,26
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje w PLN/EUR 14,13 13,92 3,34 3,26
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda w PLN/EUR - 69 287 783 - 16 215 255
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje w PLN/EUR - 1,00 - 0,23
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 4,2267 4,2730

* - Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienigznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogtoszonych przez NBP w

okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.

*x
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- Pozycje bilansowe przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy
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Spraw
Zarzadu z dziatalnosci
Arctic Paper SA do
Raportu za 2025 Rok



List Prezesa Zarzadu Arctic Paper SA

Szanowni Panstwo,

Przekazuje Panstwu raport roczny Arctic Paper S.A. za rok 2025.

Rok 2025 przebiegat w warunkach wymagajgcego otoczenia rynkowego. Oczekiwane ozywienie gospodarcze w
Europie nie nastgpito, a sytuacja makroekonomiczna oraz zmienno$¢ rynkowa wptywaty na dziatalno$¢ podmiotow
w sektorze papierniczym oraz na warunki funkcjonowania grup kapitatowych.

W tych okolicznosciach nadrzednym celem Arctic Paper S.A. byto zapewnienie stabilnosci finansowej w catej
Grupie kapitatowej oraz skutecznego nadzoru witascicielskiego nad spétkami zaleznymi. Spétka koncentrowata sie
na utrzymaniu ptynnosci finansowej, racjonalnym zarzgdzaniu strukturg kosztéw oraz biezgcej ocenie ryzyk zwig-
zanych z otoczeniem rynkowym.

Rok 2025 byt réwniez okresem weryfikacji podejscia do dziatalnosci inwestycyjnej. W obliczu niepewnosci ryn-
kowej Spdtka ograniczyta zaangazowanie w nowe, kapitatochtonne projekty, koncentrujgc sie na inicjatywach
wspierajgcych stabilnosé finansowg oraz generowanie przeptywoéw pienieznych. Takie podejscie pozwala Arctic
Paper S.A. zachowa¢ elastycznos$¢ finansowa oraz przygotowac sie na wykorzystanie przysztych mozliwosci roz-
wojowych.

Pomimo trudnych warunkéw rynkowych Arctic Paper S.A. utrzymuije solidne fundamenty finansowe oraz
stabilng pozycje jako podmiot dominujgcy w grupie kapitatowej. Spétka posiada odpowiednie zasoby finansowe
oraz kompetencje zarzadcze, umozliwiajgce skuteczne wykonywanie funkcji wtascicielskich i strategicznych.

W kolejnych okresach priorytetem pozostaje dalsze wzmacnianie stabilnosci finansowej Spotki i Grupy, zacho-
wanie dyscypliny kosztowej oraz gotowo$¢ do podejmowania selektywnych dziatan rozwojowych w sprzyjajagcym
otoczeniu rynkowym. Wierzymy, ze stopniowa poprawa sytuacji gospodarczej w Europie stworzy warunki do wzro-
stu wartosci Arctic Paper S.A.

Dziekuje pracownikom Spoétki za zaangazowanie i profesjonalizm, a akcjonariuszom za okazane zaufanie
i wsparcie.

Z wyrazami szacunku

Michat Jarczynski
Prezes Zarzadu Arctic Paper SA
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OPIS DZIALALNOSCI SPOLKI ARCTIC PAPER

Informacje ogéine

Arctic Paper SA jest spotkg holdingowa utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji kapitatowe;j
przeprowadzonej w 2008 roku papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz
Spétki Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy staty sie wtasnoscig Arctic Paper SA. Wczesniej nalezaty do Trebruk AB
(weczesniej Arctic Paper AB) — spotki dominujgcej wobec Emitenta. Ponadto w ramach ekspansji Grupa nabyta w
grudniu 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy), a w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo
(Szwecja).

W 2012 i 2013 roku Arctic Paper SA nabyt akcje Rottneros AB — spdtki notowanej na gietdzie papieréw wartoscio-
wych NASDAQ w Sztokholmie (Szwecja) posiadajgcej 100% udziatéw w dwoch spotkach celulozowych (Rottneros
Bruk AB oraz Rottneros Vallvik AB), w spofce produkujacej opakowania do zywnosci (Rottneros Packaging AB), a
takze udziaty w SIA Rottneros Baltic (biuro zakupoéw), Nykvist Skogs AB (spdtka zrzeszajgca wtascicieli laséw) oraz
Utansjo Bruk AB (spétka nieprowadzgca dziatalnosci) i 50% udziatéw w Kostrzyn Packaging Sp. z o0.0. (produkcja
opakowan).

Akcje Arctic Paper SA od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie na rynku podstawowym, a od 20 grudnia 2012 roku na NASDAQ.

Gléwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spoéiki jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej na
zarzgdzaniu spotkami nalezgcymi do kontrolowanej przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna jest reali-
zowana poprzez Papiernie i Celulozownie oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupéw. Opis dziatalnosci Grupy Kapita-
towej Arctic Paper zawarty zostat w Sprawozdaniu Zarzadu z Dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Arctic Paper SA za
rok zakonczony 31 grudnia 2025.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejo-
nowy w Zielonej Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Spoétka posiada oddziat
zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Goéteborgu (Szwecja).

Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Arctic Paper SA jest dziatalno$é holdingowa.

Spoétki zalezne

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Arctic Paper SA posiadata inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:

¢ Arctic Paper Kostrzyn SA — papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska);

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

¢ Arctic Paper Sverige AB — biuro sprzedazy dziatajgce na rynku szwedzkim;

« Arctic Paper Norge AS — biuro sprzedazy dziatajgce na rynku norweskim;

¢ Arctic Paper Danmark A/S — biuro sprzedazy dziatajgce na rynku dunskim;

* Arctic Paper UK Limited — biuro sprzedazy w Wielkiej Brytanii;

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

¢ Arctic Paper Benelux SA — biuro sprzedazy na kraje Beneluksu;

e Arctic Paper Schweiz AG — biuro sprzedazy w Szwajcarii;

* Arctic Paper Italia srl — biuro sprzedazy we Wioszech;

e Arctic Paper France SAS — biuro sprzedazy we Franciji;

e Arctic Paper Espana SL — biuro sprzedazy w Hiszpanii;

¢ Arctic Paper Papierhandels GmbH — biuro sprzedazy w Austrii;

¢ Arctic Paper Deutschland GmbH — biuro sprzedazy w Niemczech;

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

¢ Arctic Power Sp. z 0.0. — spétka zajmujgca sie projektami energetycznymi;

¢ Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. — spdtka zajmujaca sie produkcjg opakowan;

¢ Arctic Paper Investment GmbH — spétka holdingowa utworzona w celu objecia udziatéw w papierni w Mochen-
wangen;

¢ Arctic Paper Investment AB — spétka holdingowa utworzona w celu nabycia posrednio Arctic Paper Grycksbo
AB;

¢ Rottneros AB — spétka holdingowa posiadajgca udziaty w Celulozowniach Rottneros Bruk AB i Rottneros Vallvik
AB, w spotce produkujgcej opakowania do zywnosci Rottneros Packaging AB, a takze udziaty w SIA Rottneros
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Baltic (biuro zakupow), Nykvist Skogs AB (spdtka zrzeszajgca wtascicieli laséw) oraz Utansjo Bruk AB (spotka
nieprowadzaca dziatalnosci) oraz 50% udziatéw w Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0.(produkcja opakowan);
* Arctic Paper Fiber Solutions, Inc. — biuro sprzedazy w Stanach Zjednoczonych Ameryki.

Informacje o udziale procentowym w kapitale poszczegodinych jednostek zaleznych zawarte zostaty w sprawozda-
niu finansowym Spatki (nota nr 1.5).

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

W pierwszym pétroczu 2025 roku dokonano zmiany w strukturze Arctic Power Sp. z 0.0., w wyniku ktérej wniesiono
doptate w wysokosci 2 400 000 PLN do kapitatu zaktadowego. Celem doptaty byto sfinansowanie toczgcych sie
projektow inwestycyjnych w sektorze energetycznym. Doptata zostata dokonana poprzez potracenie zobowigzan
Arctic Power Sp. z 0.0. z tytutu pozyczki udzielonej spétce w 2024 roku.

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powzigt informacje o wynikach emisji nowych akcji w spétce Rottneros AB, w
tym o przydzieleniu Spotce akcji wynikajgcych z prawa poboru oraz dodatkowych 10 000 000 nowych akcji (8,7%
akcji oferowanych) w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru. Przed dokonaniem powyzszej transakcji
Spoétka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych 51,27% w kapitale zakladowym i
51,27% w ogolinej liczbie gtoséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w catosci przystugu-
jacego jej prawa poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spoétka posiada facznie 146 904
045 akgji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlnej liczbie gloséw Rottneros.
Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zakltadowy spétki Rottneros wzrdst o 114 428 943 SEK, z 153
393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji tgczna liczba akcji i gloséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akgji.

W okresie sprawozdawczym Spodtka utworzyta nowa jednostke zalezng w Stanach Zjednoczonych — Arctic Pa-
per 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% udziatow/akcji w kapitale spotki zaleznej. Celem utworzonego biura sprze-
dazy jest rozwdj dziatalnosci handlowej Spétki na rynku amerykanskim, w szczegélnosci poprzez budowanie relacji
z klientami, pozyskiwanie nowych odbiorcéw oraz zwiekszanie sprzedazy produktéw Arctic Paper na terytorium
Stanéw Zjednoczonych.

Swiadczone ustugi

Jako spotka holdingowa Arctic Paper SA otrzymuje dywidendy, odsetki z tytutu udzielonych pozyczek oraz przy-
chody z tytutu $wiadczonych ustug doradczych na rzecz podmiotéw powigzanych dziatajgcych w ramach Grupy
Kapitatowej Arctic Paper SA.

Ponadto, w ramach Arctic Paper SA zostat utworzony w 2016 roku dziat logistyki, ktory Swiadczy ustugi w zakre-
sie planowania i koordynaciji transportu dla papierni w Kostrzynie, Grycksbo i Munkedals.

Asortyment produktéw wytwarzanych przez Papiernie Grupy Arctic Paper opisany zostat w Sprawozdaniu Za-
rzadu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper SA za 2025 rok.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

W 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania.

Struktura akcjonariatu

Gléwnym akcjonariuszem Arctic Paper SA jest spotka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca posrednio
do Pana Thomasa Onstada) posiadajgca na dzien 31 grudnia 2025 roku 41 374 890 akcji Arctic Paper S.A stano-
wigcych 59,71% jej kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 59,71% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu. Tym samym Nemus Holding AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku do Emitenta.

Ponadto Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada bezposrednio 5 323 658 akg;ji
stanowigcych 7,68% catkowitej liczby akcji Spoétki oraz przez inny podmiot 600 000 akcji stanowigcych 0,87% cat-
kowitej liczby Akcji Spotki. Lgczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper
SA wynosi 68,26% na dzien 31 grudnia 2025 roku i nie zmienit sie do dnia publikacji niniejszego raportu.
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Wedtug stanu na 31.12.2025

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtoséw Udziat w ogdlnej
zaktadowym [%] liczbie gtoséw [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26%
_ posrednio poprzez 41974 890 60,58% 41 974 890 60,58%
Nemus Holding AB 41 374 890 59,71% 41 374 890 59,71%
inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%
— bezposrednio 5323 658 7,68% 5323 658 7,68%
Pozostali 21989 235 31,74% 21989 235 31,74%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wlasne - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Otoczenie rynkowe
Spétka nie Swiadczy ustug bezposrednio na rzecz podmiotéw zewnetrznych. Na jej sytuacje finansowg oraz zdol-
nos$¢ do wyptaty dywidendy wptyw ma przede wszystkim otoczenie rynkowe, w ktérym funkcjonujg Papiernie i Ce-
lulozownie kontrolowane przez Spotke.

Informacje o podstawowych produktach oferowanych przez Grupe wraz z ich okresleniem wartosciowym i ilo-
$ciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktéw w sprzedazy Grupy ogétem, a takze informacje o rynkach
zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w mate-
riaty do produkcji i ustugi zawarte zostaty w odrebnym sprawozdaniu ,Grupa Kapitatowa Arctic Paper — Sprawozda-
nie Zarzadu za 2025 r.”

Kierunki rozwoju i strategia

W dniu 4 pazdziernika 2021 roku Rada Nadzorcza Spétki zatwierdzita przedstawiong przez Zarzad Emitenta ,Stra-
tegie Grupy Arctic Paper na lata 2022—2030". Wraz z nowg strategig Grupy do roku 2030 Arctic Paper przyspieszy
proces transformacji w kierunku bardziej wszechstronnej firmy, wykorzystujgcej synergie i kompetencje wynikajgce
z dotychczasowej dziatalnosci. Kierunki strategiczne Spétki znajdujg odzwierciedlenie w 4 filarach: opakowania,
energia, papier graficzny i celuloza.

Szczegotowe informacje na ten temat znajdujg sie w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Struktura sprzedazy

W 2025 roku struktura sprzedazy w podziale na poszczegodlne zrodta przychoddw Spotki ksztattowata sie nastepu-

jaco:
tys. PLN 2025 udziat % 2024 udziat %
Ustugi 15 432 24% 15 180 12%
Dywidendy 45243 71% 106 097 86%
Odsetki od pozyczek 2816 4% 2580 2%
Razem 63 491 100% 123 857 100%
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Spétka swiadczy ustugi doradcze na rzecz spétek zaleznych na podstawie zawartych z nimi uméw.
Ponizsza tabela prezentuje strukture sprzedazy w podziale na spofki:

tys. PLN 2025 udziat % 2024 udziat %
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 40 891 64% 94 934 77%
Rottneros AB - - 14727 -
Arctic Paper Munkedals AB 6 803 1% 6 638 5%
Arctic Paper Grycksbo AB 5659 9% 6 135 5%
Pozostate 10 139 16% 1423 1%
Razem 63 491 100% 123 857 100%

Ponizej przychody z tytutu uméw z klientami oraz pozostate przychody wedtug kryterium geograficznego.

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Przychody z umoéw z klientami

- Polska 4206 4155
- Szwecja 11 226 11 026
15 432 15180

Pozostate przychody (dywidendy i odsetki)
- Polska 42 794 92 188
- Szwecja 1247 16 489
-inne 4018 -
48 059 108 677
Suma 63 491 123 857

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci

Zapotrzebowanie na produkty Grupy podlega nieznacznym wahaniom w ciggu roku. Zmniejszenie zapotrzebowa-
nia na papier wystepuje corocznie w okresie letnich wakacji oraz w okresie swigt Bozego Narodzenia, kiedy to
czes$¢ drukarni, w szczegdlnosci na terenie Europy Zachodniej, jest zamykana. Globalne rynki papieru graficznego
rowniez podlegajg strukturalnemu spadkowi z powodu cyfryzacji, ale dzieki wydajnemu procesowi sprzedazy i sil-
nym markom Arctic Paper efektywnie zarzgdza swoimi udziatami w rynku i ogélnym spadkiem zapotrzebowania na
papier.

Badania i rozwoj

Spétka nie ponosi bezposrednio naktadéw na badania i rozwd;.

W Grupie Arctic Paper prowadzone s3 przede wszystkim prace rozwojowe majace na celu usprawnienie i uno-
woczes$nienie proceséw produkcyjnych, poprawe efektywnosci kosztowej i energetycznej oraz polepszenie jakosci
oferowanych produktéw. W okresie objetym niniejszym raportem Papiernie oraz Celulozownie prowadzity prace
rozwojowe, ktdrych celem byto usprawnienie procesu produkcyjnego, w szczegdlnosci skrécenie okresu przestojow
maszyn papierniczych oraz prace przy jednoczesnym podniesieniu jakosci papieru/celulozy i zwiekszeniu szeroko-
$ci asortymentu, a takze poprawa wtasnosci jakosciowych oferowanych produktéw oraz obnizenie kosztow.
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Srodowisko naturalne

Opis wptywu przepisow z zakresu ochrony srodowiska na dziatalnos$¢ Papierni i Celulozowni kontrolowanych przez
Spotke zostat zamieszczony w odrebnym sprawozdaniu ,Grupa Kapitatowa Arctic Paper — Sprawozdanie Zarzgdu
za 2025 r.”, w czesci dotyczgcej sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju.
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PODSUMOWANIE WYNIKOW FINANSOWYCH

Wybrane pozycje sprawozdania z zyskoéw i strat

Zmiana %
tys. PLN 2025 2024 2025/2024
Przychody ze sprzedazy 63 491 123 857 -49%
w tym:
Przychody ze sprzedazy ustug 15 432 15180 2%
Odsetki od pozyczek 2816 2580 9%
Przychody z dywidend 45 243 106 097 -57%
Koszt wiasny sprzedazy ustug logistycznych (8 546) (8212) 4%
Koszty z tytutu pozyczek otrzymanych (3811) (4 891) -22%
Zysk ze sprzedazy 51134 110 754 -54%
% przychodéw ze sprzedazy 80,54 89,42 (8,9) p.p.
Koszty sprzedazy
Koszty ogdlnego zarzadu (24 776) (22 970) 8%
Pozostate przychody operacyjne 329 104 497 -100%
Pozostate koszty operacyjne (143) (257) -44%
EBIT 26 544 192 024 -86%
% przychodéw ze sprzedazy 41,81 155,04 (113,2) p.p.
EBITDA 26 978 191 601 -86%
% przychoddéw ze sprzedazy 42,49 154,70 (112,2) p.p.
Przychody finansowe 7192 7 362 -2%
Koszty finansowe (13 673) (5 755) 138%
Zysk brutto 20 063 193 631 -90%
Podatek dochodowy (4 011) 3661 -210%
Zysk netto 16 052 197 292 -92%
% przychodéw ze sprzedazy 25,28 159,29 (134,0) p.p.

Przychody, koszt wlasny sprzedazy i zysk ze sprzedazy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spoétki jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej na
$wiadczeniu ustug doradczych na rzecz spétek nalezgcych do kontrolowanej przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatal-
nos¢ operacyjna Grupy jest realizowana poprzez Papiernie i Celulozownie oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupéw.
W roku 2025 jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 63 491 tys. PLN i stanowity: przychody z dy-
widend (45 243 tys. PLN), ustugi $wiadczone na rzecz spétek z Grupy (15 432 tys. PLN) oraz odsetki od pozyczek
(2 816 tys. PLN). W roku 2024 przychody jednostkowe Spotki wyniosty 123 857 tys. PLN i stanowity: przychody z
dywidend (106 097 tys. PLN), ustugi $wiadczone na rzecz spétek z Grupy (15 180 tys. PLN) oraz odsetki od pozy-
czek (2 580 tys. PLN).

W latach 2025 i 2024 Spétka nie Swiadczyta ustug dla Celulozowni Grupy Rottneros.

Koszt wlasny sprzedazy (-12 357 tys. PLN) obejmuje koszt wtasny $wiadczenia ustug logistycznych (-8 546 tys.
PLN) oraz odsetki od pozyczek otrzymanych od cash poolingu (-3 811 tys. PLN).
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Koszty ogélnego zarzadu

W 2025 roku koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 24 776 tys. PLN. Obejmujg one koszty administracyjne funkcjono-
wania Spotki, koszty swiadczonych na rzecz spétek z Grupy ustug oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spotke w
celu realizacji dziatalnosci holdingowej. Wsréd powyzszych mozna wyrézni¢ grupe kosztéw, ktdre dotyczg wytgcz-
nie dziatalnosci statutowej i obejmujg miedzy innymi: koszty badania sprawozdan finansowych, koszty funkcjono-
wania Rady Nadzorczej, koszty okresowych kontroli wiascicielskich w Spétce i inne.

Koszty sprzedazy

W latach 2025 i 2024 Spétka nie rozpoznata kosztow sprzedazy.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w 2025 roku 329 tys. PLN, co oznacza istotny spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku. Réznica ta wynika z faktu, ze w 2024 roku ujeto odwrécenie odpisu z
tytutu utraty wartosci udziatéw w Arctic Paper Investment AB w kwocie 104 775 tys. PLN

W 2025 roku nastagpit spadek pozostatych kosztéw operacyjnych, ktére osiggnety poziom -143 tys. PLN (w 2024
roku byto to -257 tys. PLN).

Przychody finansowe i koszty finansowe

W 2025 roku przychody finansowe wyniosty 7 192 tys. PLN i byty nizsze w poréwnaniu do przychodéw uzyskanych
w analogicznym okresie poprzedniego roku o 170 tys. PLN. Spadek przychoddw finansowych spowodowany byt
przede wszystkim nizszg wartoscig odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych.

W tym samym czasie nastgpit wzrost kosztow finansowych z kwoty 5 755 tys. PLN w 2024 roku do kwoty 13
673 tys. PLN. Wynikat on z zaptaconej wyzszej gwarancji na rzecz spotek oraz zwiekszonych kosztéw zwigzanych
z wyceng i sptatg kredytow.

Analiza rentownosci

EBITDA w 2025 roku wyniosta 26 978 tys. PLN, natomiast w roku 2024: 191 501 tys. PLN.
EBIT w 2025 roku wynidst 26 544 tys. PLN w poréwnaniu do 192 024 tys. PLN w roku poprzednim.
Zysk netto w 2025 roku wynidst 16 052 tys. PLN w poréwnaniu do zysku netto w wysokosci 197 292 tys. PLN w

2024 roku.

Zmiana%

tys. PLN 2025 2024 2025/2024
Zysk ze sprzedazy 51134 110 754 -54%
% przychodéw ze sprzedazy 80,54 89,42 (8,9) p.p.
EBITDA 26 978 191 601 -86%
% przychoddéw ze sprzedazy 42,49 154,70 (112,2) p.p.
EBIT 26 544 192 024 -86%
% przychodéw ze sprzedazy 41,81 155,04 (113,2) p.p.
Zysk netto 16 052 197 292 -92%
% przychodéw ze sprzedazy 25,28 159,29 (134,0) p.p.
Rentownos¢ kapitatu / ROE (%) 1,6 20,5 (18,8) p.p.
Rentownos$¢ aktywow / ROA (%) 1,3 14,7 (13,4) p.p.

Spoétka przy opisie sytuacji finansowej stosuje alternatywne pomiary wynikéw. Zdaniem Zarzadu wybrane wskazniki
sg zrodtem dodatkowych (oprocz danych zamieszczonych przez Spétke w sprawozdaniach finansowych), warto-
Sciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej, jak réwniez utatwiajg analize i oceng osigganych przez
Spodtke wynikéw finansowych na przestrzeni poszczegodlnych okreséw sprawozdawczych.
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Spdtka prezentuje alternatywne pomiary wynikéw, poniewaz stanowig one standardowe miary i wskazniki po-
wszechnie stosowane w analizie finansowej, jednakze wskazniki te moga by¢ réznie wyliczane i prezentowane
przez rézne spotki. Dlatego tez Emitent podaje doktadne definicje stosowane przez Spoétke w procesie raportowa-
nia. Dobdr alternatywnych pomiaréw wynikéw zostat poprzedzony wnikliwg analizg ich przydatnosci pod katem
dostarczenia akcjonariuszom, analitykom i inwestorom przydatnych informacji na temat sytuacji finansowej i efek-
tywnosci finansowej, co w opinii Spoétki pozwala na optymalng ocene osigganych wynikéw finansowych.

Wskazniki zaprezentowane przez Spotke wyliczono wedtug formut opisanych ponizej.

* EBITDA — zysk z kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci aktywoéw z dziatalnosci kontynuowane;.

* Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego, stopa zwrotu z kapitatu wtasnego, ROE — stosunek zysku (straty) netto
do kapitatu wtasnego.

* Wskaznik rentownosci aktywow, stopa zwrotu z aktywoéw, ROA — stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow.

W 2025 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta 1,6 %, podczas gdy w 2024 roku osiggneta ona poziom

20,5%. Rentownos¢ aktywow spadta o 13,4 p.p, gdzie stopa zwrotu z aktywow wyniosta 1,3% w 2025 i 14,7% w
2024 roku.

