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Wprowadzenie

Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2025 roku zostat sporzgdzony zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757.), a takze w czesci skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF), w szczegdlnosci zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34.

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

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

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

Definicje i objasnienia skrotow

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

Arctic Paper, Spotka, Emitent, Jednostka Dominujgca, AP Arctic Paper Spoétka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odrag,
Polska

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic Paper, Grupa AP Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spétka Akcyjna
wraz ze spoétkami zaleznymi i wspolnymi przedsiewzigciami

Papiernie Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals, Arctic Paper
Grycksbo,
Biura Sprzedazy Arctic Paper Papierhandels GmbH z siedzibg w Wiedniu (Austria);

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Arctic Paper Sverige AB z siedzibg w Munkedal (Szwecja);
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Arctic Paper Schweiz AG z siedzibg w Derendingen (Szwajcaria);

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

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB

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

Celulozownie

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

Thomas Onstad

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

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