Wybrane pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana
31/12/2025
tys. PLN 31.12.2025 31.12.2024 -31/12/2024
Aktywa trwate 1190 275 1130 202 60 073
w tym:
pozyczki udzielone 58 901 50 084 8818
Naleznosci 24 218 23724 493
Pozostate aktywa obrotowe 26 869 10 546 16 323
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 660 176 985 (157 325)
Razem aktywa 1261 022 1341 458 (80 436)
Kapitat wtasny 979 269 964 703 14 566
Zobowigzania krétkoterminowe 247 698 335 192 (87 494)
w tym:
zadtuzenie oprocentowane 219 487 304 269 (84 782)
Zobowigzania dtugoterminowe 34 055 41 563 (7 508)
w tym:
zadtuzenie oprocentowane 31722 38 602 (6 880)
Razem pasywa 1261 022 1341 458 (80 436)

Na dzien 31 grudnia 2025 roku aktywa ogétem wyniosty 1 261 022 tys. PLN w poréwnaniu do 1 341 458 tys. PLN
na koniec 2024 roku.

Aktywa trwale

Na aktywa trwate spoiki sktadajg sie migedzy innymi srodki trwate, wartosci niematerialne, udziaty i akcje w spdtkach
zaleznych i wspodlnych przedsiewzieciach, pozostate aktywa finansowe oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku.
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Analiza zadtuzenia

Na koniec grudnia 2025 roku aktywa trwate stanowity okoto 94,4% sumy aktywow ogotem, a ich udziat w sumie
aktywow wzrést w poréwnaniu do grudnia 2024 roku (84,3%). Wzrost wartosci aktywow trwatych na koniec 2025
roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku wynika gtéwnie ze zwiekszenia wartosci udziatéw i akcji
zwigzanych z inwestycjg w Rottneros AB, a takze z wyzszej wartosci innych aktywoéw finansowych (dtugotermi-
nowe pozyczki wewnatrzgrupowe).

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec grudnia 2025 roku warto$¢ 70 747 tys. PLN w stosunku do 211 256 tys. PLN
na koniec 2024 roku. Spadek aktywow obrotowych wynika gtéwnie z nizszego salda Srodkéw pienigznych.

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny wyniost na koniec grudnia 2025 roku 979 269 tys. PLN, w poréwnaniu do 964 703 tys. PLN na ko-
niec 2024 roku.
Wzrost kapitatu wlasnego wynika z wypracowanego w 2025 roku zysku netto.

Zobowiazania kréotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec grudnia 2025 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 247 698 tys. PLN (19,6%
sumy bilansowej), w poréwnaniu do 335 192 tys. PLN na koniec 2024 roku (25,0% sumy bilansowej). Spadek war-
tosci zobowigzan krétkoterminowych wynika ze spadku zobowigzan z tytutu cash poolingu oraz sptaty kredytow
bankowych.

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec grudnia 2025 roku zobowigzania dtugoterminowe wyniosty 34 055 tys. PLN (2,7% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 41 563 tys. PLN na koniec 2024 roku (3,1% sumy bilansowej).

Zmiana%

2025 2024 2025/2024

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 28,8 39,1 (10,3) p.p.
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym (%) 82,3 85,4 (3,1) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym (%) 25,7 35,5 (9,9) p.p.

* Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) — stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego.

* Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatlem wtasnym — stosunek kapitatu wtasnego do aktywow trwatych

* Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego zadtuzeniem oprocentowanym — stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych do kapitatu wtasnego

Analiza ptynnosci

Wedtug stanu na koniec grudnia 2025 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego wyniést 28,8% i byt nizszy o
10,3 p.p. od poziomu z konca grudnia 2024 roku. Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wtasnym spadt z
85,4% na koniec 2024 roku do 82,3% na koniec grudnia 2025 roku. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtu-
zeniem oprocentowanym wyniost na koniec 2025 roku 25,7% i spadt w poréwnaniu do 2024 roku o0 9,9 p.p.

Zmiana%

2025 2024 2025/2024

Wskaznik biezgcej ptynnosci (current ratio) 0,29x 0,63x (0,3)
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,29x 0,63x (0,3)
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,08x 0,53x (0,4)

* Wskaznik biezacej ptynnosci (ang. current ratio) — stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych.

* Wskaznik szybkiej ptynnosci (ang. quick ratio) — stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy i krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe do zobowigzan krétkoterminowych

* Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej — stosunek sumy aktywow pienieznych i innych aktywoéw pienigznych do zobowigzan krétkoterminowych.
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Wskaznik biezgcej ptynnosci oraz wskaznik szybkiej ptynnosci wyniosty na koniec grudnia 2025 roku odpowiednio
0,29 oraz 0,29 co oznacza, ze byly nizsze niz na koniec grudnia 2024 roku. Wskaznik wypfacalnosci gotéwkowej
spadt w stosunku do grudnia 2024 roku i na koniec grudnia 2025 roku wyniést 0,08.

Wybrane pozycje sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

Zmiana %
tys. PLN 2025 2024 2025/2024
Przeptywy z dz. operacyjnej (84 433) (5 596) 1408,9
w tym:
Zysk brutto 20 063 193 631 (89,6)
Amortyzacja 434 423 2,6
Zmiana kapitatu obrotowego (7 686) 3416 (325,0)
Odsetki i dywidendy (netto) 2736 3764 (27,3)
Zmiana stanu pozyczek wobec spoétek zaleznych (8 817) (20 651) (57,3)
Utrata wartosci udziatéw (odwrocenie) - (104 775) (100,0)
Inne korekty (91 163) (81 404) 12,0
Przeplywy z dz. inwestycyjnej (71 766) (5 530) 1197,9
Przeptywy z dz. finansowej (3 935) (75 058) (94,8)
Razem przeptywy pienigzne (160 136) (86 184) 85,8

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W 2025 roku przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -84 433 tys. PLN, co stanowi znaczacy
spadek w poréwnaniu z — 5 596 tys. PLN w 2024 roku. Na ten spadek wptynety gtéwnie nizszy zysk brutto, mniej-
sze dywidendy otrzymane od spotek zaleznych oraz zmiany w stanie cash poolingu.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2025 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty —71 766 tys. PLN. Na te kwote ztozyty
sie gtownie: zakup akcji spotki Rottneros AB w kwocie 69 131 tys. PLN, doptaty do kapitatu zaktadowego Arctic
Power Sp. z 0.0. w wysokosci 2 400 tys. PLN oraz zakup $rodkéw trwatych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W 2025 roku przeptywy z dziatalnosci finansowej osiggnety poziom —3 935 tys. PLN, w poréwnaniu z —75 058 tys.
PLN w 2024 roku. W 2025 roku byly one zwigzane ze sptatg dotychczasowych kredytéw bankowych, otrzymaniem
kredytu dodatkowego oraz zmiang w stanie kredytu odnawialnego.

ISTOTNE INFORMACJE | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA OSIAGANE WYNIKI FINANSOWE ORAZ
OCENE SYTUACJI FINANSOWEJ

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjng Spotki przektadajg sie posrednio czynniki majgce bezposredni wplyw na dziatalno$é
gtéwnych jednostek operacyjnych Grupy — Papierni, do ktérych zaliczyé nalezy przede wszystkim:

¢ czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

* wzrost popytu na opakowania oparte na widknach naturalnych;

* spadek popytu na niektére gatunki papieru;
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¢ wahania cen papieru;
* wahania cen celulozy dla papierni, drewna dla celulozowni oraz energii;
* wahania kurséw walut.

Wptyw czynnikéw na dziatalno$¢ Grupy zostat szczegotowo opisany w dokumencie ,Grupa Kapitatowa Arctic Paper
— Sprawozdanie Zarzgdu za 2025 r.”

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystapity zdarzenia i/lub czynniki o charakterze nietypowym dotycza-
cym Arctic Paper SA.

Inne istotne informacje

Wspodlne inwestycje

W 2025 Arctic Paper SA udzielita kolejnej pozyczki w kwocie 12 789tys. PLN na rzecz Arctic Paper Grycksbo AB
(APG) w celu sfinansowania dalszych kosztéw budowy instalacji do wysuszania biomasy oraz produkc;ji pelletu.
Pozyczka zostata udzielona w ramach kredytu rewolwingowego jako kredyt dodatkowy.

W kwietniu 2025 roku dokonano zmiany w strukturze spétki Arctic Power Sp. z 0.0., w wyniku ktérej nastgpita
doptata do kapitatu zaktadowego w wysokosci 2 400 tys. PLN. Srodki te zostaly przeznaczone na finansowanie
biezgcych projektow inwestycyjnych w sektorze energetycznym.

Inne informacje

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, poczgwszy od dnia 1 stycznia 2022. W sktad
PGK wchodzg Arctic Paper SA jako spoétka dominujgca oraz Arctic Paper Kostrzyn SA jako spotka zalezna. Pod
koniec 2024 roku Podatkowa Grupa Kapitatowa dokonata zmiany umowy w zakresie przedtuzenia okresu funkcjo-
nowania grupy na czas nieokreslony. Umowa PGK zostata zgtoszona przez Arctic Paper SA, wskazang jako spotke
dominujgca w Podatkowej Grupie Kapitatowej Arctic Paper, w Pierwszym Mazowieckim Urzedzie Skarbowym.

CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA ROZWOJ SPOLKI

Informacje o trendach rynkowych oraz o czynnikach majacych wptyw na wyniki finansowe Spétki w perspektywie
kolejnego roku zawarte zostaty w skonsolidowanym raporcie rocznym. Ponizej opisano czynniki ryzyka majgce
bezposredni wplyw na dziatalno$¢ Spotki. Pozostate czynniki ryzyka, wptywajgce na Spétke za posrednictwem jej
spotek zaleznych, opisane zostaty szczegdtowo w skonsolidowanym raporcie rocznym.

Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym dziata Spétka

Kolejnos¢, w ktdrej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wysta-
pienia, zakresu lub znaczenia poszczegélnych ryzyk.

RYZYKO ZMIANY PRZEPISOW PRAWA

Nasza Spétka prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym charakteryzujacym sie wysokim poziomem niepewnosci.
Przepisy dotyczace prowadzonej przez nas dziatalnosci sg czesto nowelizowane i zdarza sie, ze brak jest ich jed-
nolitej interpretacji, co pocigga za sobg ryzyko naruszenia obowigzujgcych regulacji i zwigzanych z tym konse-
kwencji, nawet jesli naruszenie prawa byto nieumysine. Ponadto, zmiany w przepisach z zakresu ochrony
Srodowiska i innych moga wigzac sie z koniecznoscig poniesienia znaczgcych wydatkéw w celu zapewnienia zgod-
nosci, miedzy innymi z bardziej restrykcyjnymi uregulowaniami lub $cislejszg implementacjg obowigzujgcych prze-
piséw dotyczgcych ochrony wéd powierzchniowych, wéd gruntowych, gleby i powietrza atmosferycznego.
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RYZYKO ZWIAZANE Z NIEKORZYSTNA GLOBALNA SYTUACJA GOSPODARCZA

Na globalng sytuacje gospodarczg wywieraja wptyw skutki ostatniego kryzysu finansowego, a w szczegolnosci
trwajgcy spadek zaufania konsumentéw i przedsigbiorcéw, obawy dotyczgce dostepnosci i wzrostu kosztéw kredy-
téw, spadku wydatkéw konsumpcyjnych i inwestycyjnych, zmiennosci i sity rynkéw kapitatowych. Spodziewamy sie,
ze trudne globalne warunki gospodarcze mogg nadal prowadzi¢ do spadku ogdlnego popytu i $rednich cen papieru
wysokogatunkowego, co moze z kolei wywrzec¢ niekorzystny wptyw na dywidendy otrzymywane ze spotek zalez-
nych.

RYZYKO WALUTOWE

Przychody, koszty i wyniki Spotki sg narazone na ryzyko zmiany kurséw walut, w szczegolnosci PLN i SEK wobec
EUR, GBP i innych walut. Nasza Grupa eksportuje zdecydowang wiekszos¢ produkowanego papieru na rynki eu-
ropejskie, uzyskujac znaczng czes¢ swoich przychodéw ze sprzedazy w EUR, GBP, PLN i SEK. Przychody ze
sprzedazy celulozy w Celulozowniach uzaleznione sg od USD. Koszty zakupu surowcéw do produkcji papieru, w
szczegolnosci celulozy dla Papierni ponoszone s3 z kolei gtéwnie w USD i EUR. Ponadto posiadamy zobowigzania
z tytutu zaciggnietych kredytow, gtéwnie w PLN, EUR i SEK. Walutg stosowang w sprawozdaniach finansowych
jest PLN, a zatem nasze przychody, koszty i wyniki osiggniete przez Spotki zalezne zlokalizowane zagranica sg
uzaleznione od ksztattowania sie kurséw walut. Zmiany kurséw walut mogg zatem miec silnie negatywny wptyw na
wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy Spotki.

RYZYKO ZMIANY STOP PROCENTOWYCH

Spéitka jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych, gtéwnie w zwigzku z istniejgcym zadtuzeniem odsetko-
wym. Ryzyko to wynika z wahan referencyjnych stép procentowych takich jak WIBOR dla zadtuzenia w PLN,
EURIBOR dla zadtuzenia w EUR i STIBOR dla zadtuzenia w SEK. Niekorzystne zmiany stép procentowych moga
negatywnie wptynaé na wyniki, sytuacje finansowa i perspektywy Spotki.

RYZYKO CYBERATAKU

Ryzyko cyberataku to dzi$ jedno z najpowazniejszych zagrozen, z jakimi mierzg sie przedsiebiorstwa, niezaleznie
od branzy czy wielkosci. Jest ono istotne dla Spotki, poniewaz wptywa na podstawowe elementy funkcjonowania:
dane bedace w posiadaniu Spotki, ciggtos¢ dziatania i produkcji, finanse, bezpieczenstwo proceséw oraz reputacje.
Atak hakerski moze potencjalnie skutkowa¢ zatrzymaniem linii produkcyjnych i op6znieniem w realizacji zamowien,
a co za tym idzie utratg zaufania klientow. Potencjalnymi kosztami moga by¢ ponadto: odbudowa infrastruktury IT
Spotki, ryzyko kar administracyjnych (np. RODO), czy ryzyko proceséw sadowych wskutek roszczen od klientow.

Ryzyko zwigzane z rosngcym znaczeniem alternatywnych mediéw

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

Cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym w Spétce wraz z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
transakcji sg opisane w nocie 6.1 jednostkowego sprawozdania finansowego.

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Spotki

Kolejnosé, w ktdrej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wysta-
pienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk.

RYZYKO ZWIAZANE Z UTRZYMANIEM | POZYSKANIEM KADRY KIEROWNICZEJ | WYKWALIFIKOWANEGO
PERSONELU

Osiggniecie celéw strategicznych przez naszg Spétke uzaleznione jest od wiedzy i do$wiadczenia profesjonalne;j
kadry zarzgdzajgcej oraz umiejetnosci zatrudniania i utrzymywania wykwalifikowanych specjalistéw. Spétka moze
nie by¢ w stanie utrzymac¢ dotychczasowej kadry kierowniczej oraz innych kluczowych pracownikéw, a takze pozy-
ska¢ nowych specjalistéw. Jezeli Spdtka nie bedzie w stanie pozyskac i utrzymaé kadry zarzgdzajgcej oraz perso-
nelu, moze to mie¢ niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, wyniki operacyjne oraz sytuacje finansows.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZADLUZENIEM SPOLKI

Spétka Arctic Paper posiada gtéwnie zadtuzenie wynikajgce z umowy kredytowej z konsorcjum bankéw (Pekao SA,
Santander Bank SA i BNP Paribas SA z dnia 31 pazdziernika 2025 roku) oraz z tytutu uméw leasingowych.
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Niedotrzymanie zobowigzan Spoétki, w tym poziomu uzgodnionych wskaznikéw finansowych (kowenantéw) wy-
nikajgcych z umoéw kredytowych, skutkuje wystgpieniem przypadku naruszenia warunkéw umowy. Wystgpienie
przypadku naruszenia moze w szczegolnosci doprowadzi¢ do postawienia w stan wymagalnosci naszego zadtuze-
nia, przejecia przez bank kontroli nad waznymi aktywami takimi jak Papiernie lub Celulozownie, a takze utraty po-
zostatych aktywdw, na ktoérych zostaty ustanowione zabezpieczenia, obnizenia wiarygodnosci kredytowej i utraty
dostepu do zrodet zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty ptynnosci finansowej, co moze z kolei wy-
wrze¢ istotnie negatywny wptyw na naszg dziatalnos¢, perspektywy rozwoju oraz cene naszych akc;ji.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZDOLNOSCIA SPOLKI DO WYPLATY DYWIDEND

Emitent jest spdtkg holdingowa, a zatem jego zdolnos¢ do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentu-
alnych wypfat, jakie otrzyma od spoétek zaleznych prowadzgcych dziatalnosé operacyjng i poziomu sald gotéwko-
wych. Niektore spétki zalezne Grupy prowadzgce dziatalno$¢ operacyjng mogg w pewnych okresach podlegac
ograniczeniom dotyczacym dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie
wywrg istotnego negatywnego wptywu na dziatalnos$¢, wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolnos¢ Spotki do wyptaty
dywidendy.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych
oraz umowg pomiedzy wierzycielami, mozliwos¢ wyptaty dywidendy przez Spoétke jest uzalezniona od spetnienia
przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z definicjg tego
terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgod-
nie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

INFORMACJE UZUPELNIAJACE

Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz wynikéw
finansowych

Zarzad Arctic Paper SA nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2025, a takze nie opublikowat oraz
nie planuje publikowania prognoz wynikéw finansowych na rok 2026.

Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spdtki za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku sporzadzono w oparciu
o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w for-
mie rozporzgdzen Komisji Europejskiej. Sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych nie istnieja
zadne okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Emitenta. Szczegétowe
zasady sporzgdzenia jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty oméwione w
nocie 2. do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za 2025 rok.

Informacje o dywidendzie

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

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek Handlowych jednostka dominujgca jest obowigzana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu spoétki dominujacej, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej
trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. Spétka spetnita ten wymég. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej
kapitatu zakladowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finanso-
wym jednostki dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwo$¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spétke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu
wyptat otrzymanych od spétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolno$cig Spétki do wyptaty dywidendy zostato
opisane w czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2025.

W dniu 15 maja 2025 roku Zarzad poinformowal, iz w zwigzku z opublikowaniem wynikéw finansowych za 1
kwartat 2025 roku Spotki oraz spéitki zaleznej Rottneros AB, postanowit zmieni¢ pierwotng rekomendacje doty-
czaca podziatu zysku za 2024 rok, o ktérej informowat raportem biezgcym nr 04/2025 z dnia 18 lutego 2025 roku.
Zarzad Emitenta podjat decyzje o rekomendowaniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenia zysku
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netto Spotki za rok 2024 w wysokosci 197 291 617,02 zt (sto dziewigecdziesiagt siedem milionéw dwiescie dziewigc-
dziesiat jeden tysiecy szesc¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) w catosci na kapitat rezerwowy Spotki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spétki, po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzadu w przed-
miocie podziatu zysku, postanowito przeznaczy¢ cato$¢ zysku netto Spétki za rok obrotowy 2024, w wysokosci
197 291 617,02 zt (stownie: sto dziewigédziesigt siedem miliondw dwiescie dziewigédziesiat jeden tysiecy szesc¢set
siedemnascie ztotych i dwa grosze) na kapitat rezerwowy Spéiki.

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 Spoétki wyptaty dywidendy.

ZMIANY W ORGANACH ARCTIC PAPER SA

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej (powotanej 22 czerwca 2021 roku)

wchodzili:

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

* Roger Mattsson — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrzesnia 2016 roku (powotany
na Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 14 wrzesnia 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.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce;j.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej (powotanego uchwatg z dnia 9 maja 2023

roku) wchodzili:

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

* Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzagdu powotana w dniu 29 maja 2023 roku;

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

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Zarzadu Jednostki Dominujace;j.

Zmiany w kapitale zaktadowym Arctic Paper SA

W roku 2025 nie nastgpity zmiany w kapitale zakladowym Spoéiki.

Nabywanie akcji wtasnych

W roku 2025 oraz 2024 Spétka nie nabywata akcji wlasnych.
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Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje o tgcznej warto$ci wynagrodzen oraz pozostatych swiadczen wypta-
conych lub naleznych Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej za okres od 1 stycznia 2025
roku do 31 grudnia 2025 roku (dane w petnych PLN).

Osoby zarzadzajgce i Wynagrodzenie z tytutu funkcji Program

nadzorujgce petnionych w Arctic Paper S.A. emerytalny Inne Razem

Zarzad

Jarczynski Michat 1189 920 1511812 2701732

Wojtkowiak Katarzyna 829 200 175 793 1004 993

Langenskiold Fabian 23 476 23 476
3730 201

Rada Nadzorcza

Per Lundeen 376 800 376 800

Roger Mattsson 268 800 268 800

Thomas Onstad 192 000 192 000

Zofia Dzik 230 400 230 400

Anna Jakubowski 192 000 192 000
1260 000

Umowy z Czlonkami Zarzadu gwarantujgce rekompensaty finansowe

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu rocznego Cztonko-
wie Zarzgdu sg upowaznieni do otrzymania rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowa-
nego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia
Emitenta przez przejecie. Wysokos$¢é rekompensaty bedzie odpowiadata wynagrodzeniu za okres od 6 do 24 mie-
siecy.
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Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotke Arc-

tic Paper SA
Liczba akcji
Liczba akcji lub uprawnien
lub uprawnien wg stanu na
Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce wg stanu na 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana
Zarzad
Michat Jarczynski 5572 5572 -
Katarzyna Wojtkowiak - - -
Fabian Langenskiéld 900 900 -
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34 760 34 760 -
Thomas Onstad 5323 658 5323 658 -

Roger Mattsson
Zofia Dzik

Anna Jakubowski

Zarzadzanie zasobami finansowymi

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spoétka posiadata wystarczajgce $rodki pieniezne i zdolnos¢ kre-
dytowg zapewniajgcg ptynnosc¢ finansowg Arctic Paper SA.

Lokaty kapitatlowe i inwestycje

W 2025 roku Spétka korzystata z lokat krotkoterminowych o okresie zapadalnosci do 6 miesiecy.

Informacje o instrumentach finansowych

Informacje w zakresie instrumentéw finansowych na temat:
1. ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowej, na jakie narazona jest Spdtka;

2. przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzgdzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabe-
zpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakciji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen
przedstawione sg w sprawozdaniu finansowym w notach 5. i 6.

Informacje o poreczeniach, gwarancjach i zobowigzaniach warunkowych

W zwigzku z podpisang w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowg kredytéw terminowych i odnawialnych Spoétka

podpisata umowy i o$wiadczenia, zgodnie z ktérymi na rzecz Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. dziatajagcego

jako Agent Zabezpieczen, zostaty ustanowione zabezpieczenia powyzszych wierzytelnosci oraz innych roszczen,
tj.
pod prawem polskim — Dokumenty Zabezpieczen ustanawiajgce nastepujgce Zabezpieczenia:

e zastawy finansowe i rejestrowe na wszystkich posiadanych przez Spétke i Arctic Paper Kostrzyn SA akcjach lub
udziatach zarejestrowanych w Polsce, z wyjatkiem akcji Spotki;

* hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Polsce i nalezagcych do Poreczycieli;

* zastawy rejestrowe na wszystkich prawach rzeczowych i aktywach ruchomych nalezgcych do Poreczycieli,
stanowigcych zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa i znajdujgcych sie w Polsce (z wyjagtkiem aktywéw wymi-
enionych w Umowie Kredytowej);

¢ cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywoéw Spétki Arctic Paper Kostrzyn SA
(z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

¢ o$wiadczenia Spéiki i Arctic Paper Kostrzyn SA o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w formie aktu notarial-
nego;
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* zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych Spétki i Arctic Paper Kostrzyn SA zare-
jestrowanych w Polsce (zastawy dotyczg obecnych i przyszitych rachunkéw bankowych; w sytuacji wystgpienia
przypadku naruszenia, w przypadku, gdy zabezpieczona wymagalnos¢ lub jej czes¢ stanie sie wymagalna,
Spétka nie moze pobierac¢ srodkéw z tytutu zastawionej wierzytelnosci ani zleca¢ bankowi prowadzgcemu rach-
unek wyptaty srodkow);

¢ petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spdiki i Arctic Paper Kostrzyn SA;

¢ poreczenie cywilne zobowigzan udzielone przez Arctic Paper SA, Arctic Paper Kostrzyn SA, Arctic Paper
Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB;

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

» zastawy na wszystkich posiadanych przez Spotke i Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB
akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Szwecji;

* hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Szwecji i nalezacych do Arctic Paper Munkedals
AB, Arctic Paper Grycksbo AB, pod warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia beda tylko istniejgce
akty hipoteczne;

e korporacyjne hipoteki udzielone przez Poreczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze przedmio-
tem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejgce Swiadectwa hipoteczne;

e cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczgcych aktywow Arctic Paper Munkedals AB
oraz Arctic Paper Grycksbo AB (z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

» 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 pi-
enieznymi zdeponowanych na tych rachunkach bankowych, az do przypadku naruszenia opisanego w Umowie
Kredytowe;j.

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper SA oraz jej spotki zalezne nie udzielity oraz nie otrzymaty
poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielity gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, ktérych tgczna warto$é stanowitaby réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spotki.

Istotne pozycje pozabilansowe

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spotki za
2025 rok w nocie 4.9.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spotka Arctic Paper SA nie planuje znaczgcych inwestycji do realizacji w 2025 roku. Istotne inwestycje realizowane
sg poprzez spotki zalezne nalezgce do Emitenta, w szczegdlnosci Papiernie, co zostato opisane w odrebnym spra-
wozdaniu ,Grupa Kapitatowa Arctic Paper — Sprawozdanie Zarzgdu za 2025”.

Informacja o toczacych sie¢ istotnych postepowaniach sadowych, arbitrazowych i przed organami admi-
nistracji publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper SA oraz jej spétki zalezne nie byty strong istotnych postepo-
wan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej.

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

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

Informacja o umowach powodujacych zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Nie sa znane Emitentowi umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach akcji posia-
danych przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 6 sierpnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki, na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu w sprawie wy-
boru audytora, podjeta decyzje o wyborze spotki PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig Audyt Sp.k. jako audytora Spotki i Grupy Arctic Paper SA do zbadania sprawozdan finansowych za lata
2025 i 2026. Rekomendacja Komitetu Audytu zostata wydana w nastepstwie przeprowadzonej procedury wyboru
zgodnie z ,Politykg i procedurg wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania ustawowego i dobrowol-
nego skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych spotki Arctic Paper SA z siedzibg w Kostrzynie
nad Odrg”. Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniajg warunki do sporzgdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznych skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawoz-
dan finansowych Grupy Arctic Paper oraz Spotki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania
zawodu i zasadami etyki zawodowe;.

Zatrudnienie

Informacje na temat zatrudnienia zostaty zawarte w nocie objasniajacej 7.2 do jednostkowego sprawozdania finan-
sowego za rok 2025.

Informacja o sporzadzeniu odrebnego sprawozdania grupy kapitalowej na temat informacji niefinansowych

Informacje niefinansowe, na ktére wskazuje art. 49b ust. 2—8 Ustawy o rachunkowosci, Spétka zamiescita w doku-
mencie” Grupa Kapitatowa Arctic Paper — Sprawozdanie Zarzadu za 2025 r.”, w czes$ci dotyczacej sprawozdawczo-
$ci zrbwnowazonego rozwoju zgodnie z wymogami okreslonymi w tej Ustawie. Dokument ten po jego publikacji
wraz z Raportem Rocznym i Skonsolidowanym Raportem Rocznym za 2025 rok zostanie zamieszczony na stronie
internetowej Spotki zgodnie z art. 49b ust. 6 ww. Ustawy.

OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD £ADU KORPORACYJNEGO

Zbior zasad tadu korporacyjnego

29 marca 2021 roku Rada Nadzorcza Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA uchwatg nr 13/1834/2021
przyjeta zasady tadu korporacyjnego dla spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW — ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2021” (Dobre Praktyki 2021, DPSN2021).

Dobre Praktyki 2021 weszty w zycie 1 lipca 2021 roku.

Stosowanie przez spotki zasad tadu korporacyjnego, zawartych w Dobrych Praktykach, jest dobrowolne, jednak
informowanie o ich stosowaniu nalezy do obowigzkéw kazdej spotki gietdowej, zapisanym w Regulaminie GPW.
Raporty ws. stosowania DPSN2021 sp6tki musiaty opublikowaé do 31 lipca 2021 roku.

Tekst ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2021” dostepny jest na stronach internetowych Gietdy
Papieréw Wartosciowych SA oraz Spéiki:

https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/dobre_praktyki/DPSN21_BROSZURA.pdf

https://www.arcticpapergroup.pl/globalassets/arcticpapergroup.com/02-about/04-corporate-gover-
nance/dpsn21_broszura_wersja_do_druku.pdf

22 czerwca 2022 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper SA przyjeto uchwate nr 21/2022 ,Poli-
tyka réznorodnosci Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Arctic Paper SA”.

Polityka ma zastosowanie do Zarzadu i Rady Nadzorczej Arctic Paper SA. Jej celem jest uregulowanie zasad
rekrutacji i wyboru cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki oraz zapewnienie niedyskryminaciji i rbwnych szans
w tym procesie.

Zgodnie z regulacjami Polityki kandydaci sg oceniani zgodnie z zasadami niezaleznosci i kryteriami merytorycz-
nymi oraz kryteriami r6znorodnosci. Spétka doktada staran, aby wybrane osoby posiadaty zréznicowane: wyksztat-
cenie, doswiadczenie, wiedze i umiejetnosci, ptec i wiek.

Funkcje Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostajg powierzone konkretnym osobom, niezaleznie od ich pici,
ale zgodnie z przygotowaniem merytorycznym i doswiadczeniem. Sktad organow Spétki w duzej mierze zalezy od
decyzji akcjonariuszy Spotki.

Spétka dazy do tego, aby udziat kobiet w organach Spétki nie byt nizszy niz 30%. Aspekt ten jest uwzgledniany
w planowanych procesach rekrutacyjnych.
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Wskazanie, w jakim zakresie Emitent odstapit od postanowien zasad tadu korporacyjnego

Arctic Paper SA doktadata wszelkich staran, by stosowac¢ zasady tadu korporacyjnego okreslone w dokumencie
,Dobre Praktyki Spétek notowanych na GPW 2021”. W 2025 roku Arctic Paper SA nie stosowata nastepujgcych
zasad:

Dobre praktyki — Systemy i funkcje wewnetrzne

ZASADA 3.3

,Spotka nalezaca do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIG80 powotuje audytora wewnetrznego kierujgcego funkcja
audytu wewnetrznego, dziatajgcego zgodnie z powszechnie uznanymi miedzynarodowymi standardami praktyki
zawodowej audytu wewnetrznego. W pozostatych spétkach, w ktérych nie powotano audytora wewnetrznego spet-
niajgcego ww. wymogi, komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje
oceny, czy istnieje potrzeba powotania takiej osoby”.

WYJASNIENIE:

Z uwagi na wielko$¢ Spofki oraz jej strukture i charakter dziatalnosci powotanie wewnetrznego audytora nie znaj-
duje uzasadnienia w przeprowadzonych przez Zarzad oraz Rade Nadzorczg ocenach. Wsparcie Zarzagdu Grupy
Arctic Paper w realizacji celéw zarzadzania wptywami i ryzykami zapewnia funkcja zarzadzania ryzykiem z pomoca
wiascicieli poszczegdinych ryzyk

ZASADA 3.10
,C0 najmniej raz na piec¢ lat w spétce nalezacej do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIG80 dokonywany jest, przez
niezaleznego audytora wybranego przy udziale komitetu audytu, przeglad funkcji audytu wewnetrznego™.

WYJASNIENIE:
Z uwagi na wielkos¢ Spotki oraz jej strukture i charakter dziatalnosci Zarzad, Rada Nadzorcza oraz dziatajgcy w jej
ramach Komitet Audytu rozwazg w przysztosci koniecznos¢ przeprowadzenia niezaleznego audytu.

Dobre praktyki — Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

ZASADA 4.1

»Spotka powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunika-
cji elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na zgtaszane spoice oczekiwania akcjonariuszy, o ile
jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia”.

WYJASNIENIE:

Bioragc pod uwage konieczno$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych i zwigzane z nimi
koszty i ryzyka prawne, Spétka nie zdecydowata sie na chwile obecng na przeprowadzenie elektronicznego Wal-
nego Zgromadzenia.

ZASADA 4.3
~Spotka zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym”.

WYJASNIENIE:
Biorac pod uwage koszty i ryzyka prawne, Spétka nie zdecydowata sie na chwile obecng na przeprowadzenie po-
wszechnej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia. Spétka rozwazy takg mozliwos¢ w przysztosci.

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

Zarzad Arctic Paper SA jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w jednostce oraz jego skuteczno$¢ w
procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgod-
nie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim. Za przygotowanie spra-
wozdan finansowych i raportéw okresowych Grupy odpowiedzialny jest dziat finansowy Spotki kierowany przez
Dyrektora Finansowego. Spétka przygotowuje sprawozdania finansowe oraz raporty okresowe w oparciu o obowig-
zujgce w Arctic Paper SA procedury sporzadzania i publikacji raportéw okresowych. Dane finansowe stanowigce
podstawe przygotowania sprawozdan finansowych Spétki pochodzg z systemu ksiegowego. Zarzad po zamknigciu
ksiegowym kazdego miesigca kalendarzowego analizuje wyniki finansowe spétki w poréwnaniu do zatozen budze-
towych oraz wynikéw osiagnietych w poprzednim roku sprawozdawczym.
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Zarzad Spotki systematycznie ocenia jako$¢ systemdw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesie-
niu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych. Na podstawie przeprowadzonej oceny Zarzad Spoftki
stwierdza, ze na dzien 31 grudnia 2025 roku nie istnialy stabosci, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na sku-
tecznosc¢ kontroli wewnetrznej w zakresie raportowania finansowego.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Informacje na temat akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji znajdujg sie w
tabeli ponizej — tabela przedstawia stan na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania.

Udziat w kapitale Udziat w ogdinej

Akcjonariusz Liczba akcji zaktadowym [%] Liczba gtosow liczbie gtoséw [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26%
— posrednio poprzez 41974 890 60,58% 41 974 890 60,58%
Nemus Holding AB 41 374 890 59,71% 41 374 890 59,71%
inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%

— bezposrednio 5 323 658 7,68% 5323 658 7,68%
Pozostali 21989 235 31,74% 21989 235 31,74%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne

W Spotce nie wystepujg papiery wartosciowe, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, w tym w szczegdlnosci
akcje Spotki nie sg uprzywilejowane.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci papieréw wartosciowych
Emitenta oraz wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Statut Spéiki nie przewiduje ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw warto$ciowych Emi-
tenta.

Z wyjatkiem ograniczen dotyczgcych zbywania i nabywania akcji spétki, ktére wynikaja z przepiséw prawa po-
wszechnie obowigzujgcego, nie istniejg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wtasnosci papieréw
warto$ciowych Spoitki.

Statut Spéitki nie przewiduje ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu z akcji Arctic Paper SA.

Opis zasad zmiany Statutu Emitenta

Zmiana Statutu Spétki nalezy do wytgcznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia.

W roku 2025 nie zaszty zmiany w statucie Emitenta.

Jezeli Kodeks spdtek handlowych lub statut Spétki nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapa-
dajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw.

Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia

Spos6b dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia wynikajg wprost z przepiséw prawa, ktére
zostaty czesciowo zawarte w Statucie Spotki.

Statut Spétki dostepny jest pod adresem: https://www.arcticpapergroup.pl/globalassets/arcticpaper-
group.com/02-about/04-corporate-governance/corporate-documents/pl/arctic_paper_statut_tekst_jednolity_aktu-
alny_2019_pl.pdf

Walne Zgromadzenia odbywajg sie zgodnie z ponizszymi podstawowymi zasadami:
¢ Walne Zgromadzenia odbywac sie bedg w siedzibie Spétki lub w Warszawie;

RAPORT ROCZNY 2025 ARCTIC PAPER SA 24



Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne;

Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odbyé w terminie szes$ciu miesiecy po uptywie kazdego roku obro-

towego;

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

nastepuje wybor Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia;

gtosowanie jest jawne, chyba, ze ktérys z akcjonariuszy zazgda tajnego gtosowania lub takiego gtosowania

wymagajg postanowienia Kodeksu spoétek handlowych;

jezeli Kodeks spoétek handlowych lub statut Spoétki nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia

zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosow;

zgodnie ze statutem Spotki nastepujgce sprawy nalezg do wytgcznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia:

e rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej oraz spra-
wozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za ubiegty rok ob-
rotowy;

¢ udzielanie absolutorium Cztonkom Zarzgdu oraz Cztonkom Rady Nadzorczej Spétki z wykonania przez nich
obowigzkoéw;

* decyzje dotyczace podziatu zyskéw lub pokrycia strat;

e zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki;

e zmiana Statutu Spotki;

¢ podwyzszenie lub obnizenie kapitatu Spotki;

* taczenie sie Spotki z inng spdtkg lub spétkami, podziat Spéiki lub przeksztatcenie Spotki;

e rozwigzanie i likwidacja Spotki;

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

* nabycie i zbycie nieruchomosci;

* zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ogra-
niczonego prawa rzeczowego;

¢ wszystkie inne sprawy, dla ktérych Statut lub Kodeks spotek handlowych wymagaja uchwaty Walnego Zgro-
madzenia.

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

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze postanowienia Statutu

lub przepisy prawa wymagajg kwalifikowanej wigkszosci gtosow.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania zasadniczo wynikajg wprost z przepiséw prawa, ktére zostaty

czesciowo inkorporowane do Statutu Spotki.

Opis dziatan organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych Emitenta oraz ich komitetéw, a takze informacje o
skladzie osobowym tych organéw

Zarzad

SKLAD ZARZADU

Zarzad sktada sie z jednego do pieciu Cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu.

Zarzad powotywany i odwotywany jest przez Rade Nadzorczg na wspding kadencje.

Kadencja Czionkéw Zarzgdu wynosi 3 (trzy) lata.

W przypadku Zarzadu wieloosobowego Rada Nadzorcza, na wniosek Prezesa, moze powota¢ do trzech Wice-
prezesow sposrod Czionkéw Zarzadu. Odwotanie z funkcji Wiceprezesa nastepuje na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej.

Czionek Zarzadu moze by¢ w kazdym czasie odwotany przez Rade Nadzorczg.

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

PODSTAWOWE KOMPETENCJE ZARZADU

Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje Spétke na zewnatrz.

W przypadku Zarzadu wieloosobowego, do skfadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu
Spétki uprawniony jest Prezes Zarzadu jednoosobowo lub dwéch Czionkéw Zarzadu dziatajgcych facznie albo
jeden Cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zarzad zobowigzany jest wykonywaé swoje obowigzki z nalezytg starannosciag oraz przestrzegac¢ przepiséw
prawa, Statutu Spéiki, przyjetych regulaminéw oraz uchwat organéw Spéiki, a decyzje podejmowac w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, majgc na uwadze interes Spdtki oraz jej akcjonariuszy.
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e Zarzad obowigzany jest zarzadza¢ majatkiem i sprawami Spétki oraz spetnia¢ swoje obowigzki ze starannoscig
wymagang w obrocie gospodarczym, przy $cistym przestrzeganiu powszechnie obowigzujgcych przepiséw
prawa, postanowien Statutu oraz regulaminéw wewnetrznych, a takze uchwat podjetych przez Walne Zgromad-
zenie i Rade Nadzorcza.

e Zarzad Spdiki nie jest uprawniony do podejmowania decyzji o emisji i wykupie akgiji.

* Kazdy Czlonek Zarzadu ponosi odpowiedzialno$¢ za szkody wyrzadzone Spoétce poprzez swoje dziatania lub
zaniechania naruszajgce postanowienia przepiséw prawa lub Statutu Spotki.

¢ Do zakresu dziatan Zarzadu, zgodnie z postanowieniami Kodeksu spétek handlowych, nalezg wszelkie sprawy
Spoitki niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorcze;j.

e Zarzad kierujgc sie interesem Spotki okresla strategie i gtdbwne cele dziatania Spotki.

e Zarzad zobowigzany jest do przestrzegania przepiséw dotyczacych informacji poufnych w rozumieniu Ustawy o
Obrocie oraz do spetnienia wszelkich wynikajgcych z tych przepiséw obowigzkow.

W pozostatym zakresie poszczegdlni Cztonkowie Zarzadu sg odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie spraw
Spétki wynikajgcych z wewnetrznego podziatu obowigzkow i funkciji okreslonego decyzjg Zarzadu.

Zarzad moze podejmowac uchwaty na posiedzeniu lub poza posiedzeniem w formie pisemnej lub przy wykorzy-
staniu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Zarzad podejmuje uchwaty wiekszoscig gtoséw
oddanych. Uchwaly sg wazne, jezeli co najmniej potowa Cztonkéw Zarzadu jest obecna na posiedzeniu. W razie
réwnosci gloséw decyduje gltos Prezesa Zarzadu.

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Zarzadu, ktérego aktualna tres¢ dostepna jest pod ad-
resem:

https://lwww.arcticpapergroup.pl/globalassets/arcticpapergroup.com/02-about/04-corporate-governance/corpo-
rate-documents/pl/regulamin-zarzadu-ap-sa.pdf

Sktad Zarzadu Spotki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowia:

e Michat Jarczynski — Prezes Zarzadu powotany z dniem 1 lutego 2019 roku;
* Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzadu powotana z dniem 9 maja 2023 roku;
* Fabian Langenskidld — Cztonek Zarzadu powotany z dniem 14 sierpnia 2023 roku.

Zarzad zostat powotany na nowg kadencje uchwata z dnia 9 maja 2023 roku.

Rada Nadzorcza

SKLAD | ORGANIZACJA RADY NADZORCZEJ

¢ Rada Nadzorcza sktada sie od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) Cztonkéw wybieranych przez Walne Zgromadzenie na
wspolng trzyletnig kadencje. Czionek Rady Nadzorczej moze zosta¢ odwotany w kazdej chwili.

* W sktad Rady Nadzorczej wchodzg Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i pozostali Cztonkowie. Przewod-
niczgcego Rady Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczgcego wybiera Rada Nadzorcza sposréd swych Czionkow
na pierwszym posiedzeniu lub — w razie potrzeby — w trakcie kadencji, w wyborach uzupetniajgcych.

e Od chwili podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwat stanowigcych podstawe do przeprowadzenia pierwszej
publicznej emisji akcji i wprowadzenia akcji do obrotu gietfdowego, dwéch Cztonkéw Rady Nadzorczej powinni
stanowi¢ Cztonkowie Niezalezni.

e W przypadku, gdy powotany zostat Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, bez zgody co najmniej jednego
Cztonka Niezaleznego Rady Nadzorczej, nie moga zostac podjete uchwaty w sprawach:

* Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez Spotke i jakikolwiek podmiot powigzany ze Spétkg na rzecz Czion-
kéw Zarzadu;

e wyrazenia zgody na zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem po-
wigzanym ze Spdtkg, Cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzgdu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi,
innej niz umowy zawierane w toku normalnej dziatalnosci Spétki na zwyczajnych warunkach stosowanych
przez Spotke;

* wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spétki.

* W celu uniknigcia watpliwosci przyjmuje sig, ze utrata przymiotu niezaleznosci przez Cztonka Rady Nadzorczej,
a takze brak powotania niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej nie powoduje niewaznosci decyzji podjetych
przez Rade Nadzorczg. Utrata przez Cztonka Niezaleznego przymiotu niezaleznosci w trakcie petnienia prze-
zen funkcji Cztonka Rady Nadzorczej nie ma wplywu na waznos$¢ lub wygasniecie jego mandatu.

* W przypadku wygasniecia mandatu Cztonka Rady Nadzorczej przed koficem kadencji pozostali Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg uprawnieni do dokooptowania w miejsce takiego Cztonka nowego Cztonka Rady
Nadzorczej w drodze uchwaly podjetej bezwzgledng wiekszoscig gtoséw pozostatych Cztonkéw Rady
Nadzorczej. Mandat Cztonka Rady Nadzorczej, ktory zostat wybrany w procedurze kooptaciji wygasa, jezeli
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pierwsze Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére odbedzie sie po dokooptowaniu takiego Czionka, nie zatwier-

dzi kandydatury takiego Cztonka. W danej chwili tylko dwie osoby, ktére zostaty wybrane na Cztonkéw Rady

Nadzorczej w procedurze kooptacji i ktérych kandydatury nie zostaty zatwierdzone przez Zwyczajne Walne

Zgromadzenie, mogg pehic funkcje Cztonkéw Rady Nadzorczej. Wygasniecie mandatu Cztonka Rady

Nadzorczej wybranego w procedurze kooptacji w zwigzku z niezatwierdzeniem jego kandydatury przez

Zwyczajne Walne Zgromadzenie nie powinno skutkowa¢ uznaniem, ze jakakolwiek uchwata Rady Nadzorczej

podjeta przy udziale takiego Czlonka jest niewazna lub nieskuteczna.

* Przewodniczacy i Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej:

e utrzymujg kontakt z Zarzgdem Spoiki;

* kierujg pracami Rady;

* reprezentujg Rade na zewnatrz i wobec pozostatych organéw Spotki, w tym wobec poszczegdlnych Czton-
koéw Zarzadu Spotki;

* nadajg bieg inicjatywom i wnioskom kierowanym pod obrady Rady;

* podejmujg inne czynnosci wynikajgce z Regulaminu i Statutu Spoétki;

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

* Czlonkowie Rady Nadzorczej powinni zachowac lojalno$¢ wobec Spétki. W przypadku zaistnienia konfliktu
intereséw, Cztonek Rady Nadzorczej zobowigzany jest poinformowaé o nim pozostatych Cztonkéw Rady i
powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w
ktorej zaistniat konflikt interesow;

¢ Czlonkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg przestrzegaé przepiséw prawa, Statutu Spétki i Regulaminu
Rady Nadzorcze;.

KOMPETENCJE RADY NADZORCZEJ

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

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

* Rada Nadzorcza nie moze wydac¢ Zarzadowi wigzacych polecen dotyczacych prowadzenia spraw Spotki.

e Spory pomiedzy Radg Nadzorczg a Zarzgdem rozstrzyga Walne Zgromadzenie.

¢ W celu wykonania swych uprawnien Rada Nadzorcza moze dokonac¢ przegladu dziatalnosci Spétki w dowolnym
zakresie, zadac¢ przedstawienia wszelkiego rodzaju dokumentéw, raportéw i wyjasnien od Zarzadu oraz wyda-
wac opinie w kwestiach dotyczacych Spotki i przedktada¢ Zarzadowi wnioski i inicjatywy.

* Oprocz innych spraw wskazanych w przepisach prawa lub Statucie Spotki do kompetencji Rady nalezy migedzy
innymi:

* ocena sprawozdan finansowych Spoéfki;

* ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz wnioskéw Zarzadu dotyczgcych podziatu zyskow
oraz pokrycia strat;

* przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszych ocen;

e powotywanie i odwotywanie Cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa i Wiceprezeséw, oraz ustalanie wynagrodze-
nia Czlonkéw Zarzadu;

e wyznaczenie biegtego rewidenta dla Spotki;

* zawieszanie z waznych powoddéw Cztonkéw Zarzgdu w petnieniu ich funkgiji;

» zatwierdzanie rocznych planéw finansowych dla grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Spdtka i jej spotki
zalezne;

* decydowanie o warunkach emisji obligacji przez Spoétke (innych niz obligacje zamienne lub obligacje z pra-
wem pierwszenstwa, o ktérych mowa w art. 393 ust. 5 Kodeksu spoétek handlowych) oraz o emisji innych
dtuznych papieréw wartosciowych, wyrazanie zgody na zacigganie zobowigzan finansowych lub podejmo-
wanie czynnos$ci skutkujgcych zaciggnieciem jakichkolwiek zobowigzan finansowych, takich jak pozyczki,
kredyty, kredyty w rachunku biezacym, zawieranie umoéw faktoringowych, forfaitingowych, uméw leasingu
lub innych, z ktérych wynikajg zobowigzania o wartosci przekraczajgcej 10 000 000 zt;

» ustalanie zasad oraz wysokosci wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu oraz innych oséb zajmujgcych kluczowe
kierownicze stanowiska w Spéice, a takze zatwierdzanie jakichkolwiek programéw motywacyjnych, w tym
programéw motywacyjnych dla Cztonkéw Zarzadu, oséb zajmujgcych kluczowe kierownicze stanowiska w
Spéice lub jakichkolwiek oséb wspotpracujacych lub powigzanych ze Spoétka, w tym programéw mo-
tywacyjnych dla pracownikow Spotki.

* Rada Nadzorcza corocznie przedktada Walnemu Zgromadzeniu zwigztg ocene sytuacji Spétki, zapewniajac jej
udostepnienie wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig zapozna¢ przed Zwyczajnym

Walnym Zgromadzeniem.
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* Rada Nadzorcza zawiera w imieniu Spétki umowy z Czlonkami Zarzadu i reprezentuje Spotke w sporach z
Cztonkami Zarzadu. Rada Nadzorcza moze upowaznié, w drodze uchwaty, jednego lub wigcej Cztonkéw do
dokonania takich czynnosci prawnych.

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

Uchwaty Rady Nadzorczej moga by¢ powziete, jezeli wszyscy Cztonkowie zostali zawiadomieni listem poleco-
nym, telefaksem lub wiadomoscig wystang za pomocg poczty elektronicznej, wysytanymi z przynajmniej 15-dnio-
wym wyprzedzeniem, a na posiedzeniu obecnych jest wiekszo$¢ Cztonkéw Rady. Uchwaty mogg by¢ powzigte bez
formalnego zwotania, jezeli wszyscy Cztonkowie Rady wyrazili zgode na gtosowanie w danej sprawie lub na tre$¢
uchwaly, ktéra ma by¢ przyjeta.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwykig wigkszo$cig gtoséw, w przypadku réwnosci gloséw rozstrzygajgcy
jest gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej, ktorego aktualna tresé¢ do-
stepna jest pod adresem:

https://lwww.arcticpapergroup.pl/globalassets/arcticpapergroup.com/02-about/04-corporate-governance/corpo-
rate-documents/pl/1_11_2016_appendix-pl_ap-sa---regulamin-rady-nadzorczej_fin.pdf

W skifad Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wchodza:
¢ Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany w dniu 14 wrzes$nia 2016 roku;

* Roger Mattsson — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 16 wrzesnia 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 (Cztonkini Niezalezna);

* Anna Jakubowski — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku (Cztonkini Niezalezna).

Uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 29 maja 2024 roku Rada Nadzorcza zostata powofana na nowg kadencje.
W 2025 roku Rada Nadzorcza odbyta posiedzenia w dniach: 7 lutego, 22 kwietnia, 15 maja, 10 czerwca, 6
sierpnia, 21 pazdziernika oraz 16 grudnia.

Komitet Audytu

SKELAD | ORGANIZACJA KOMITETU AUDYTU

* Komitet Audytu sktada sie z co najmniej trzech Cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Komitetu,
powotanych przez Rade Nadzorczg sposréd swoich Cztonkéw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady
Nadzorczej.

e Czlonkowie Komitetu Audytu sg powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz kadencja Rady
Nadzorczej.

¢ Wiegkszo$¢ Czionkéw Komitetu Audytu, w tym Przewodniczacy Komitetu Audytu, muszg byé Cztonkami
Niezaleznymi.

¢ Komitet Audytu dziata w oparciu o Ustawe o biegtych rewidentach, Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW, Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Audytu.

* Komitet Audytu spetnia funkcje doradcze i opiniotwdrcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spotki.

¢ Komitet Audytu realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat, wni-
oskéw, opinii i sprawozdan dotyczacych zakresu jego zadan.

* Przynajmniej jeden Cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych. Rada Nadzorcza uwaza, ze wymog kwalifikacji w zakresie rachunkowosci
lub rewizji finansowej uznaje sig za spetniony, jesli Cztonek Komitetu Audytu posiada istotne doswiadczenie w
zarzgdzaniu finansami spétek handlowych, audycie wewnetrznym lub badaniu sprawozdan finansowych, a po-
nadto:

* posiada tytut biegtego rewidenta lub analogiczny uznany certyfikat migdzynarodowy, lub

* posiada tytut naukowy z dziedziny rachunkowosci lub rewizji finansowej, lub

* legitymuje sie wieloletnim doswiadczeniem na stanowisku dyrektora finansowego w spétkach publicznych
lub w pracy w komitecie audytu takich spotek.

* Cztonkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent. Wa-
runek ten uznaje sig za spetniony, gdy przynajmniej jeden Cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze i umiejet-
nosci z zakresu tej branzy lub poszczegélni Cztonkowie w okreslonych zakresach posiadajg wiedze i
umiejetnosci z zakresu tej branzy. Rada Nadzorcza uwaza, ze wymag kwalifikacji z zakresu branzy uznaje sie
za spefniony, jesli Cztonek Komitetu Audytu posiada informacje na temat cech danego sektora, ktéra pozwala
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mu na uzyskanie petniejszego obrazu jego ztozonosci lub posiada wiedze na temat czesci tancucha dziatan,
ktére prowadzi Spotka.

KOMPETENCJE KOMITETU AUDYTU

* Podstawowym zadaniem Komitetu Audytu jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego
wdrazania i kontroli proceséw sprawozdawczosci finansowej w Spotce, skutecznosci kontroli wewnetrznej i sys-
temow zarzadzania ryzykiem oraz wspotpraca z biegtymi rewidentami.

e Zadaniami Komitetu Audytu wynikajgcymi z nadzorowania procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki,
zapewnienia skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej Spotki oraz monitorowania wykonywania czynnosci
rewizji finansowej sg w szczegolnosci:

* kontrola prawidtowosci dostarczanych przez Spétke informaciji finansowych, w tym przede wszystkim
trafnosci i spdjnosci zasad rachunkowych stosowanych w Spéice i jej Grupie Kapitatowej, a takze kryteriow
konsolidacji sprawozdan finansowych;

* przeprowadzana przynajmniej raz w roku ocena systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania w Spéice i jej
Grupie Kapitatowej dla zapewnienia wtasciwego rozpoznawania i zarzgdzania Spotka;

* zapewnienie skutecznosci funkcjonowania kontroli wewnetrznej, zwlaszcza poprzez wydawanie rekomen-
dacji Radzie Nadzorczej w zakresie:

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

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

* przeprowadzenia kontroli okreslonej sfery dziatalnosci Spotki.

¢ Do zadan Komitetu Audytu wynikajgcych z monitorowania niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu upraw-
nionego do badania sprawozdan finansowych nalezg w szczegoélnosci:
¢ wydawanie rekomendacji Radzie Nadzorczej w sprawach dotyczacych wyboru, mianowania i ponownego

mianowania oraz odwotywania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

¢ kontrola niezaleznosci i obiektywnosci podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta w szczegdlnosci pod
katem zmiany biegtego rewidenta, poziomu otrzymywanego wynagrodzenia i innych powigzan ze Spodtksg;

* weryfikowanie efektywnosci pracy podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

¢ badanie przyczyn rezygnacji podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta.

¢ Komitet Audytu moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw prawnych, rach-
unkowych lub innych, jezeli uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkow.

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

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

W 2025 roku Komitet Audytu odbyt posiedzenia w dniach: 1 kwietnia, 22 kwietnia, 11 sierpnia oraz 15 grudnia.
Od dnia 5 sierpnia 2021 roku w sktad Komitetu Audytu wchodzg nastepujace osoby:

¢ Anna Jakubowski — Przewodniczaca Komitetu Audytu. Cztonkini spetniajgca kryteria niezaleznosci. Zgodnie z
o$wiadczeniem ztozonym przez Panig Anne Jakubowski spetnia ona warunek wiedzy i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych. Pani Anna Jakubowski posiada kilkuletnie do$wiadczenie
w petnieniu funkcji Cztonka Komitetu Audytu instytucji finansowych m.in. Banku Millenium.

e Zofia Dzik — Czionkini Komitetu Audytu spetniajgca kryteria niezaleznosci. Zgodnie z o$wiadczeniem ztozonym
przez Panig Zofie Dzik spetnia ona warunek wiedzy i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania spra-
wozdan finansowych. Pani Zofia Dzik posiada kilkuletnie doswiadczenie pracy w firmie Arthur Andersen i Ander-
sen Business Consulting, gdzie byta odpowiedzialna m.in. za obszar badania sprawozdan finansowych i
doradztwo w zakresie obszaru finansow.

¢ Roger Mattsson — Cztonek Komitetu Audytu — z uwagi na swoje wieloletnie doswiadczenie w pracy na stano-
wisku kontrolera finansowego Grupy Arctic Paper oraz ponad trzyletni udziat w Komitecie Audytu Pan Roger
Mattsson spetnia warunek dotyczacy posiadania przez Cztonka Komitetu Audytu wiedzy i umiejetnosci w przed-
miocie dziatalnosci Spétki. Ponadto posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania spra-
wozdan finansowych.

Szczegotowy tryb dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu.

Glowne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania

e Zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi Spétke wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonuje Rada
Nadzorcza Spétki w formie uchwalty, dziatajgc na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu.
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Wyboér jest dokonywany z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz analizy
prac realizowanych przez nig w Spotce, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania finansowego
celem uniknigcia konfliktu intereséw (zachowanie bezstronnosci i niezaleznosci).

Zapytanie ofertowe dla wyboru firmy audytorskiej do ustawowego badania sprawozdan finansowych Spoétki
sporzadzane jest przez Komitet Audytu przy wspotpracy z Dyrektorem Finansowym Spoétki.

Po dokonaniu analizy ztozonych ofert Komitet Audytu przygotowuje sprawozdanie zawierajgce wnioski z proce-
dury wyboru, ktére jest zatwierdzane przez Komitet Audytu, oraz przedstawia Radzie Nadzorczej rekomendacje
dotyczgca wyboru firmy audytorskiej w terminie umozliwiajgcym zgodne z przepisami podjecie uchwaty w prze-
dmiocie wyboru biegtego rewidenta.

Wyboru firmy audytorskiej dokonuje Rada Nadzorcza na podstawie przedstawionych ofert oraz po zapoznaniu
sie z opinig i rekomendacjg Komitetu Audytu.

Jezeli decyzja Rady Nadzorczej odbiega od rekomendacji Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza uzasadnia
przyczyny niezastosowania sie do rekomendacji Komitetu Audytu oraz przekazuje takie uzasadnienie do wi-
adomosci organu zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe.

Z wybrang firma audytorskg Zarzad Spotki zawiera umowe o przeprowadzenie badania sprawozdan finan-
sowych Spotki.

Pierwsza umowa zawierana jest na okres nie krétszy niz 2 lata, z mozliwoscig jej przedtuzenia na kolejny dwu-
lub trzyletni okres. Czas trwania wspétpracy liczy sie od pierwszego roku obrotowego objetego umowa o bada-
nie, w ktérym to roku podmiot uprawniony do badania zostat wybrany po raz pierwszy do przeprowadzenia
nastepujacych nieprzerwanie po sobie badan ustawowych sprawozdan finansowych Spotki.

Po uptywie maksymalnego okresu wspotpracy podmiot uprawniony do badania ani w stosownych przypadkach,
zaden z cztonkdéw jego sieci, nie moze podja¢ badania ustawowego sprawozdan finansowych Spétki w okresie
kolejnych 4 lat.

Kluczowy biegty rewident nie moze przeprowadza¢ badania ustawowego w Spéice w okresie diuzszym niz 5 lat.
Moze on ponownie przeprowadza¢ badanie ustawowe po uptywie 3 lat.

Maksymalny czas nieprzerwanego trwania zlecen badan ustawowych, przeprowadzanych przez te samg firme
audytorska lub firme audytorskg powigzang z ta firma audytorska lub jakiegokolwiek cztonka sieci dziatajacej w
panstwach Unii Europejskiej, do ktérej nalezg te firmy audytorskie, nie moze przekraczaé 10 lat.

Glowne zatozenia polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie, przez podmioty

powigzane z tg firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem ustawowym:

Za polityke $wiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powigzane z tg
firma audytorska oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem odpo-
wiedzialny jest Komitet Audytu Arctic Paper SA.

Komitet Audytu Arctic Paper SA kontroluje i monitoruje niezaleznos¢ biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w

szczegolnosci w przypadku, gdy na rzecz Arctic Paper SA Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz

badanie ustawowe sprawozdan Arctic Paper SA.

Komitet Audytu Arctic Paper SA na wniosek odpowiedniego organu lub osoby wyraza zgode na $wiadczenie

przez biegtego dozwolonych ustug niebedacych badaniem w Arctic Paper SA.

Ustugami zabronionymi nie sa:

e przeprowadzanie procedur nalezytej starannosci (due diligence) w zakresie kondycji ekonomiczno-finanso-
wej;

¢ wydawanie listéw poswiadczajacych;

» ustugi atestacyjne w zakresie informacji finansowych pro forma, prognoz wynikéw lub wynikéw sza-
cunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym badanej jednostki;

* badanie historycznych informacji finansowych do prospektu, o ktérym mowa w rozporzadzeniu Komisji (WE)
nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujgcym dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i
publikaciji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam;

» weryfikacja pakietéw konsolidacyjnych;

* potwierdzanie spetnienia warunkéw zawartych uméw kredytowych na podstawie analizy informaciji finan-
sowych pochodzgcych ze zbadanych przez dang firme audytorskg sprawozdan finansowych;

» ustugi atestacyjne w zakresie sprawozdawczosci dotyczacej fadu korporacyjnego, zarzgdzania ryzykiem
oraz spotecznej odpowiedzialnosci biznesu;
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» ustugi polegajace na ocenie zgodnosci informacji ujawnianych przez instytucje finansowe i firmy inwesty-
cyjne z wymogami w zakresie ujawniania informacji dotyczgcych adekwatnosci kapitatowej oraz zmiennych
sktadnikéw wynagrodzen;

¢ poswiadczenia dotyczace sprawozdan lub innych informacji finansowych przeznaczonych dla organéw
nadzoru, rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego spétki lub wtascicieli, wykraczajgce poza zakres
badania ustawowego i majgce pomdc tym organom w wypetnianiu ich ustawowych obowigzkéw.

« Swiadczenie powyzszych ustug mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z politykg podatkowg badanej
jednostki, po przeprowadzeniu przez komitet audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, o ktorych
mowa w art. 69—73 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.

W dniu 6 sierpnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki, na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu w sprawie wy-
boru audytora, podjeta decyzje o wyborze spotki PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig Audyt Sp.k. jako audytora Spotki i Grupy Arctic Paper SA do zbadania sprawozdan finansowych za lata
2025 i 2026. Rekomendacja Komitetu Audytu zostata wydana w nastepstwie przeprowadzonej procedury wyboru
zgodnie z ,Politykg i procedurg wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania ustawowego i dobrowol-
nego skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych spotki Arctic Paper SA z siedzibg w Kostrzynie
nad Odrg”. Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniajg warunki do sporzgdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznych skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawoz-
dan finansowych Grupy Arctic Paper oraz Spotki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania
zawodu i zasadami etyki zawodowe;.

Komitet Wynagrodzen

SKLAD | ORGANIZACJA KOMITETU WYNAGRODZEN

* Komitet Wynagrodzen sktada sie z co najmniej dwéch Cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego
Komitetu, powotanych przez Rade Nadzorczg sposréd swoich Cztonkéw, zgodnie ze Statutem oraz Regulami-
nem Rady Nadzorczej.

* Cztonkowie Komitetu Wynagrodzen sa powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz do zakoncze-
nia kadencji Rady Nadzorczej.

* Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen jest wybierany wiekszoscig gloséw sposréd jego Czionkow.

* Komitet Wynagrodzen dziata w oparciu o Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Wynagrodzen.

* Komitet Wynagrodzen spetnia funkcje doradcze i opiniotwércze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej
Spotki.

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

KOMPETENCJE KOMITETU WYNAGRODZEN

* Podstawowym zadaniem Komitetu Wynagrodzen jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach polityki
wynagrodzen, polityki premiowe;j i innych spraw zwigzanych z wynagradzaniem pracownikéw oraz Cztonkéw
organow Spoiki i spotek z Grupy Kapitatowej.

e Zadaniem Komitetu Wynagrodzen wynikajagcym z nadzorowania polityki wynagrodzen Spétki oraz zapewnienia
skutecznosci funkcjonowania polityki wynagrodzen Spéiki jest udzielania Radzie Nadzorczej rekomendaciji w
szczegolnosci w zakresie:

* zatwierdzania i zmiany zasad wynagradzania Czionkéw organéw Spotki;

* wysokosci catkowitej kwoty wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu Spoiki;

e sporow prawnych pomiedzy Spotkg a Cztonkami Zarzgdu w zakresie zadan Komitetu;

e propozycji wynagrodzen oraz przyznawania dodatkowych swiadczen poszczegolnym Czionkom organow
Spéiki, w tym w szczegolnosci w ramach programoéw opcji menedzerskich (zamiennych na akcje Spotki);

» strategii polityki wynagrodzen i premiowania oraz polityki kadrowej Spotki.

* Komitet Wynagrodzen moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw prawnych lub
innych, jezeli uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkow.

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

31 sierpnia 2020 roku Walne Zgromadzenie Spétki, majac na uwadze art. 90d ust.1 w zwigzku z art. 90c ust. 2 pkt
1) ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2022 poz. 2554 z p6zniejszymi zmia-
nami), przyjeto ,Polityke wynagrodzen Czionkéw Zarzadu oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej Arctic Paper SA”. Na
mocy ww. ustawy spotki publiczne, w tym Spdtka, zostaty zobowigzane do przyjecia przez Walne Zgromadzenie
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Akcjonariuszy, w drodze uchwaly, Polityki Wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu i Cztonkéw Rady Nadzorczej, ktora
stanowi zasady ksztattowania wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej, a takze do publikacji sprawoz-
dania o wynagrodzeniach. Spétka wyptaca wynagrodzenie Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej wytacznie zgod-
nie z przyjeta Politykg. Przygotowana przez Spoétke Polityka zostata zredagowana zgodnie z zasadami zawartymi w
powotanej wyzej ustawie i odnosi sie do wymaganych elementéw zwigzanych z wynagrodzeniem i innymi warun-
kami zatrudnienia dla Cztonkéw Zarzadu i Cztonkéw Rady Nadzorczej. Polityka zostata zaopiniowana przez Komi-
tet Wynagrodzen dziatajgcy przy Radzie Nadzorczej, a takze przez Rade Nadzorcza.

11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki pozytywnie zaopiniowato sporzadzone przez Rade Nadzor-
czg sprawozdanie o wynagrodzeniach za rok 2024. Uchwata Walnego Zgromadzenia w wyzej wymienionym przed-
miocie ma charakter doradczy. Sprawozdanie zostato poddane weryfikacji przez biegtego rewidenta. Raport
niezaleznego biegtego rewidenta z wykonania ustugi dajgcej racjonalng pewnos¢ w zakresie oceny sprawozdania
0 wynagrodzeniach stanowito zatgcznik nr 2 do raportu biezgcego nr 11/2025 — ,Uchwaly podjete przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Arctic Paper SA w dniu 11 czerwca 2025 roku”.

Posiedzenia Komitetu Wynagrodzen odbyty sie: 18 lutego, 13 marca, 21 marca, 27 marca, 17 kwietnia.

Od dnia 9 lutego 2017 roku w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodzg nastepujgce osoby:
¢ Per Lundeen — Przewodniczgcy Komitetu Wynagrodzen;
¢ Thomas Onstad — Cztonek Komitetu Wynagrodzen;

* Roger Mattsson — Cztonek Komitetu Wynagrodzen.

Szczegotowy tryb dziatania Komitetu Wynagrodzen okresla Regulamin Komitetu Wynagrodzen.

Komitet Ryzyka

SKLAD | ORGANIZACJA KOMITETU RYZYKA

* Komitet Ryzyka sktada sie z co najmniej trzech Cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Komi-
tetu, powotanych przez Rade Nadzorczg sposréd swoich Cztonkéw. Co najmniej jeden Cztonek Komitetu
Ryzyka jest Cztonkiem Niezaleznym, a takze posiada kwalifikacje i doswiadczenie w dziedzinie finanséw.

¢ Cztonkowie Komitetu Ryzyka sg powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz kadencja Rady
Nadzorcze;.

¢ Przewodniczacy Komitetu Ryzyka jest wybierany wigekszoscig gtoséw sposrod jego Cztonkéw.

* Komitet Ryzyka dziata w oparciu o powszechnie uznane modele zarzadzania ryzykiem korporacyjnym (np.
COSO-ERM).

* Komitet Ryzyka spetnia funkcje doradcze i opiniotworcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spotki.

« Komitet Ryzyka realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat, wni-
oskéw, opinii i sprawozdan dotyczgcych zakresu jego zadan.

KOMPETENCJE KOMITETU RYZYKA

¢ Podstawowym zadaniem Komitetu Ryzyka jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwej
identyfikacji, oceny i kontroli potencjalnych ryzyk, czyli szans i zagrozen realizacji celéw strategicznych Spoiki,
ze szczegolnym uwzglednieniem ryzyka finansowego, zwigzanego zaréwno z czynnikami zewnetrznymi (np.
zmiennoscig kursow walut, stép procentowych, ogdinej sytuaciji gospodarczej na $wiecie), jak rowniez
wewnetrznymi (np. przeptywy pieniezne, zachowanie ptynnosci, odchylenia od budzetéw i prognoz finan-
sowych).
e Zadaniami Komitetu Ryzyka wynikajgcymi z nadzorowania procesu zarzgdzania ryzykiem sg w szczegodlnosci:
e nadzor nad prawidtowg identyfikacja, analizg i uszeregowaniem wedlug waznosci rodzajéw ryzyka wynika-
jacych ze strategii dziatania i prowadzonego rodzaju dziatalnosci;
e okreslenie prawidtowosci okreslenia poziomu akceptowalnego ryzyka dla Spotki;
e sprawdzanie czy dziatania stuzgce redukcji ryzyka sg zaplanowane i wprowadzone tak, by znalazto sie ono
na poziomie akceptowalnym dla Spotki;
* monitoring weryfikujacy okresowo prawidtowos$é oceny ryzyka przez Zarzad i skutecznosé narzedzi kontroli;
¢ nadzor nad wtasciwym informowaniem interesariuszy o ryzyku, strategiach ryzyka i narzedziach kontroli.
* Komitet Ryzyka moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw, jezeli uzna to za ko-
nieczne do wypetniania swoich obowigzkoéw.

Od dnia 5 sierpnia 2021 roku w sktad Komitetu Ryzyka wchodzg nastepujgce osoby:
¢ Per Lundeen — Przewodniczacy Komitetu Ryzyka;
e Zofia Dzik — Czionkini Niezalezna Komitetu Ryzyka;
¢ Roger Mattsson — Cztonek Komitetu Ryzyka.

Posiedzenie Komitetu Ryzyka odbyto sie 15 grudnia 2025 roku.
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INFORMACJA ZGODNIE Z WYMOGAMI SZWEDZKICH PRZEPISOW DOTYCZACYCH LADU
KORPORACYJNEGO

Arctic Paper SA jest spotka prawa polskiego, ktdrej akcje sg dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Warto-
$ciowych w Warszawie, a takze na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie. Spoétka jest pierwotnie notowana na gietdzie
warszawskiej oraz rownolegle na gietdzie sztokholmskiej. Spotki niezarejestrowane w Szwec;ji, ktorych akcje zo-
staty dopuszczone do obrotu na NASDAQ w Sztokholmie, powinny stosowac:

» zasady fadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym posiadajg siedzibe, lub

» zasady fadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym sg pierwotnie notowane, lub

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

Arctic Paper SA stosuje zasady opisane w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021”
(dalej ,Dobre praktyki”), ktére moga by¢ stosowane przez spoétki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie, a nie Kodeks szwedzki. W konsekwencji postgepowanie spotki Arctic Paper SA rozni sie od tego, ktére
jest okreslone w Kodeksie szwedzkim w nastepujgcych istotnych aspektach.

Zgromadzenie Akcjonariuszy

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

Powotywanie organow Spoétki

Polski model tadu korporacyjnego przewiduje dualistyczny system organéw Spotki, na ktéry skiada sie Zarzad,
organ wykonawczy, ktéry jest powotywany przez Rade Nadzorczg, ktéra z kolei nadzoruje dziatalno$¢ Spoiki i jest
powotywana przez Zgromadzenie Akcjonariuszy. Audytorzy sg wybierani przez Rade Nadzorcza.

Ani Dobre praktyki, ani zadne inne polskie przepisy nie wymagaja, by w Spoétce byta powotywana komisja doko-
nujgca wyboru kandydatéw, w zwigzku z czym komisja taka nie wystepuje wsréd organéw Spoétki. Kazdy akcjona-
riusz jest uprawniony do zgtaszania kandydatéw do Rady Nadzorczej. Odpowiednie informacje na temat
zgtoszonych kandydatéw do Rady Nadzorczej sg publikowane na stronie internetowej Spotki z odpowiednim wy-
przedzeniem, takim by wszyscy akcjonariusze mogli podjaé przemys$lang decyzje w glosowaniu nad uchwatg po-
wotujgcg nowego Czionka Rady Nadzorcze;j.

Zadania organéw Spotki

Zgodnie z zasadami dualistycznego systemu organéw Spétki zadania zwykle wykonywane przez Zarzad Spotki
prawa szwedzkiego sg wykonywane przez Zarzad lub Rade Nadzorczg Spotki prawa polskiego.

Zgodnie z przepisami polskimi Cztonkowie Zarzadu, w tym Dyrektor Generalny, bedacy prezesem Zarzadu, nie
moga prowadzi¢ dziatalnosci konkurencyjnej poza Spétkg. Prowadzenie innych rodzajéw dziatalnosci poza Spotkg
nie jest regulowane zaréwno w Dobrych praktykach, jak i przez inne polskie przepisy, ale pewne ograniczenia za-
warte sg zwykle w indywidualnych umowach o prace.

Wielkosc¢ i sktad organow Spétki

Sktad Rady Nadzorczej powinien spetniaé kryteria niezaleznosci, takie jak sa przyjete w Kodeksie szwedzkim. Jed-
nakze Zarzad — bedacy organem wykonawczym — sktada sie z oséb petnigcych funkcje wykonawcze w Arctic Pa-
per SA, tak wiec jego Cztonkowie nie mogg by¢ uwazani za niezaleznych od Spétki. Kadencja Cztonkéw Zarzadu,
tak samo jak Cztonkéw Rady Nadzorczej, wynosi trzy lata.

Przewodniczacy organéw Spotki

Rada Nadzorcza, a nie Zgromadzenie Akcjonariuszy, wybiera sposréd swoich Cztonkéw Przewodniczacego i jego
Zastepce.
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Postepowanie organéw Spotki

Zarowno regulamin Zarzadu, jak i regulamin Rady Nadzorczej jest uchwalany przez Rade Nadzorczg. Regulaminy
nie sg corocznie weryfikowane, ich weryfikacja i zmiana nastepuje w razie potrzeby. Te same zasady dotyczg regu-
laminéw Komitetéw dziatajgcych w ramach Rady Nadzorczej, ktére sg uchwalane przez Rade Nadzorcza. Dziata-
nia Dyrektora Generalnego nie sg osobno uregulowane, poniewaz jest on jednoczesnie Prezesem Zarzadu,

Wynagradzanie osob zasiadajacych w organach Spotki i kadry zarzadczej

Spdtka wyptaca wynagrodzenie Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej wytgcznie zgodnie z przyjetg przez Walne
Zgromadzenie Polityka Wynagrodzen.

Informacje na temat tadu korporacyjnego

Polskie zasady tadu korporacyjnego nie wymagaja tej samej szczegétowosci odnosnie do publikowanych informa-
cji, jaka jest wymagana przez Kodeks szwedzki. Jednakze informacje na temat Cztonkéw organéw Spoétki, Statutu
Spotki, wewnetrznych regulaminéw i podsumowania istotnych réznic pomigedzy szwedzkim a polskim ujeciem tadu
korporacyjnego i praw akcjonariuszy sg publikowane na stronie internetowej Spotki.

INFORMACJA ZARZADU ARCTIC PAPER SA O DOKONANIU WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ

Na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej Arctic Paper SA o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej przeprowa-
dzajgcej badanie rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Arctic Paper oraz rocznych jednost-
kowych sprawozdan finansowych Spotki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 roku zgodnie z przepisami
oraz na podstawie o$wiadczenia otrzymanego od PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig Audyt Sp.k. podjeto decyzje o wyborze spoétki PricewaterhouseCoopers Polska Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt Sp.k. jako audytora Spéiki i Grupy Arctic Paper SA do zbadania sprawozdan finanso-
wych za lata 2025 i 2026.

Zarzad Spotki informuje, ze wybdr firmy audytorskiej przez Rade Nadzorczg nastapit zgodnie z przepisami oraz
+Polityka i procedurg wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania ustawowego i dobrowolnego skonsoli-
dowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych spétki Arctic Paper SA z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg”.

Dodatkowo Zarzad Spéiki informuje, ze firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spet-
niali warunki do sporzgdzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznych skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Arctic Paper oraz jednostkowych sprawozdan finansowych Spoétki za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2025 roku zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i za-
sadami etyki zawodowe;.

Ponadto Zarzad Spéiki informuje, ze sg przestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytor-
skiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji. Grupa Arctic Paper posiada polityke
w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na jej rzecz przez firme audytorska,
podmiot powigzany z firma audytorska lub cztonka jego sieci, dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym
ustug warunkowo zwolnionych z zakazu swiadczenia przez firme audytorska.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu Dyrektor Zarzadzajacy Michat Jarczynski 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu Fabian Langenskiold 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem

elektronicznym

Wiceprezes ds. Sprzedazy i Marketingu
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OSWIADCZENIA ZARZADU

Doktadnos¢ i wiarygodnos¢ prezentowanych raportéw

Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper SA oswiadczajg, iz zgodnie z ich najlepsza wiedza:

* sprawozdanie finansowe Arctic Paper SA za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku i dane poréwnywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Spétki oraz jej wynik finansowy za 2025 rok;

* sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Arctic Paper SA w 2025 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢
oraz sytuacji Arctic Paper SA, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu Dyrektor Zarzadzajacy Michat Jarczynski 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Czionek Zarzadu Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu Fabian Langenskiéld 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym podpisem
. . . elektronicznym
Wiceprezes ds. Sprzedazy i Marketingu
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Sprawozdanie @
finansowe Arctic Paper SA
za rok zakonczony dnia

31 grudnia 2025 roku



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIA FINANSOWE

Jednostkowe sprawozdanie z zyskoéw i strat

Rok zakonczony Rok zakonczony
Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug 3.1. 15432 15180
Przychody z odsetek od pozyczek 3.1. 2816 2580
Przychody z dywidend 3.1 45 243 106 097
Przychody ze sprzedazy 3.1. 63 491 123 857
Koszt wiasny sprzedazy ustug logistycznych 3.2.4. (8 546) (8212)
Koszty z tytutu pozyczek otrzymanych (3811) (4 891)
Zysk (strata) ze sprzedazy 51134 110 754
Pozostate przychody operacyjne 753 154
Koszty ogolnego zarzgdu 3.2.4. (24 776) (22 970)
Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow 3.2.1. (424) 104 343
Pozostate koszty operacyjne (143) (257)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 26 544 192 024
Przychody finansowe 3.2.2. 7192 7 362
Koszty finansowe 3.2.3. (13 673) (5 755)
Zysk (strata) brutto 20 063 193 631
Podatek dochodowy 3.3. (4 011) 3661
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 16 052 197 292
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 16 052 197 292

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czgsé

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej
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Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 16 052 197 292
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w przysztych okresach spra-
wozdawczych:
Wycena instrumentéw finansowych 5.1,5.2. (1331) (2111)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych 253 401
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 4.6.2. (408) 433
Inne catkowite dochody (1 486) (1276)
Catkowite dochody 14 566 196 016

RAPORT ROCZNY 2025 ARCTIC PAPER SA

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czesé.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inacze;j.
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Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien
Nota 31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

AKTYWA

Aktywa trwate

Srodki trwate 945 1174
Aktywa niematerialne 1470 1319
Udziaty i akcje w spétkach zaleznych i wspolnych przedsigwzigciach 4.1.1. 1142 283 1070 752
Pozostate aktywa finansowe 4.2. 44 114 51218
Odroczony podatek dochodowy &3, 1463 5739
1190 275 1130 202

Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 4.3. 20 755 17 606
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3463 6118
Pozostate aktywa finansowe 4.2. 14 787 197
Pozostate aktywa niefinansowe 4.4. 12 082 10 349
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4.5. 19 660 176 985
70 747 211 256
SUMA AKTYWOW 1261 022 1341 458
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Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czgsé

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

39



Na dzien

Na dzien

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 4.6.1 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 4.6.3. 625 736 625 736
Pozostate kapitaty 4.6.4. 332 802 136 588
Réznice kursowe z przeliczenia 4.6.2. 2164 2571
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 4.6.5. (50 720) 130 520
979 269 964 703
Zobowiazania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 4.7. 31722 38 602
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego BISESH 2333 2 961
34 055 41 563
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu kredytow 4.7. 219 487 304 269
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 4.8.1. 16 715 17 829
Pozostate zobowigzania finansowe 4.8.2. 0 17
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 4.8. 8172 9274
Zobowigzania pracownicze 3212 3803
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 111 -
247 698 335192
Zobowiagzania razem 281753 376 755
SUMA PASYWOW 1261 022 1341 458
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Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czgsé

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej
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Jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 20 063 193 631
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 3.2.5. 434 423
Zyski/ Straty z tytutu réznic kursowych (3 736) 736
Utrata warto$ci udziatow 4.1.2. - (104 775)
Odsetki i dywidendy (netto) 2736 3764
Strata na dziatalno$ci inwestycyjnej (123) (30)
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych aktywow niefinansowych (4 881) (4 104)
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych (2 805) 7521
Podatek dochodowy 2 656 (5491)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu 4.7. (94 935) (73 467)
Zmiana stanu pozyczek wobec spétek zaleznych 4.2.1. (8817) (20 651)
Odsetki otrzymane od pozyczek udzielonych i cash-poolingu 3014 1966
Odsetki zaptacone w ramach cash-poolingu (3811) (4 891)
Pozostate 5772 (226)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (84 433) (5 596)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych 123 178
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych (359) (708)
Zwiekszenie udziatéw/podwyzszenie kapitatu w spétkach zaleznych (71 531) (5 000)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (71 766) (5530)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu 17) (38)
Sptata zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek 4.7. (42 933) (28 784)
Zmiana stanu kredytéw obrotowych 28 696 -
Kredyty otrzymane 4.7. 12 789 24 869
Odsetki zaptacone (2 469) (1817)
Dywidendy zaptacone 3.5. - (69 288)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (3935) (75 058)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 4.5. 176 985 264 150
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow (160 136) (86 184)
Réznice kursowe netto 2811 (981)
Srodki pienigzne na koniec okresu 4.5. 19 660 176 985

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czg$¢.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inacze;j.
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Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Réznice kursowe

Kapitat podsta- Kapitat z przeliczenia Zyski zatrzymane
Nota wowy zapasowy oddziatu zagr.  Pozostate kapitaty  / Niepokryte straty Razem
Na dzien 1 stycznia 2025 roku 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703
Zysk / (strata) netto za okres - - - - 16 052 16 052
Inne catkowite dochody za okres - - (408) (1078) - (1 486)
Catkowite dochody za okres - - (408) (1078) 16 052 14 566
Podziat wyniku finansowego 4.6.3. - - 197 292 (197 292) -
Wyptata dywidendy - - - - -
Na dzien 31 grudnia 2025 roku 69 288 625 736 2164 332 802 (50 720) 979 269

Roéznice kursowe

Kapitat podsta- Kapitat z przeliczenia Zyski zatrzymane
Nota wowy zapasowy oddziatu zagr.  Pozostate kapitaty / Niepokryte straty Razem
Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 808 2138 138 298 184 444 837 975
Zysk / (strata) netto za okres - - - - 197 292 197 292
Inne catkowite dochody za okres - - 433 (1710) - (1 276)
Catkowite dochody za okres - - 433 (1710) 197 292 196 016
Podziat wyniku finansowego - 181 928 - - (181 928) -
Woyptata dywidendy - - - - (69 288) (69 288)
Na dzien 31 grudnia 2024 roku 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703
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Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania
finansowego zatgczone na stronach od 43 do 76 stanowig jego integralng czg$¢

Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej
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NOTY DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje ogoélne

1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci
Sprawozdanie finansowe Arctic Paper SA obejmuje rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz zawiera dane po-
réwnawcze za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku. Niniejsze sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe
Arctic Paper SA (centrala) oraz dane finansowe oddziatu w Szwecji samodzielnie sporzgdzajgcego sprawozdanie
finansowe w walucie SEK.

Arctic Paper SA (dalej: ,Spétka”, ,Jednostka”) jest spotka akcyjng utworzong Aktem Notarialnym z dnia 30
kwietnia 2008 roku, ktdrej akcje znajdujg sie w publicznym obrocie. Siedziba Spétki miesci sie w Kostrzynie nad
Odra, przy ul. Fabrycznej 1. Spotka posiada tez oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szweciji, w
Goteborgu.

Spoétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Re-
jonowy w Zielonej Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000306944. Spoétce nadano numer statystyczny REGON 080262255. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spéfki jest dziatalno$¢ holdingowa na rzecz Grupy Kapitatowej Arctic
Paper.

Podmiotem bezposrednio dominujgcym Spotki jest Nemus Holding AB. Jednostkg dominujgca Grupy najwyz-
szego szczebla, ktéra sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jest Nemus Holding AB.

1.2. Identyfikacja jednostkowego sprawozdania finansowego
Spétka sporzadzita jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku, ktére zostato
zatwierdzone do publikacji w dniu 21 kwietnia 2026 roku.

1.3. Sklad Zarzadu Spotki
Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Zarzadu Spétki wehodzili:
¢ 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 Zarzadu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Spétki.

1.4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 21 kwietnia 2026 roku.

1.5. Inwestycje Spotki
Spotka posiada inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:
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Przedmiot dziatal-

Jednostka Siedziba nosci 31.12.2025 31.12.2024
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Polska, Fabryczna 1, Produkcja papieru 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100%
Arctic Paper UK Limited Wielka Brytania, 8 St Thomas Street Posrednictwo w 100% 100%
SE1 9RR Londyn sprzedazy
Arctic Paper Baltic States SIA totwa, K. Valdemara iela 33-20, Posrednictwo w 100% 100%
Riga LV-1010 sprzedazy
Arctic Paper Deutschland GmbH Niemcy, Am Sandtorkai 71, D-20457 Ham- Posrednictwo w 100% 100%
burg sprzedazy
Arctic Paper Benelux S.A. Belgia, Interleuvenlaan 62 bus 14, Posrednictwo w 100% 100%
B-3001 Heverlee sprzedazy
Arctic Paper Schweiz AG Szwaijcaria, Gutenbergstrasse 1, Posrednictwo w 100% 100%
CH-4552 Derendingen sprzedazy
Arctic Paper Italia srl Wiochy, Via Chiaravalle 7, 20 122 Mediolan ~ Posrednictwo w 100% 100%
sprzedazy
Arctic Paper Danmark A/S Dania, Korskildelund 6 Posrednictwo w 100% 100%
DK-2670 Greve sprzedazy
Arctic Paper France SAS Francja, 30 rue du Chateau des Rentiers, Posrednictwo w 100% 100%
75013 Paris sprzedazy
Arctic Paper Espana SL Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, Posrednictwo w 100% 100%
9-1 Barcelona sprzedazy
Arctic Paper Papierhandels GmbH Austria, Hainburgerstrasse 34A, Posrednictwo w 100% 100%
A-1030 Wieden sprzedazy
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. Polska, Okrgzna 9, Posrednictwo w 100% 100%
02-916 Warszawa sprzedazy
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Eikenga 11-15, Posrednictwo w 100% 100%
NO-0579 Oslo sprzedazy
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w 100% 100%
sprzedazy
Arctic Power Sp. z 0.0. (wczesniej Arctic Pa-  Polska, Fabryczna 1, Projekty energe- 100% 100%
per East Sp. Z 0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg tyczne
Arctic Paper Investment GmbH Niemcy, Am Sandtorkai 71, D-20457 Ham- Dziatalno$¢ spotek 100% 100%
burg holdingowych
Arctic Paper Investment AB ** Sweden, Box 383, 401 26 Goteborg Dziatalno$¢ spotek 100% 100%
holdingowych
Kostrzyn Packaging Sp. z o.0. Polska, ul. Fabryczna 1, Produkcja opakowan 50,00% 50%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Rottneros AB Szwecja, Box 144, Sunne Dziatalno$¢ spotek 55,02% 51,27%
holdingowych
Arctic Paper Fiber Solutions, INC.* USA, Corporation Trust Center Posrednictwo w 100,00% nd

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

sprzedazy

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

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku udziat w ogolnej liczbie gtoséw posiadany
przez Spétke w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi Spétki w kapitatach tych jednostek.
W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powzigt informacje o wynikach emisji nowych akcji w spétce Rottneros AB, w
tym o przydzieleniu Spoétce akcji wynikajgcych z prawa poboru oraz dodatkowych 10 000 000 nowych akcji (8,7%
akcji oferowanych) w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru. Przed dokonaniem powyzszej transakcji
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Spdtka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych 51,27% w kapitale zakltadowym i
51,27% w ogolnej liczbie gloséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w catosci przystugu-
jacego jej prawa poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spétka posiada tgcznie 146 904
045 akgji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlnej liczbie gloséw Rottneros.
Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zaktadowy spétki Rottneros wzrést o 114 428 943 SEK, z 153
393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji tgczna liczba akcji i gloséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akg;ji.

W okresie sprawozdawczym Spodtka utworzyta nowa jednostke zalezng w Stanach Zjednoczonych — Arctic Pa-
per 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% udziatow/akcji w kapitale spotki zalezne;.

2. Zasady rachunkowosci

2.1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjgtkiem po-
chodnych instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

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

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno-
$ci gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazu-
jacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

2.2. Oswiadczenie o zgodnosci
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdaw-
czosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE. MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”).

2.3. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego
Walutg funkcjonalng Spétki i walutg sprawozdawczg niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

2.4. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci
Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia sprawozdania finansowego sg spdéjne z tymi, ktére
zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spoétki za rok zakonczony 31 grudnia 2024.
Jednostka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie innych standardow, interpretacji lub zmian, ktére
zostaty opublikowane, lecz nie obowigzujg dla okresdw rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2025 roku.

2.5. Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje
W niniejszym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe standardy oraz zmiany
do obowigzujgcych standardéw, ktére weszty w zycie w 2025 roku:

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

W sierpniu 2023 r. Rada opublikowata zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”. Wpro-
wadzone zmiany majg utatwi¢ jednostkom ustalenie, czy dana waluta jest wymienialna na inng walute oraz oszaco-
wanie natychmiastowego kursu wymiany, w przypadku braku wymienialno$ci danej waluty. Ponadto, zmiany do
standardu wprowadzajg wymdg dodatkowych ujawnien 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 jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spétka nie zdecydowata o wcze$niejszym zastosowaniu

nastepujacych opublikowanych standardéw, interpretacji lub poprawek do istniejgcych standardow przed ich datg

wejscia w zycie:

a) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkami
stowarzyszonymi lub wspélnymi przedsiewzigciami. Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespéjnosci pomiedzy
MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy aktywa niepieniezne sprzedane lub wniesione do jed-
nostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia stanowig ,biznes” (ang. Business). W przypadku, gdy ak-
tywa 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
inwestorow.
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b) MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych”. W kwietniu 2024 r. Rada opubli-
kowata nowy standard MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych”. Standard ma zasta-
pi¢ MSR 1 — Prezentacja sprawozdan finansowych i bedzie obowigzywat od 1 stycznia 2027 r. Zmiany w stosunku
do zastepowanego standardu dotyczg gtéwnie trzech kwestii: sprawozdania z zysku lub strat, wymaganych ujaw-
nien dotyczacych miar wynikéw oraz kwestii zwigzanych z agregacja i dezagregacja informacji zawartej w spra-
wozdaniach finansowych. Opublikowany standard obowigzywat bedzie dla sprawozdan finansowych za okresy
rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie.

C

~

MSSF 19 ,Spdiki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej”. W maju 2024 r. Rada wydata nowy standard ra-
chunkowosci MSSF 19, ktéry mogg przyja¢ okreslone jednostki zalezne stosujace standardy rachunkowosci
MSSF w celu poprawy efektywnosci ujawnien w sprawozdaniach finansowych tych jednostek. Nowy standard
wprowadza uproszczone i ograniczone wymogi w zakresie ujawniania informacji. W rezultacie, kwalifikujgca sie
jednostka zalezna stosuje wymogi innych standardéw rachunkowosci MSSF z wyjatkiem wymogow dotyczacych
ujawniania informacji i zamiast tego stosuje ograniczone wymogi dotyczgce ujawniania informacji okre$lone w
MSSF 19. Uprawnione jednostki zalezne stanowig jednostki, ktore nie podlegajg tzw. odpowiedzialnosci publicz-
nej (ang. ,public accountability”) zdefiniowanej w nowym standardzie. Ponadto, MSSF 19 wymaga, aby najwyzsza
lub posrednia jednostka dominujgca w stosunku do tej jednostki, sporzgdzata publicznie dostepne skonsolido-
wane sprawozdania finansowe zgodnie ze Standardami Rachunkowosci MSSF. Uprawnione podmioty mogg zde-
cydowac 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.

d

-

Zmiany do MSSF 19 ,Spotki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informacji. W sierpniu 2025 r.
Rada opublikowata zmiany do MSSF 19, ktoére majg na celu wsparcie kwalifikujgcych sie jednostek zaleznych
poprzez ograniczenie wymogow dotyczacych ujawnien dla standardéw i zmian standardéw wydanych miedzy
lutym 2021 r. a majem 2024 r. Zmiany obejmujg nastepujace standardy: MSSF 18: Prezentacja i ujawnienia w
sprawozdaniach finansowych; Zmiany do MSR 7 i MSSF 7 - Umowy finansowania dostawcow; Zmiany do MSR
12 - Miedzynarodowa reforma podatkowa; Zmiany do MSR 21 - Brak wymienialnosci walut; Zmiany do MSSF 9 i
MSSF 7 - Klasyfikacja i wycena instrumentéw finansowych. Dzigki tym zmianom MSSF 19 uwzglednia wszystkie
aktualizacje standardow MSSF, ktore beda obowigzywac od 1 stycznia 2027 r., czyli daty wejscia w zycie MSSF
19.

e

~

Zmiany do MSR 21 “Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych - przeliczenie na walute prezentacyjng w warun-
kach hiperinflacji”. Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci ogtosita w listopadzie 2025 r. zmiany,
ktore wyjasniajg, w jaki sposéb spotki powinny przelicza¢ sprawozdania finansowe z waluty niehiperinflacyjnej na
walute hiperinflacyjna. Te zmiany o waskim zakresie maja na celu poprawe uzytecznosci uzyskanych informacji
w sposob efektywny kosztowo. Opracowane w odpowiedzi na opinie interesariuszy zmiany majg zmniejszy¢ roz-
norodnos¢ praktyk i zapewni¢ jasniejsze podstawy do raportowania w walucie hiperinflacyjnej. Zmiany w standar-
dzie MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych” beda obowigzywaé dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2027 r. Spétka moze zdecydowaé sie na ich wczesniejsze zastosowanie.

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

¢ doprecyzowanie daty ujecia i zaprzestania ujmowania niektérych aktywow i zobowigzan finansowych, ze zwol-
nieniem dla niektérych zobowigzan finansowych rozliczanych za posrednictwem elektronicznego systemu
przekazow pienigeznych;

* wyjasnienie i dodanie dalszych wytycznych dotyczacych oceny czy sktadnik aktywoéw finansowych spetnia
kryteria SPPI,

¢ dodanie nowych ujawnien dotyczacych niektérych instrumentéw, ktérych warunki umowne mogg zmieniaé
przeptywy pieniezne; oraz

» aktualizuje ujawnienia dotyczace instrumentow kapitatowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne cat-

kowite dochody (FVOCI).

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

g) Roczne zmiany do MSSF. Roczne zmiany MSSF” wprowadzajg zmiany do standardéw: MSSF 1 ,Zastosowanie
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 7 ,Instrumenty finan-
sowe: ujawnianie informacji’, MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finan-
sowe” oraz MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywdw pienigeznych”. Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz
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doprecyzowujg wytyczne standardéw w zakresie ujmowania oraz wyceny. Opublikowane zmiany obowigzujg dla
sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace sie z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

h) Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 ,Umowy odnoszgce sie do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw natural-
nych”. W grudniu 2024 r. Rada opublikowata zmiany, by poméc spétkom lepiej ujimowac skutki finansowe umoéw
odnoszgcych sie do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych, ktére czgsto majg forme umow za-
kupu energii (PPA). Obecne wytyczne mogg w petni nie oddawac¢ wptywu tych umoéw na wyniki spotki. Aby umoz-
liwi¢ spotkom lepsze odzwierciedlenie tych uméw w sprawozdaniu finansowym, Rada wprowadzita zmiany do
MSSF 9 Instrumenty finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia. Zmiany te obejmuja:

* doprecyzowanie stosowania kryterium “wtasnego uzytku”;

* dozwolenie rachunkowosci zabezpieczen w przypadku, gdy umowy te wykorzystywane sg jako instrumenty
zabezpieczajace;

* dodanie nowych ujawnien, by umozliwi¢ interesariuszom zrozumienie wptywu tych uméw na wyniki finansowe
i przeptywy pieniezne

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

i) MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”. Standard ten pozwala jednostkom, ktére sporzadzajg spra-
wozdanie 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 rachun-
kowosci. Dla poprawienia poréwnywalnosci, z jednostkami ktére stosujg juz MSSF i nie wykazujg takich kwot,
zgodnie z opublikowanym MSSF 14 kwoty wynikajgce z dziatalnosci o regulowanych cenach, powinny podlega¢
prezentacji w odrebnej pozycji zaréwno w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskow i strat oraz
sprawozdaniu z innych catkowitych dochodéw. Decyzjg Unii Europejskiej MSSF 14 nie zostanie zatwierdzony.

Spdtka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zo-
stata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w Swietle przepiséw Unii Europejskie;j.

2.7. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej
Waluta funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spotki jest korona szwedzka. Na dzien bilansowy aktywa i zobowig-
zania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spotki po kursie obowigzujgcym w tym dniu, a jego sprawozda-
nie z zyskow i strat jest przeliczane po srednim kursie wymiany za dany okres obrotowy.

Roéznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia s ujimowane w innych catkowitych dochodach i aku-
mulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego — réznice kursowe z przeliczenia.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeli-
czane na zlote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego $red-
niego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztéw) finanso-
wych lub w przypadkach okreslonych zasadami (politykg) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci aktywéw.
Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg wy-
kazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepienigzne ujmowane wedtug warto-
$ci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwe;.
Na potrzeby wyceny bilansowej zostaty przyjete nastepujgce kursy:
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31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

UsD 3,6016 4,1012
EUR 4,2067 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

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
DKK 0,5681 0,5774
NOK 0,3619 0,3705
GBP 4,9503 5,0868
CHF 4,5255 4,5231

Do przeliczenia aktywow i zobowigzan oddziatu zagranicznego na dzien 31 grudnia 2025 roku zastosowano kurs
SEK/PLN 0,3908 (31 grudnia 2024 roku: 0,3731). Do przeliczenia pozycji w catkowitych dochodach za rok zakon-
czony 31 grudnia 2025 r. zastosowano kurs SEK/PLN 0,3833 (za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku: 0,3768)
stanowigcy srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtaszanych przez NBP w 2025 roku.

2.8. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Sporzadzenie jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia pewnych zatozen
oraz dokonania szacunkow i osadow, ktore wplywajg na przyjete zasady rachunkowosci oraz wielkosci wykazane
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Zatozenia i szacunki wynikajg z dotychczasowych doswiadczen oraz
innych czynnikéw, w tym przewidywan odnos$nie do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydaja sie zasadne.
Uzyskane w ten sposéb oszacowania ksiegowe z definicji rzadko pokrywac sie beda z faktycznymi rezultatami.
Oszacowania i osady ksiegowe podlegajg regularnej weryfikacji.

Istotne zasady rachunkowo$ci oraz istotne wartosci oparte na osadach i szacunkach zostaty przedstawione jako
element poszczegodlnych not objasniajgcych do jednostkowego sprawozdania finansowego.

3. Noty objasniajace do jednostkowego sprawozdania z wyniku finansowego | innych catkowitych dochodéw

3.1. Przychody

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

SWIADCZENIE USLUG

Spétka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $wiadcze-
nia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi klientowi. W odniesieniu do uméw dotyczacych ustug
ciggtych, na podstawie ktérych Spdtka ma prawo do otrzymania od klienta wynagrodzenia w kwocie, ktéra odpo-
wiada bezposrednio wartosci, jakg dla klienta ma $wiadczenie dotychczas wykonane, Spétka ujmuje przychéd w
kwocie, ktéra ma prawo zafakturowac.

Arctic Paper SA jest spotka holdingowa. Spétka swiadczy ustugi dla spétek w Grupie i sg to gtéwnie ustugi do-
radcze i logistyczne. Przychody sg rozpoznawane w czasie w miare $wiadczenia ustug. Poniewaz Spétka ma
prawo do otrzymania wynagrodzenia od klientdw w kwocie, ktéra odpowiada bezposrednio wartosci, jakg dla klien-
téw ma $wiadczenie dotychczas wykonane przez jednostke, Spétka ujmuje przychéd w kwocie, ktérg ma prawo
zafakturowac.
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ODSETKI

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w miare ich naliczania (z uwzglednieniem metody efektyw-
nej stopy procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wpltywy pieniezne przez szacowany okres zycia
instrumentow finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywoéw finansowych. W
przychodach podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotka rozpoznaje odsetki wytgcznie od pozyczek i cash poo-
lingu udzielonych spétkom powigzanym (w odréznieniu od odsetek od lokat i innych zwigzanych z dziatalno$cig
finansowa i wykazywanych w dziatalnosci finansowe;j).

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

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Ponizsza tabela przedstawia przychody z dziatalnosci operacyjnej Spotki tj. przychody ze sprzedazy ustug (przy-
chody z uméw z klientami), a takze z odsetek i dywidend w latach 2024-2025 w ujeciu geograficznym.

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Przychody z uméw z klientami

- Polska 4206 4155
- Szwecja 11 226 11 026
15 432 15180

Pozostate przychody (dywidendy i odsetki)
- Polska 42794 92 188
- Szwecja 1247 16 489
-inne 4018 -
48 059 108 677
Razem 63 491 123 857

Powyzsza informacja o przychodach oparta jest na danych o siedzibach spétek zaleznych od Arctic Paper SA.

Przychody z tytutu $wiadczenia ustug (zarzadcze, logistyczne) stanowig przychody ujmowane w miare uptywu
czasu. Spodtka stosuje zwykle 14- lub 21-dniowy termin ptatnosci i nie otrzymuje ptatnosci przed zakonczeniem
ustugi.

3.2. Pozostate przychody i koszty

3.2.1. Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Odpis z tytutu utraty wartosci aktywéw finansowych (Arctic Paper Mochenwangen GmbH) (424) (432)
Odwrdcenie odpisu z tytutu utraty warto$ci udziatéw (Arctic Paper Investment AB) - 104 775
Razem (424) 104 343

3.2.2. Przychody finansowe

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Przychody z tytutu odsetek od $rodkéw na rachunkach bankowych 1660 4 340
Ustugi finansowe 5532 3022
Razem 7192 7 362
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3.2.3. Koszty finansowe

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Odsetki od pozyczek i pozostatych zobowigzan 1301 1134
Ujemne réznice kursowe 1025 619
Koszty gwarancji 3 446 3112
Koszty finansowe zwigzane z rozliczeniem kredytu 5897 -
Pozostate koszty finansowe 2004 890
Razem 13 673 5755

3.2.4. Koszty wedtug rodzajow

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Amortyzacja 434 423
Materiaty 222 167
Ustugi obce 16 180 15619
Podatki i optaty 261 225
Wynagrodzenia 12 039 11 358
Swiadczenia na rzecz pracownikéw 2051 1980
Pozostate koszty rodzajowe 2135 1411

33322 31182
Odsetki nieujete w kosztach wg rodzaju 3811 4 891
Razem 37132 36 074

3.2.5. Koszty amortyzacji

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 420 410
Amortyzacja aktywéw niematerialnych 14 12
434 423

Przypadajgce na:
- dziatalnos¢ kontynuowang 434 423

3.2.6. Koszty swiadczen pracowniczych

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Wynagrodzenia 12 039 11 358
Koszty ubezpieczen spotecznych 2051 1980
Razem 14 090 13 338
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3.3. Podatek dochodowy
Od 1 stycznia 2022 roku Spoétka 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 skfad
PGK wchodza Arctic Paper SA jako spotka dominujgca oraz Arctic Paper Kostrzyn SA jako spétka zalezna. Pod
koniec 2024 roku Podatkowa Grupa Kapitatowa dokonata zmiany umowy w zakresie przedtuzenia okresu funkcjo-
nowania grupy na czas nieokreslony. Umowa PGK zostata zgtoszona przez Arctic Paper SA, wskazang jako spotke
dominujgca w Podatkowej Grupie Kapitatowej Arctic Paper, w Pierwszym Mazowieckim Urzedzie Skarbowym.

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

PODATEK BIEZACY

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie w wysoko-
$ci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych w Polsce i w Szwegcji (podlegajgcych zwrotowi od
organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycz-
nie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.

PODATEK ODROCZONY

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan bilansowych w
stosunku do réznic przejsciowych wystepujgcych na dzien bilansowy migdzy wartoscig podatkowg aktywoéw i zobo-
wigzan a ich warto$cig bilansowg wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych.
Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejscio-
wych, jak rowniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na
nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania,

ktory pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice, aktywa i straty.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilan-
sowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatko-
wania wystarczajgcego do czgsciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega ponowne;j
ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci odzwierciedlajgcej prawdopodobienstwo osiggnie-
cia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego skfadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastoso-
waniem stawek podatkowych w Polsce i w Szwecji, ktére wedtug przewidywan bedg obowigzywaé w okresie, gdy
sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i
przepisy podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy lub takie, ktorych obowigzywanie w przysztosci jest pewne
na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem lub
stratg: w innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposred-
nio w kapitale wkasnym dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wiasnym.

Spotka kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczo-
nego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do prze-
prowadzenia kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku i odroczony podatek
dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

3.3.1. Obcigzenie podatkowe
Gtéwne skiadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku
przedstawiajg sie nastepujgco:
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Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego
Odroczony podatek dochodowy

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat

3.3.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

(111)

(3 900)

(4011)

@)

3664

3 661

Uzgodnienie podatku dochodowego od zysku (straty) brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki po-
datkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Spoétki za rok zakofnczony dnia
31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku, przedstawia sie nastepujgco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem z dziat. kontynuowanej 20 063 193 631
Podatek wedlug ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej (3812) (36 790)
w Polsce, wynoszacej odpowiednio 19%

Przychody z tytutu dywidend 8 596 20 158
Wplyw zamortyzowanego kosztu kredytu na kalkulacje odsetek - 532
Korekty z tytutu zaksiggowanych i niezaptaconych odsetek 240

Koszty trwale niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw (194) (84)
Nieujete straty podatkowe (4 719) -
Niezrealizowane réznice kursowe (18) -
Korekta podatku dochodowego z poprzednich lat (4 410) 19
Nieujete pozostate przychody/koszty przej$ciowe 386 -
QOdpisy z tytutu trwalej utraty wartosci udziatéw i pozyczek (81) 19 825
Podatek dochodowy (obciazenie) ujety w zysku lub stracie (4 011) 3661

3.3.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozyciji:

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Wycena kredytéw w zamortyzowanym koszcie -

Dodatnie réznice kursowe 2333
Amortyzacja aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania —
Wycena IRS -
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 2333

1166

1532

10

253

2961

(1 166)
801
(10)

(253)

(628)

614

424

253

1291

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikajgce z nierozliczonych strat podatkowych sag rozpoznawane, gdy reali-
zacja wynikajgcych z nich korzysci podatkowych poprzez wygenerowanie przez jednostke w przysztosci dochodu

do opodatkowania jest prawdopodobna.
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Bilans

Zyski i straty

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Niezafakturowane zobowigzania oraz rezerwy urlopowe i na wynagro- 1100 1206 106 56
dzenia

Naliczone odsetki od pozyczek otrzymanych i obligaciji 313 100 (213) (100)
aktywo ze straty podatkowe;j - 4237 4237 (4 237)
Pozostate 50 196 145 (174)
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 1463 5739 4274 (4 455)
Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 3019 (1873)

Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego ujmowana w innych
catkowitych dochodach

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

w tym:

Wycena instrumentéw finansowych

253

401

253

894

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikajgce z nierozliczonych strat podatkowych sag rozpoznawane, gdy reali-

zacja wynikajgcych z nich korzysci podatkowych poprzez wygenerowanie przez jednostke w przysztosci dochodu

do opodatkowania jest prawdopodobna.

Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie zostato rozpoznane:

» dla strat podatkowych i uiemnych réznic przejsciowych, poniewaz nie jest prawdopodobne, ze osiggniety zosta-
nie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli na wykorzystanie korzysci podatkowych z nimi zwigzanych;

» dla odpisoéw aktualizujgcych udziaty w jednostkach zaleznych, poniewaz nie jest prawdopodobne, ze te roznice
przejsciowe odwrdcg sie w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Straty podatkowe, na ktorych nie rozpoznano aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, wygasajg w

latach 2026-2030.

2025

2025

2024

2024

Odpisy aktualizujgce udziaty w jednostkach zaleznych

Straty podatkowe

3.4. Zysk (strata) przypadajacy na jedng akcje

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Wartos¢ brutto

(133 663)
32709

(100 955)

Efekt podatkowy

(25 396)
6215

(19 181)

Wartos¢ brutto

(134 086)
12 869

(121 218)

Efekt podatkowy

(25 476)
6 682

(18 795)

Spdtka nie posiada instrumentéw powodujacych rozwodnienie potencjalnych akcji zwyktych. W zwigzku z tym roz-
wodniony zysk na akcje rowny jest podstawowemu zyskowi na akcje Spéiki i oblicza sie jako iloraz zysku przypa-
dajgcego na akcjonariuszy Spotki oraz sredniej wazonej liczby akcji zwyktych w ciggu roku.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku oraz akcji, ktére postuzyty do wyliczenia zysku na jedng akcje

i rozwodnionego zysku na akcje:
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Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 16 052 197 292
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 akciji 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona rozwodniona liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Zysk na akcje (w PLN) 0,23 2,85
Rozwodniony zysk na akcje (w PLN) 0,23 2,85

3.5. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

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

Dywidendy sg wypfacane w oparciu o zysk netto wykazany w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finanso-
wym Arctic Paper SA po pokryciu strat z lat ubiegtych.

W dniu 15 maja 2025 roku Zarzad poinformowat, iz w zwigzku z opublikowaniem wynikéw finansowych za 1
kwartat 2025 roku Spéitki oraz spotki zaleznej Rottneros AB, postanowit zmieni¢ pierwotng rekomendacje doty-
czgca podziatu zysku za 2024 rok, o ktérej informowat raportem biezacym nr 04/2025 z dnia 18 lutego 2025 roku.
Zarzad Emitenta podjat decyzje o rekomendowaniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenia zysku
netto Spotki za rok 2024 w wysokosci 197 291 617,02 zt (sto dziewiecdziesiat siedem milionéw dwiescie dziewiec-
dziesigt jeden tysiecy szesc¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) w catosci na kapitat rezerwowy Spdiki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spéiki, po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzgdu w przed-
miocie podziatu zysku, postanowito przeznaczy¢ cato$¢ zysku netto Spdtki za rok obrotowy 2024, w wysokosci
197 291 617,02 zt (stownie: sto dziewiecdziesigt siedem miliondw dwiescie dziewiecdziesiat jeden tysiecy szeséset
siedemnascie ztotych i dwa grosze) na kapitat rezerwowy Spétki.

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 Zarzgdu z dnia 11
lipca 2022 roku i nie bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu Spotki wyptaty dywidendy.

4. Noty objasniajace do jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

4.1. Inwestycje w jednostkach zaleznych

4.1.1. Udzialy i akcje w spotkach zaleznych i wspdlnych przedsiewzieciach

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

UDZIALY | AKCJE W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH

Udzialy i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach wykazywane sg wedtug
kosztu historycznego, po uwzglednieniu odpisow z tytutu utraty wartosci.
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Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Arctic Paper Kostrzyn S.A. 442 535 442 535
Arctic Paper Munkedals AB 88 175 88 175
Rottneros AB 170 747 101 616
Arctic Paper Investment AB, w tym: 390 567 390 567
Arctic Paper Investment AB (udziaty) 307 858 307 858
Arctic Paper Investment AB (pozyczki) 82 709 82 709
Arctic Paper Investment GmbH - -
Arctic Paper Investment GmbH (udziaty) 120 031 120 031
Arctic Paper Investment GmbH (odpis z tytulu utraty wartosci) (120 031) (120 031)
Arctic Paper Sverige AB 2936 2936
Arctic Paper Sverige AB (udziaty) 11721 11721
Arctic Paper Sverige AB (odpis z tytulu utraty wartosci) (8 785) (8 785)
Arctic Paper Danmark A/S 2947 2947
Arctic Paper Danmark AB (udziaty) 5539 5539
Arctic Paper Danmark A/S (odpis z tytutu utraty wartosci) (2 592) (2 592)
Arctic Paper Deutschland GmbH 4977 4977
Arctic Paper Norge AS 516 516
Arctic Norge AS (udziaty) 3194 3194
Arctic Paper Norge AS (odpis z tytulu utraty wartosci) (2 678) (2 678)
Arctic Paper ltaly srl 738 738
Arctic Paper UK Ltd. 522 522
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 406 406
Arctic Paper Benelux S.A. 387 387
Arctic Paper France SAS 326 326
Arctic Paper Espana SL 196 196
Arctic Paper Papierhandels GmbH 194 194
Arctic Paper Power Sp. z 0.0. (poprzednio Arctic Paper East Sp. z 0.0.) 10 000 7 600
Arctic Paper Baltic States SIA 64 64
Arctic Paper Schweiz AG 61 61
Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 25990 25990
Razem 1142 284 1070 752

Wartos¢ inwestycji w spotkach zaleznych przyjeta zostata na podstawie kosztu historycznego. W roku 2025 roku
nastgpita doptata do kapitatu zaktadowego spétki Arctic Power Sp. z 0.0. w kwocie 2 400 tys. PLN oraz zakup akg;ji

Rottneros AB w kwocie 69 131 tys. PLN.
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4.1.2. Utrata wartosci inwestycji w jednostki zalezne

Istotne szacunki i osady

Proces szacowania wartosci uzytkowej wymaga zastosowania szeregu istotnych zatozen oraz osadoéw, ktére w
istotny sposob wptywajg na poziom oszacowanej wartosci. Kluczowe zatozenia obejmowaty w szczegolnosci pro-
gnozowany wolumen sprzedazy, ceny surowcow, poziom kosztow operacyjnych, przyjetg stope dyskontowg oraz
stope wzrostu w okresie rezydualnym. Zatozenia te zostaty okreslone w oparciu o najlepszg wiedze Zarzadu, histo-
ryczne dane finansowe, aktualne uwarunkowania rynkowe oraz dostepne prognozy ekonomiczne.

Szacunki dotyczgce przysztych przeptywdw pienigznych oraz kluczowych parametréw wyceny obarczone sg
niepewnoscig wynikajacg z faktu, ze opierajg sie na danych nieobserwowalnych oraz przewidywaniach dotycza-
cych przyszlych zdarzen, ktére mogg odbiega¢ od rzeczywistych wynikow. W szczegdlnosci zmiany warunkow
rynkowych, poziomu popytu, cen surowcow, jak rowniez kurséw walutowych i kosztu kapitatu, moga istotnie wpty-
ngc na przyszte wyniki operacyjne oraz na wartos¢ uzytkowg inwestycji.

W zwigzku z powyzszym, ostateczne wyniki przeprowadzonej analizy sg wrazliwe na zmiany przyjetych za-
tozen, a rzeczywiste rezultaty moga rézni¢ sie od dokonanych szacunkow.

Test na utrate wartosci inwestycji w jednostki zalezne

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Zarzad przeprowadzit ocene wystagpienia przestanek utraty wartosci inwestycji w
jednostki zalezne. Na bazie analizy Zarzad ocenit, ze nie wystgpity przestanki do przeprowadzenia w spotkach
zaleznych i wspolnych przedsiewzieciach testéw utraty wartosci w odniesieniu do udziatéw w spétkach Arctic Paper
Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals oraz Arctic Paper Grycksbo (bezposrednio i wytacznie kontrolowanym przez
Arctic Paper Investment AB, w ktérym Jednostka Dominujgca posiada 100% udziatow).

Na skutek przeprowadzonej analizy zdecydowano o koniecznosci przeprowadzenia testu utraty wartosci inwe-
stycji w jednostke zaleznag Rottneros AB. O koniecznosci przeprowadzenia testu inwestycji w Rottneros AB zadecy-
dowato osiggniecie nizszych wynikdw niz te, ktore byty oczekiwane przez Zarzad Spotki zrealizowane na skutek
uwarunkowan rynkowych, takich jak czynniki makroekonomiczne oraz nizszy popyt w segmencie celulozy produko-
wanej przez Rottneros AB.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka przeprowadzita test utraty wartosci udziatéw w spoéice Rottneros AB.
Oszacowana wartos¢ inwestycji (wartos¢ odzyskiwalna) udziatéw w Rottneros AB zostata okreslona jako wartos¢
uzytkowa Rottneros okreslonej metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych na dzieh 31 grudnia 2025 roku,
ktéra wyniosta 799 577 tys. PLN, podczas gdy wartos¢ bilansowa inwestycji w Rottneros AB na dzien 31 grudnia
2025 roku wyniosta 170 747 tys. PLN. Test nie wykazat konieczno$ci dokonania odpisu aktualizujagcego wartos¢ tej
inwestycji.

Ponizej opisano kluczowe zatozenia testu na utrate wartosci przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Kluczowe zatozenia zastosowane do obliczenia wartosci uzytkowej

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 -

W przeprowadzonym tescie przyjeto, ze Rottneros AB bedzie kontynuowat dziatalnos¢ w okresie rezydualnym.
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Ponizsza tabela przedstawia analize wrazliwosci testu na utrate wartosci przeprowadzonego na 31 grudnia 2025 roku.

Parametr Srednioroczna zmiana parametru o Wptyw na warto$¢ Wptyw na warto$¢
uzytkowg aktywow uzytkowg aktywow

31 grudnia 2025 roku

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) +1 p.p. brak brak
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym +1 p.p. brak brak
Kurs walut USD/SEK +1 p.p. brak brak
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) -1 p.p. brak brak
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym -1 p.p. brak brak
Kurs walut USD/SEK -1 p.p. brak brak

W przypadku pozostatych spoétek nie zidentyfikowano przestanek do przeprowadzenia testu na utrate wartosci.

4.2. Pozostate aktywa finansowe

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

AKTYWA FINANSOWE

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

e wyceniane w zamortyzowanym koszcie: Spotka do wyceny aktywdw finansowych wycenianych w zamortyzo-
wanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy procentowej; sa to naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki
udzielone, pozostate naleznosci finansowe oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty;

¢ wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sa to gtéwnie instrumenty pochodne niewyznaczone dla
celéw rachunkowosci zabezpieczen;

¢ instrumenty finansowe zabezpieczajgce: Instrumenty finansowe zabezpieczajgce (SWAPY na stope procen-
towq) podlegajg wycenie zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen ujetymi wg MSSF 9.

Spotka kwalifikuje aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznosci od modelu biznesowego zarzgdzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywdw pienieznych dla danego sktadnika aktywow
finansowych. Spétka dzieli aktywa finansowe na dtugo- i krotkoterminowe.

Spétka pozyczki udzielone oraz odsetki od pozyczek wykazuje w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych w
przeptywach z dziatalnosci operacyjne;.

Spdtka uznaje sktadnik aktywdw finansowych za przeterminowany, gdy jest on przeterminowany o wigcej niz 90
dni.

Spotka uznaje, ze instrumenty finansowe majg niskie ryzyko kredytowe, jesli rating instrumentu jest w ramach
tzw. ,investment grade” — w zaleznosci od agencji dokonujgcej ratingu.
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Na dzien
Termin sptaty 31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Krétkoterminowe

Pozyczka udzielona Arctic Paper Grycksbo AB 2024 ¢ - 140
- kwota: 8.400 tys. EUR (odsetki naliczone)
Pozyczka udzielona Arctic Paper Grycksbo AB 2030* 5743 57
- kwota: 1 324 tys. EUR (pozyczka BIO25 oraz odsetki naliczone)
Pozyczka udzielona Arctic Paper Power Sp. z 0.0 2026* 9045 -
- kwota:8 600 tys.PLN (oraz odsetki naliczone)
Pozyczki udzielone Arctic Paper Mochenwangen GmbH 29711 29 288
- kwota: 6.643 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 30 269 30 269
- kwota: 6.992 tys. EUR
Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow (59 980) (59 557)
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH i Arctic Paper Mochenwangen GmbH
14 788 197
*mozliwo$c¢ sptaty na zadanie w terminie 14 dni
Na dzien Na dzien

Termin sptaty 31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Dlugoterminowe

Pozyczka udzielona Arctic Paper Grycksbo AB 2030* 31722 24 869
- kwota: 7 505 tys. EUR (Pozyczka BI025)
Pozyczka udzielona Arctic Paper Power Sp. z 0.0 2026* - 14 453
- kwota: 8 600 PLN + odsetki naliczone
Pozyczka udzielona Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 2031* 11 384 10 565
kwota: 9 900 tys PLN+ odsetkii naliczone
Pozyczka udzielona Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 2033* 1007 -
kwota: 1 000 tys. PLN + odsetki naliczone
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 4286 4286
- kwota: 990 tys. EUR
Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow (4 286) (4 286)
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH
Wycena instrumentéw finansowych - 1331
44 114 51218
Pozostate aktywa finansowe razem 58 901 51415
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4.2.1. Zmiana na pozyczkach w roku 2025

Roéznice kur- Odsetki Utworzenie
1.01.2025 Wptywy Wydatki sowe naliczone odpisu 31.12.2025
Arctic Paper Grycksbo AB 140 140 0
Arctic Paper Grycksbo AB Bio25 24 926 1638 12789 (338) 1726 37 465
Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 10 565 1000 826 12 391
Arctic Power Sp. z.0.0. 14 453 6 149 742 9045
Arctic Paper Mochenwangen 424 (424)

4.3. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z
uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na naleznosci oszacowywany jest wedtug zasad przedsta-
wionych w nocie 7.1. Ponadto odpis indywidualny jest oszacowywany wtedy, gdy Sciagnigcie petnej kwoty nalezno-
Sci przestato by¢ prawdopodobne.

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

Naleznosci budzetowe prezentowane sg w ramach naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nalezno-
Sciach, z wyjatkiem naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych, ktére stanowig w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej odrebng pozycje. Sg to naleznosci z tytutu podatku dochodowego od jednostki wchodzacej w
sktad Podatkowej Grupy Kapitatowe;.

Utrata wartosci naleznosci

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka ocenia, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywoéw
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 (z wyjatkiem inwestycji w aktywa kapitatowe oraz aktywa kontraktowe). Model utraty
wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych. Najistotniejszg pozycjg aktywoéw finansowych w sprawozdaniu
finansowym Spéiki, 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-miesiecznym
oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu finanso-
wego. W przypadku naleznos$ci 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 aktywa.

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

e grupa 1 — obejmuje naleznosci handlowe, do ktérych zastosowano podej$cie uproszczone do wyceny oczeki-

wanych strat kredytowych w catym okresie zycia nalezno$ci, z wyjatkiem nalezno$ci zaliczonych do grupy 2;

e grupa 2 — obejmuje naleznosci handlowe zidentyfikowane indywidualnie jako niesciggalne.

Spétka stosuje model uproszczony do wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu do-
staw i ustug. W modelu uproszczonym Spétka nie monitoruje zmian poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia
instrumentu oraz szacuje oczekiwang strate kredytowag w horyzoncie do terminu zapadalnosci instrumentu. Dla
celéw oszacowania oczekiwanej straty kredytowej Spétka wykorzystuje matryce rezerw oszacowang na podstawie
historycznych pozioméw sptacalnosci oraz odzyskéw z naleznosci od kontrahentéw. Oczekiwana strata kredytowa
jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz aktualizowana na
kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od liczby dni przeterminowania danej nalezno-
$ci.
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Spétka posiada naleznosci handlowe i aktywa finansowe wytgcznie od jednostek powigzanych, przy okreslaniu
oczekiwanych strat kredytowych analizuje wiec budzety tych spdtek, ktére uwzgledniajg réwniez czynniki makroek-
onomiczne.

Przy ustalaniu, czy ryzyko kredytowe sktadnika aktywow finansowych znacznie wzrosto od momentu poczatko-
wego ujecia oraz przy szacowaniu oczekiwanych strat kredytowych, Spoétka bierze pod uwage racjonalne i mozliwe
do udokumentowania informacje, ktére sg istotne i dostepne bez nadmiernych kosztéw lub wysitku. Spétka za-
ktada, ze ryzyko kredytowe sktadnika aktywow finansowych znacznie wzrosto, jesli uptynie wiecej niz 60 dni po

terminie ptatnosci.

Spétka nie posiada naleznosci wymagalnych w okresie dtuzszym niz 12 miesiecy.

Na dzien
Nota 31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 71. 50 539 47 349
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 127 168
Naleznosci ogétem (brutto) 50 666 47 517
Odpis aktualizujgcy naleznosci (29 911) (29 911)
Naleznosci netto 20 755 17 606

Na dzien 31 grudnia 2025 roku tgczna skumulowana warto$¢ odpiséw krétkoterminowych naleznosci od AP Invest-

ment GmbH oraz AP Mochenwangen GmbH to 29 911 tys. PLN.
Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie 7.1.

Wiekowanie naleznosci z tytutu dostaw i ustug na dzien 31 grudnia 2025

ponad

biezace 1-30 31-90 91-180 181-365 365

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 20628 20157 469 0 0 0 2

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 127 37 13 4 52 3 18

Naleznosci netto 20755 20194 482 4 52 3 20
4.4. Pozostale aktywa niefinansowe

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Ubezpieczenia 198 140
VAT do zwrotu 11 031 7 481
Rozliczenie kosztéw dotyczgcych finansowania - 1691
Pozostate 853 1037
Razem 12 082 10 349
- dlugoterminowe - -

- krétkoterminowe 12 082 10 349

12 082 10 349
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4.5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuija $rodki pie-
niezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym 3
miesiecy, a takze lokaty, o dtuzszym okresie zapadalnosci, pod warunkiem, ze sg ptatne na zadanie.

Saldo srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow wykazane w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych sktada sie
z okreslonych powyzej sSrodkow pienieznych i ich ekwiwalentow.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

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

Lokaty krétkoterminowe sg dokonywane na rozne okresy, od jednego dnia do 6 miesiecy, w zaleznosci od aktu-
alnego zapotrzebowania Spotki na srodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procento-
wych. Na dzien 31.12.2025 Spétka nie miata zawartych lokaty krétkoterminowych.

Wartos¢ godziwa srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31 grudnia 2025 roku wynosi 19 660 tys.
PLN (31 grudnia 2024 roku: 176 985 tys. PLN).

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Srodki pieniezne w banku i w kasie
Lokaty krotkoterminowe

Razem

4.6. Kapitat podstawowy i pozostate kapitaly

4.6.1. Kapitat podstawowy

Kapitat akcyjny

19 660 101 642

- 75 343

19 660 176 985
Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Akcje zwykte serii A
Akcje zwykte serii B
Akcje zwykte serii C
Akcje zwykte serii E
Akcje zwykte serii F
Catkowita liczba akcji

Wartos¢ kapitatu podstawowego (w PLN)

50 000 50 000

44 253 500 44 253 500
8 100 000 8100 000
3000 000 3000 000
13 884 283 13 884 283
69 287 783 69 287 783
69 287 783 69 287 783

Wartosé nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg obecnie warto$¢ nominalng wynoszacg 1 PLN i zostaty w petni optacone.

Nabywanie akcji wtasnych

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu Zarzad Arctic Paper SA nie nabyt zadnych akcji wkasnych Spotki.
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Akcjonariusze o znaczacym udziale

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Thomas Onstad

posrednio poprzez
Nemus Holding AB
inny podmiot

bezposrednio

Pozostali

Udziat w kapitale

Udziat w ogdlnej

Udziat w kapitale

Udziat w ogdlnej

zakladowym liczbie gtosow zaktadowym liczbie gtosow
68,26% 68,26% 68,26% 68,26%
60,58% 60,58% 60,58% 60,58%
59,71% 59,71% 59,71% 59,71%
0,87% 0,87% 0,87% 0,87%
7,68% 7,68% 7,68% 7,68%
31,74% 31,74% 31,74% 31,74%

4.6.2. Roznice kursowe z przeliczenia oddzialu zagranicznego

Walutg funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spétki jest korona szwedzka.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spotki po kursie obo-
wigzujgcym na dzienh bilansowy, a jego sprawozdanie z zyskow i strat jest przeliczane po $rednim wazonym Kursie
wymiany za dany okres obrotowy. Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane w innych
catkowitych dochodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego ujete w kapitale wyniosty
2 164 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2024 roku: 2 571 tys. PLN). Réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagra-
nicznego ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodow wyniosty -408 tys. PLN w 2025 roku i 433 tys. PLN w
2024 roku.

4.6.3. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy zostat pierwotnie utworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej nad nominalng w roku 2009 w
kwocie 35 985 tys. PLN, ktéra zostata pomniejszona o koszty emisji akcji ujete jako zmniejszenie kapitatu zapaso-
wego i ulegat zmianom w kolejnych latach w wyniku kolejnych emisji akcji oraz odpiséw z zysku.

Na dzien Na dzien

31.12.2025 31.12.2024

Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalna (agio) 134 257 134 257
Kapitaty wynikajace 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)
Razem 625 734 625 734

Na podstawie art. 396 Kodeksu Spoétek Handlowych w pozycji kapitatu zapasowego Spétka wykazuje réwniez

kwote zyskow stanowigcych 8% na pokrycie strat w wysokosci 19 771 tys. zt.
Na dzien 31 grudnia 2025 roku taczna wartos¢ kapitatu zapasowego Spotki to 625 734 tys. PLN (31 grudnia 2024
roku: 625 734 tys. PLN).

4.6.4. Pozostale kapitaly

Na dzien 31 grudnia 2025 roku taczna warto$¢ pozostatych kapitatow rezerwowych Spotki to 332 802 tys. PLN
(31 grudnia 2024 roku: 136 588 tys. PLN). W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spdtki, po zapozna-
niu sie z wnioskiem Zarzadu w przedmiocie podziatu zysku, postanowito przeznaczy¢ cato$¢ zysku netto Spotki za
rok obrotowy 2024, w wysokosci 197.291.617,02 zt (stownie: sto dziewiec¢dziesigt siedem milionéw dwiescie dzie-
wigcédziesiat jeden tysiecy szesc¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) na kapitat rezerwowy.
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4.6.5. Zyski zatrzymane/niepokryte straty i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Na dzien 31.12.2025 niepokryte straty wyniosty -50 720 tys. PLN. W ciggu roku 2025 Spoétka osiggneta zysk netto
w wysokosci 16 052 tys. PLN. Ograniczenia w wyptacie dywidendy i podziatu zysku za rok 2025 zostaty przedsta-

wione w nocie 3.5.

4.7. Oprocentowane kredyty bankowe i cash pooling

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

W momencie poczatkowego ujecia wszystkie kredyty bankowe sg ujmowane wedtug wartosci godziwej, pomniej-
szonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu, w podziale na cze$¢ diugoterminowa i krétkoterminowa.
Po poczatkowym ujeciu oprocentowane terminowe kredyty sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;.
Przychody i koszty sg ujmowane w zysku lub stracie z chwilg usuniecia zobowigzania ze sprawozdania z sytua-
cji finansowej, a takze w wyniku rozliczenia metodg efektywnej stopy procentowe;.
Dziatalnos$¢ cash poolingowa (zarzgdzania srodkami pienieznymi w grupie) jest jedng z podstawowych dziatal-
nosci spotki i w zwigzku z tym w sprawozdaniu z przeplywow pienigznych przeptywy zwigzane z cash poolingiem

Sg prezentowane w czesci operacyjne;.

Zgodnie z umowa kredytowg Spotka w 2025 roku spfacita raty kapitatowe i odsetki w wysokosci 45 059 tys.
PLN. Pozostate zmiany w wartosci pozyczek i kredytow wynikaja miedzy innymi ze spadku stanu zobowigzan z

tytutu cash poolingu (-94 935 tys. PLN).

4.7.1. Oprocentowane kredyty bankowe i zobowiagzania z tytutu cash poolingu

Kroétkoterminowe

Termin sptaty

Oprocentowanie

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander, 2025 5,79% - 12 126

Pekao, BNP) PLN czes¢ krétkoterminowa

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander, 2025 3,82% - 12 161

Pekao, BNP) EUR czes¢ krétkoterminowa

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander, 2030 3,74% 5743 -

Pekao, BNP) EUR cze$¢ krétkoterminowa

Kredyt odnawialny konsorcjum bankéw (Santander, Pekao, 2028 5,34% 3318 -

BNP) PLN czeg$¢ krotkoterminowa

Kredyt odnawialny konsorcjum bankéw (Santander, Pekao, 2028 3,20% 25378 -

BNP) EUR cze$¢ krétkoterminowa

Cashpooling Arctic Paper Grycksbo AB 75 068 151 509

Cashpooling Arctic Paper Kostrzyn S.A. 72 802 93 916

Cashpooling Arctic Paper Munkedals AB 37178 34 557

Razem 219 487 304 269
Na dzien Na dzien

Dtugoterminowe

Termin sptaty

Oprocentowanie

31 grudnia 2025

31 grudnia 2024

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander,
Pekao, BNP) PLN czes$¢ diugoterminowa

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander,
Pekao, BNP) EUR cze$¢ diugoterminowa

Kredyt dtugoterminowy konsorcjum bankéw (Santander,
Pekao, BNP) EUR czes$¢ diugoterminowa

2026

2026

2030

5,79%

3,82%

3,74%

31722

7 060

31542

Razem
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W zwigzku z podpisang w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowg kredytéw terminowych i odnawialnych Spoétka
zobowigzata sie do utrzymania okreslonego w niej wskaznika finansowego Grupy, kalkulowanego na koniec kaz-
dego kwartatu. Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spoétka utrzymata wymagany umowga kredytowa, zawartg z konsor-
cjum bankow finansujacych (Pekao S.A., Santander Bank Polska S.A. oraz BNP Paribas Bank Polska S.A.),
poziom wskaznika.

4.7.2. Zabezpieczenie kredytow

W zwigzku z podpisang w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowg kredytéw terminowych i odnawialnych Spoétka

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 Zabezpieczen ustanawiajgce nastepujace Zabezpieczenia:

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

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

» zastawy rejestrowe na wszystkich prawach rzeczowych i aktywach ruchomych nalezacych do Poreczycieli,
stanowigcych zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa i znajdujgcych sie w Polsce (z wyjgtkiem aktywow wymi-
enionych w Umowie Kredytowe;j);

* cesja (istniejgcych i przysztych) majatkowych polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywéw Spotki Arctic Pa-
per Kostrzyn SA;

* o$wiadczenia Spofki i Arctic Paper Kostrzyn SA o dobrowolnym poddaniu sig¢ egzekucji, w formie aktu notarial-
nego;

* zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych Spéiki i Arctic Paper Kostrzyn SA zare-
jestrowanych w Polsce (zastawy dotyczg obecnych i przysztych rachunkéw bankowych; w sytuacji wystapienia
przypadku naruszenia, w przypadku, gdy zabezpieczona wymagalnosc lub jej czes¢ stanie sie wymagalna,
Spotka nie moze pobiera¢ srodkéw z tytutu zastawionej wierzytelnosci ani zleca¢ bankowi prowadzgcemu rach-
unek wyptaty srodkow);

* petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spotki i Arctic Paper Kostrzyn SA,

* poreczenie cywilne zobowigzan udzielone przez Arctic Paper SA, Arctic Paper Kostrzyn SA, Arctic Paper
Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB;

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

e zastawy na wszystkich posiadanych przez Spoétke i Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB
akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Szwecji;

* hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Szwecji i nalezacych do Arctic Paper Munkedals
AB, Arctic Paper Grycksbo AB, pod warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejgce
akty hipoteczne;

« korporacyjne hipoteki udzielone przez Poreczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze przedmio-
tem takiego zabezpieczenia beda tylko istniejace $wiadectwa hipoteczne;

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

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 $rodkami pi-
enieznymi zdeponowanych na tych rachunkach bankowych, az do przypadku naruszenia opisanego w Umowie
Kredytowe;j.

4.8. Zobowigzania z tytutlu dostaw i ustug, pozostate zobowigzania oraz pozostate zobowigzania finansowe

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

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

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

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

Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie wymagajgcej zaptaty.
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4.8.1. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (krétkoterminowe)

Na dzien Na dzien

Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Wobec jednostek powigzanych 71. 194 433
Wobec pozostatych jednostek 16 521 17 396
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 16 715 17 829
Zobowigzania wobec budzetu 816 761
Ustug doradczych 59 11
Pozostate zobowigzania* 7297 8 501
Pozostate zobowigzania 8172 9274

Zasady i warunki ptatnosci powyzszych zobowigzan:
» warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie 7.1;

e pozostate zobowigzania sa nieoprocentowane, z Srednim 30-dniowym terminem ptatnosci.

* Na koniec 2025 roku spétka wykazuje zobowigzanie wobec spétki zaleznej Arctic Paper Kostrzyn SA z tytutu
zwrotu zaliczek na podatek dochodowy w kwocie 7 284 tys. PLN. W celu odzwierciedlenia lepszego charakteru
tego zobowigzania, zostato ono zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym w bilansie w pozycji Po-
zostate zobowigzania krétkoterminowe. Zobowigzanie to wynika z rozliczen w ramach podatkowej grupy kapitato-
wej (PGK), ktdérg utworzyly Arctic Paper SA oraz Arctic Paper Kostrzyn SA na mocy zawartej umowy.

4.8.2. Pozostate zobowigzania finansowe

Na dzien
31 grudnia 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu leasingu - 17
Razem - 17
Pozostate zobowigzania finansowe

Dtugoterminowe - -

Kroétkoterminowe - 17
Razem - 17

4.9. Zobowigzania warunkowe
Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka nie posiadata zobowigzan warunkowych.

4.9.1. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatku od towardw i ustug oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom (na przyktad
sprawy celne czy dewizowe) mogg byé przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do

naktadania wysokich kar i sankcji.

Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujgcych prze-
pisach niejasnosci i niespojnosci. Czesto wystepujgce réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw
podatkowych, zaréwno wewnatrz organéw panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi i przedsigbior-
stwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w
Polsce jest znaczgco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.
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4.9.2. Informacja o stosowaniu regulacji Pillar 2 w Podatkowej Grupie Kapitalowej

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

Jednostkg raportujgcg w zakresie globalnego podatku minimalnego jest jednostka nadrzedna - Nemus Holding AB.
Jednoczesnie Spdtka przeprowadzita wstepng analize potencjalnego wptywu przepiséw dotyczacych opodatkowa-
nia wyrébwnawczego na swoje rozliczenia podatkowe. Analiza ta zostata oparta na dostepnych danych finansowych
oraz obecnej strukturze dziatalnosci Grupy, w szczegélnosci na poziomie efektywnej stawki podatkowej osigganej
w jurysdykcjach, w ktérych prowadzi dziatalnosé.

Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzad nie oczekuje, aby wprowadzenie przepiséw dotyczgcych opodatko-
wania wyréwnawczego miafo istotny wptyw na wynik finansowy lub sytuacje podatkowg Spotki. W szczegolnosci
wynika to z faktu, ze efektywne opodatkowanie dziatalnosci Spotki ksztattuje sie na poziomie zblizonym do lub
wyzszym niz minimalny poziom opodatkowania przewidziany w regulacjach Pillar Two.

Jednoczesnie Spoétka monitoruje rozwoj praktyki stosowania nowych regulacji oraz publikowane wytyczne interpre-
tacyjne i bedzie na biezgco aktualizowaé swoje analizy w zakresie potencjalnego wptywu tych regulacji na przyszte
okresy sprawozdawcze.

4.9.3. Niepewnos¢ zwigzana z rozliczeniem podatkowym
Regulacje dotyczgce podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajg czestym zmianom. Te czgste zmiany
powodujg brak odpowiednich punktow odniesienia, niespodjne 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 pomigdzy organami panstwowymi, jak
i organami panstwowymi i przedsigbiorstwami.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do nakfadania wysokich
kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe, wynikajace z kontroli, muszg zostaé zaptacone
wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o
bardziej rozwinigtym systemie podatkowym.

W konsekwencji kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmieni¢ w przyszio-
Sci w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowe;j.

Spétka ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania przy zastosowaniu wymogéw MSR 12 Podatek dochodowy w
oparciu o zysk (strate podatkowa), podstawe opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi
podatkowe i stawki podatkowe, uwzgledniajac ocene niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi. Gdy
istnieje niepewnosc¢ co do tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegdine rozlicze-
nia podatkowe transakcji, Spétka ujmuje te rozliczenia, uwzgledniajac ocene niepewnosci.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres 5 lat, poczgwszy od korca roku, w ktérym
nastagpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spotki
mog3 zostac¢ powigkszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.

W opinii Zarzadu takie ryzyko na dzien 31 grudnia 2025 roku nie wystepuje, w zwigzku z czym Spétka nie utwo-
rzyta rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

5. Noty objasniajace do instrumentéw finansowych

Istotne zasady rachunkowosci

Spétka posiada nastepujgce kategorie instrumentéw finansowych:

* instrumenty wyceniane w zamortyzowanym koszcie,

¢ instrumenty wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,

¢ instrumenty zabezpieczajace (opis zasad rachunkowos$ci dotyczacych zabezpieczen przedstawiono w nocie
5.3).

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Spétka w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze zmia-
nami stép procentowych, to przede wszystkim kontrakty na zamiane stép procentowych (SWAPYy procentowe).
Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sg wyceniane do wartosci godziwej. Instrumenty pochodne wyka-
zuje sig jako aktywa, gdy ich wartos¢ jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich wartos¢ jest ujemna.

Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, ktére sg wyceniane do wartosci godziwej lub ich warto$¢ godziwa jest
ujawniana w sprawozdaniu finansowym, sg klasyfikowane w hierarchii warto$ci godziwej w sposéb opisany ponizej
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na podstawie najnizszego poziomu danych wejsciowych, ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej trakto-

wanej jako catos¢:

e poziom 1 — notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych aktywow lub zobo-
wigzan;

e poziom 2 — techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej jako catosci jest bezposrednio badz posrednio obserwowalny;

* poziom 3 — techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej jako catosci jest nieobserwowalny.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywow i zobowigzan wystepujgcych na poszczegodine daty bilansowe

w sprawozdaniu finansowym Spoétka ocenia, czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami hierarchii poprzez po-
nowng oceng klasyfikacji do poszczegolnych poziomow, kierujgc sie istotnoscig danych wejsciowych z najnizszego
poziomu, ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako catos¢.

Wartos¢ godziwg instrumentow finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustala sie, wykorzystujgc
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Spétka kieruje sie profesjonalnym osa-
dem.

Wartos$¢ godziwa kontraktow na zamiane stop procentowych jest ustalana na podstawie modelu wyceny
uwzgledniajgcego obserwowalne dane rynkowe, w tym w szczegodlnosci biezgce terminowe stopy procentowe.

W rachunkowosci zabezpieczen zabezpieczenia posiadane przez Spétke klasyfikowane sg jako zabezpieczenie
przeptywéw srodkdw pienigznych, zabezpieczajgce przed zmianami przeptywoéw srodkéw pienieznych, ktore przy-
pisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym skfadnikiem aktywéw, zobowigzaniem lub pro-
gnozowang transakcjg.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia Spoétka formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie zabezpiecza-
jace, jak rowniez cel zarzgdzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera
identyfikacje instrumentu zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozyc;ji lub transakcji, charakter zabezpieczanego
ryzyka, a takze sposob oceny efektywnosci instrumentu zabezpieczajgcego w kompensowaniu zagrozenia zmia-
nami wartosci godziwej zabezpieczanej pozycji lub przeptywow pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzy-
kiem. Oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie wysoce skuteczne w kompensowaniu zmian wartosci godziwej lub
przeptywdw pienieznych wynikajgcych z zabezpieczanego ryzyka. Efektywnos¢ zabezpieczenia jest oceniania na
biezagco w celu sprawdzenia, czy jest wysoce efektywne we wszystkich okresach sprawozdawczych, na ktére zo-
stato ustanowione.

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmiennoscig przeptywow pieniez-
nych, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanemu z ujetym skfadnikiem aktywow lub zobo-
wigzaniem, lub z wysoce prawdopodobng planowang transakcja, i ktére mogtoby wptywaé na zysk lub strate.
Czes¢ zyskow lub strat zwigzanych z instrumentem zabezpieczajgcym, ktéra stanowi efektywne zabezpieczenie,
ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych dochodach, a nieefektywng cze$¢ ujmuje sie w zysku lub stracie.

Jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastepnie ujeciem skfadnika aktywéw finansowych lub zo-
bowigzania finansowego, zwigzane z nig zyski lub straty, ktére byty ujete w innych catkowitych dochodach i zaku-
mulowane 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.

Spétka zaprzestaje stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen, gdy instrument zabezpieczajgcy wygast
lub zostat sprzedany, jego wykorzystanie dobiegto konca lub nastgpita jego realizacja, bgdz gdy zabezpieczenie
przestato spetnia¢ warunki umozliwiajgce stosowanie wobec niego zasad rachunkowo$ci zabezpieczen. W takim
przypadku, fgczny zysk lub strata na instrumencie zabezpieczajgcym, ktére byty ujete w innych catkowitych docho-
dach i zakumulowane w kapitale wtasnym, sg nadal wykazywane w kapitale wiasnym az do momentu wystgpienia
prognozowanej transakcji. Jezeli Spétka przestata spodziewacé sie, ze prognozowana transakcja nastgpi, wéwczas
zakumulowany w kapitale wkasnym tgczny zysk lub strata netto sg odnoszone do zysku lub straty netto za biezacy
okres.

Spdtka posiada nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki pieniezne na rachunkach bankowych, kredyty, po-
zyczki, naleznosci, zobowigzania z tytutu umowy leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowe.

5.1. Wartosci godziwe poszczegélnych kategorii instrumentéw finansowych
Z uwagi na fakt, iz wartosci ksiegowe instrumentéw finansowych Spétki nie odbiegaja znaczgco od ich wartosci
godziwej (z wyjatkiem tych opisanych w tabeli ponizej).
W tabeli ponizej przedstawiono wszystkie instrumenty finansowe wedtug ich wartosci bilansowych, w podziale
na poszczegolne kategorie aktywow i zobowigzan.
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Kategoria zgodnie z ~ Warto$¢ bilansowa Warto$¢ bilansowa

MSSF 9 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Aktywa finansowe
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) WwzZK 44 114 49 887
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci WwzZK 20 755 17 606
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WwzK 19 660 176 985
Instrumenty pochodne IRZ - 1331
Pozostate aktywa finansowe (krétkoterminowe) WwzZK 14 788 197
Suma 99 316 246 006
Zobowiazania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe WwzZK 251 209 342 871
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug WwzK 16 715 17 829
Zobowigzania z tytutu leasingu/pozostate zobowigzania WwzK - 17
Suma 267 924 360 717

WwZK - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

WwWGpWF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy

IRZ - Instrumenty rachunkowos$ci zabezpieczen

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka posiada kredyty bankowe wykazywane w wartosci godziwej w kwocie 251
209 tys. PLN (348 106 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2024 roku).

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka nie posiadata aktywnych instrumentéw pochodnych. W poprzednim roku
instrumenty pochodne klasyfikowano do poziomu 2 hierarchii warto$ci godziwej, jednak wszystkie powigzania za-
bezpieczajgce wygasty wraz ze sptatg kredytéw oprocentowanych zmienng stopa procentowa.

5.2. Zmiany aktywow i zobowigzan wynikajace z dziatalnosci finansowej

Zmiany wynikajace
z przeptywow

pienieznych z Skutki zmian
Rok zakonczony 1 stycznia dziatalnosci kursow Zmiany wartosci
31 grudnia 2025 2025 finansowej walutowych godziwych Inne zmiany 31 grudnia 2025
Oprocentowane kredyty bankowe (62 889) 1449 517 - (5 237) (66 161)
Zobowigzania z tytutu leasingu finan- 17) 17 - - -
sowego
Pochodne instrumenty finansowe (ak- 1331 (1 280) - (51) - -
tywa)
Razem aktywa i zobowigzania wy- (61 575) 186 517 (51) (5 237) (66 161)

nikajace z dziatalnosci finansowej

5.3. Zabezpieczenia
W zwigzku z ryzykiem stopy procentowej opisanym w nocie 6.1.1 Spotka monitoruje swoje przyszie przeptywy
pieniezne, ktére mogg podlega¢ zmianom na skutek tego ryzyka. W zwigzku ze sptatg kredytéw pod koniec 2025
roku Spétka nie posiada juz aktywnych instrumentéw pochodnych typu SWAP stuzacych do zabezpieczenia prze-
ptywow pienieznych. W konsekwencji na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka nie wyznacza zadnych relacji zabez-
pieczajgcych oraz nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.
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6. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

6.1. Czynniki ryzyka finansowego

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spoétka, nalezg kredyty bankowe, $rodki pieniezne oraz
pozyczki udzielane i otrzymane w ramach Grupy. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie
Srodkoéw finansowych na dziatalnosé Spétki i Grupy. Spétka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak na-
leznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatal-
nosci.

Zasadg stosowang przez Spotke obecnie i przez caty okres objety niniejszym sprawozdaniem finansowym jest
nieprowadzenie obrotu instrumentami finansowymi w celach spekulacyjnych.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spotki obejmuja ryzyko stopy procentowe;j,
ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty oméwione
ponizej. Spétka monitoruje ceny rynkowe dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.

6.1.1. Ryzyko stopy procentowej
Narazenie Spotki na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim zobowigzan finan-
sowych oraz udzielonych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu.

Ryzyko stopy procentowej — wrazliwos¢ na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia instrumenty finansowe w podziale na stalg i zmienng stope procentowsg.

wartos¢ bilansowa  warto$¢ bilansowa
Instrumenty finansowe: 31.12.2025 31.12.2024

- 0 statej stopie procentowej

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 20 755 17 606
Pozyczki udzielone i fundusz pracowniczy 58 901 50 084
Pozostate aktywa finansowe - 1331
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 660 176 985
Zobowigzania handlowe (16 715) (17 829)
Razem 82 601 228 177

- 0 zmiennej stopie procentowej

Oprocentowane kredyty bankowe (66 162) (62 889)
Zobowigzania z tytutu leasingu - 17)
Razem (66 162) (62 906)

* W analizie nie uwzgledniono rozrachunkéw cash pool, gdyz jest on oprocentowany tylko pomiedzy uczestnikami, czyli spdtkami powigzanymi (ryzyko nieistotne).
Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos$¢ zysku (straty) brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stép procentowych

przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw. Nie przedstawiono wplywu na kapitat wtasny ani catkowite do-
chody ogotem Spoiki.
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odsetki roku obro-

oprocentowanie towego (+) 1% (-) 1%
kredyty bankowe w EUR 3,82% 254 67 (67)
kredyty bankowe w PLN 5,79% 669 116 (116)
leasing 5,70% - - -
rozliczenie SWAP state oprocentowane (1 280) n/a n/a

6.1.2. Ryzyko walutowe

Spdtka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje gtéwnie w wyniku
otrzymywania przez Spoétke dywidend od spotek zaleznych oraz udzielanych i otrzymywanych pozyczek w walu-
tach, a w mniejszym stopniu — dokonywania transakcji zakupu w walutach innych niz jej waluta funkcjonalna.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ zysku (straty) brutto (w zwigzku ze zmiang wartosci aktywow i zobo-
wigzan finansowych) oraz kapitatu wtasnego Spétki na racjonalnie mozliwe wahania kurséw walut obcych przy
zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw. 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 1 %.

31.12.2025 PLN EUR SEK Inne
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11 068 3 867 4 995 824
Udzielone pozyczki 21436 37 465 - -
Srodki pieniezne 5170 10 599 2964 928
Kredyty bankowe (w tym cash pooling) 98 395 152 813 - -
Zobowigzania handlowe 8 340 3329 4379 668
Ekspozycja netto (69 060) (104 211) 3581 1084
31.12.2024 PLN EUR SEK Inne
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 9523 3717 3889 477
Udzielone pozyczki 25018 25 066 - -
Srodki pieniezne 38 143 135 007 3309 526
Kredyty bankowe 19 188 43703 - -
Zobowigzania handlowe 9627 3584 4 237 381
Ekspozycja netto 43 869 116 503 2 960 622
Wptyw na catko-

Wozrost / spadek  Wptyw na zysk lub wite dochody

kursu waluty strate brutto ogoétem

31 grudnia 2025 — SEK +1% 36 -
-1% (36) -

31 grudnia 2025 - EUR +1% (142) -
-1% 142 -

31 grudnia 2025 — inne +1% 11 -
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Wptyw na catko-

Wozrost / spadek  Wpltyw na zysk lub wite dochody

kursu waluty strate brutto ogoétem

31 grudnia 2024 — SEK +1% 30 -
-1% (30) -

31 grudnia 2024 - EUR +1% 1164 -
-1% (1 164) -

31 grudnia 2024 — inne +1% 6 -
-1% (6) -

6.1.3. Ryzyko kredytowe
W odniesieniu do aktywéw finansowych Spofki, takich jak srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, naleznosci, ryzyko
kredytowe Spotki powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg strone umowy, a maksymalna
ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

31.12.2025 31.12.2024
Pozostate aktywa finansowe 58 901 51415
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 20 755 17 606
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19660 * 176 985
Razem 99 316 246 007

* Srodki pieniezne w kwocie 19 660 tys. PLN stanowig zabezpieczenie zobowiazan z tytutu kredytow

W Spotce nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego z wyjgtkiem podmiotéw z Grupy, w szczegdlnosci
dotyczg one pozyczek udzielonych spoétce Arctic Paper Grycksbo AB (pozostate aktywa finansowe) oraz $rodkéw
pienieznych wynikajgcych z udziatu spétek z Grupy w systemie cash pool.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat ekspozycji na ryzyko kredytowe dla naleznosci handlowych i
pozostatych aktywoéw finansowych (pozyczki oraz cash pooling) na dzien 31 grudnia 2025 roku i na dzieh 31 grud-
nia 2024 roku.

31.12.2025 31.12.2024
Grupa 1 Grupa 2 Grupa 1 Grupa 2
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug — wartos$¢ brutto 20 755 29 911 17 606 29 911
QOdpis z tytutu utraty wartosci 29 911 - 29 911
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug — warto$¢ bilansowa 20 755 - 17 606 -
Pozostate aktywa finansowe — warto$¢ brutto 58 901 64 266 51415 63 843
Odpis z tytutu utraty wartosci - 64 266 - 63 843

Spotka wspdtpracuje jedynie z podmiotami z Grupy. Ryzyko kredytowe oceniane jest, biorgc pod uwage indywidu-
alng charakterystyke kazdego z kontrahentoéw Spoétki. Aktywa z grupy 2 zostaty objete w catosci odpisem aktualizu-
jacym. W przypadku grupy 1, wskazniki niesciggalnosci obliczone za poprzednie 3 lata wynoszg zero, w zwigzku z
czym Spotka nie rozpoznata oczekiwanych strat kredytowych w stosunku do tych aktywéw na 31 grudnia 2025
roku i 31 grudnia 2024 roku.

Spétka tworzy odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci, ktére odpowiadajg szacunkowej wartosci oczekiwa-
nych strat kredytowych. Gtéwnym sktadnikiem odpisu jest cze$¢ obejmujgca specyficzne straty zwigzane z naraze-
niem na znaczgce pojedyncze ryzyko. Znaczgca koncentracja ryzyka dotyczy segmentu ,Niemcy nieprowadzgce
dziatalnosci gospodarczej”.
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Polska Szwecja Niemcy Inne

prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza

naleznosci handlowe 6713 13 954 12 76
odpisy na naleznosci handlowe - -
pozyczki udzielone 21436 37 465 - -

odpisy na pozyczki udzielone - o o -

nieprowadzace dziatalnosci gospodarczej

naleznosci handlowe - - 7 380 -
odpisy na naleznosci handlowe - - (7 380) -
pozyczki udzielone - - 3608 -
odpisy na pozyczki udzielone - - (3 608) -

6.1.4. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia
Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy za pomoca narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji, jak i aktywow finansowych (np. konta nalezno-
$ci, pozostatych aktywoéw finansowych) oraz potencjalnych przeptywoéw z tytutu gwarantowanych kredytéw. Infor-
macje na temat aktywéw finansowych sg zawarte w nocie 4.2.
Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Spotki na dzien 31 grudnia 2025 roku wedtug daty zapa-
dalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

Wartos¢ bi-  Na zada- Ponizej Od 3do 12 Od 1 roku Powyzej
31 grudnia 2025 lansowa nie 3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem
Oprocentowane kredyty bankowe ( w tym 251 209 214 891 5958 32910 253 759
zobowigzania z tytutu cash poolingu)
Pozostate zobowigzania 24 888 24 888 - - 24 888
239779 5958 32910 - 278 647
Wartos¢ bi- Na zgda- Ponizej Od 3do12 Od 1 roku Powyzej
31 grudnia 2024 lansowa nie 3 miesigcy miesiecy do 5 lat 5 lat Razem
Oprocentowane kredyty bankowe ( w tym 342 871 280 569 25763 14 574 24 869 345 775
zobowigzania z tytutu cash poolingu)
Pozostate zobowigzania 26 284 26 271 13 - 26 284
306 840 25776 14 574 24 869 372 059

Na zobowigzania finansowe o okresie wymagalnosci ponizej 3 miesiecy sktadajg sie miedzy innymi zobowigzania z
tytutu cash poolingu wobec jednostek powigzanych. Na dzien 31 grudnia 2025 roku wynosity one 214 891 tys.
PLN.

Spétka nie posiadata na dzien 31 grudnia 2025 roku zobowigzan warunkowych.

6.2. Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym
Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Spditki jest utrzymanie odpowiedniego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Spéitki i zwiekszaty wartosé dla jej akcjonariu-
szy. Spotka nie ustalita konkretnego poziomu ratingu kredytowego i wskaznikéw kapitatowych, ktére uwaza za
odpowiednie, gdyz zalezy on od aktualnych warunkéw rynkowych i sytuacji Grupy.
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Spétka zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.
W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku nie wprowadzono zadnych zmian do ce-
I6w, zasad i proceséw obowigzujgcych w tym obszarze.

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Oprocentowane kredyty bankowe 251 209 342 888
( w tym zobowigzania z tytutu cash poolingu)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 24 888 27 103

Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (19 660) (176 985)

Zadtuzenie netto 256 437 193 006

Kapitat wtasny 979 269 964 703

Kapitat i zadtuzenie netto 1235 706 1157 709

Wskaznik dzwigni 0,21 0,17

Spotka monitoruje stan kapitatow, stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do
sumy kapitatéw powiekszonych o zadluzenie netto. Do zadtuzenia netto Spoétka wlicza oprocentowane kredyty i
pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, leasingu oraz pozostate zobowigzania krétkoterminowe, pomniej-
szone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych.
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7. Pozostale noty objasniajace

7.1. Informacje o podmiotach powigzanych

Otrzymane Naleznosci z Zobowigzania
Sprzedaz na gwarancje - Naleznosci tytutu  Zobowigzania z tytutu
rzecz podmi- Odsetki — pozostate od podmi- w tym pozyczek, w wobec podmi- w tym zalegte, pozyczek, w
otéw po- przychody Dywidendy Odsetki — koszty finan- otéw po- przetermi-  tym cashpoo- otéw po- po uplywie ter-  tym cashpoo-
wigzanych operacyjne  otrzymane  koszty finansowe sowe wigzanych nowane ling wigzanych*  minu ptatnosci ling
Jednostka dominujgca:
Nemus Holding AB 2025 - - - - - - - - - - -
2024 - - - - - - - - - - -
Jednostki zalezne 2025 15432 2816 45 243 3811 3 446 50 539 29 911 205 877 7478 - 185 047
2024 15180 2580 106 097 4891 3112 47 349 29 911 196 635 8 871 - 279 982
Razem 2025 15432 2816 45 243 3811 3 446 50 539 29 911 205 877 7 478 - 185 047
odpisy aktualizujace - - - - - (29 911) - (64 266) - - -
prezentacja jako udziaty - - - - - - - (82 709) - - -
w spoétkach zaleznych
2025 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych i 15432 2816 45 243 3811 3 446 20 628 29 911 58 901 7 478 - 185 047
zmian prezentacji
2024 15180 2580 106 097 4891 3112 47 349 29 911 196 635 8 871 - 279 982
odpisy aktualizujace - - - - - (29 911) - (63 843) - - -
prezentacja jako udziaty - - - - - - - (82 709) - - -
w spoétkach zaleznych
2024 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych i 15180 2580 106 097 4891 3112 17 438 29 911 50 084 8 871 - 279 982
zmian prezentaciji
* uwzglednione Zobowigzanie z tyt. zwrotu zaliczek na podatek dochodowy do APK w kwocie 7.478 tys. PLN
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7.1.1. Transakcje z jednostka dominujaca
W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie wystgpity transakcje ze
spotka Nemus Holding.

7.1.2. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi
Transakcje z podmiotami powigzanymi sg dokonywane na warunkach rynkowych.

Spotki powigzane Arctic Paper Kostrzyn SA, Arctic Paper Grycksbo AB oraz Arctic Paper Munkedals AB (,Gwa-
ranci”) udzielity Spotce gwarancji w zwigzku z podpisanymi w dniu 31 pazdziernika 2025 roku umowami kredytéw
terminowych i odnawialnych. Wysokos$¢ wynagrodzenia za gwarancje zostata potwierdzona na podstawie analizy
poréwnawczej dokonanej zgodnie z wytycznymi OECD w sprawie cen transferowych dla przedsiebiorstw wielona-
rodowych oraz administracji podatkowych. Gwaranci wystawiajg Spétce raz w roku faktury z tytutu wynagrodzenia
za gwarancje, ptatne w terminie 21 dni.

Naleznosci od jednostek powigzanych (handlowe i pozyczki) nie sg zabezpieczone, ich termin ptatnosci to 14-
21 dni, rozliczenie ich nastepuje w formie przelewu.

7.1.3. Pozyczka udzielona cztonkom Zarzadu
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie udzielita pozyczek kadrze kierowniczej oraz
nie udzielata ich réwniez w okresie poréwnawczym.

7.1.4. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spoétki i Rady Nadzorczej
Kadra kierownicza Spétki na dzien 31 grudnia 2025 roku obejmowata 3 osoby: Prezesa Zarzgdu oraz Cztonkéw
Zarzadu.
Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej za biezgcy
i poprzedni rok obrotowy.

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Zarzad
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 3730 2568
3730 2568
Rada Nadzorcza
Kroétkoterminowe swiadczenia pracownicze 1260 1231
Razem 4990 3798

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze (3 730 tys. PLN) zawierajg koszty poniesione przez Spétke z tytutu
ustug kadry kierowniczej $wiadczonych przez odrebng jednostke zarzadzajgcg w wysokosci 1 260 tys. PLN.
Na dzien bilansowy nie wystgpowaty nierozliczone salda rozliczen z kadrg kierownicza.

7.2. Struktura zatrudnienia
Przecietne zatrudnienie w Spétce w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku
ksztattowato sie nastepujgco:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Zarzad* 2 2
Finanse 4 4
Logistyka 24 25
Administracja 3 2
IT 1 1
Razem 34 34

* Liczba dotyczy wytgcznie cztonkdw zarzadu zatrudnionych na dzien sporzadzenia sprawozdania
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7.3. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wypta-
cone lub nalezne za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i dnia 31 grudnia 2024 roku w podziale na rodzaje

ustug.
Rok zakonczony Rok zakonczony
Rodzaj ustugi 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 473 340
Przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego 161 173
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania niefinansowego 566 520
Razem 1199 1033

7.4. Zdarzenia nastgpujace po dniu bilansowym

Od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego nie wystgpity inne
zdarzenia, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na sytuacje finansowa i majgtkowg Spotki.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu Michat Jarczynski 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym
. podpisem elektronicznym

Dyrektor Zarzgdzajgcy

Czionek Zarzadu Katarzyna Wojtkowiak 21 kwietnia 2026 podpisano kwalifikowanym

Dyrektor Finansowy

Czionek Zarzadu Fabian Langenski6ld 21 kwietnia 2026

Wiceprezes ds. Sprzedazy i Marketingu
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podpisem elektronicznym

podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

76



ARCTIC PAPER

www.arcticpapergroup.com



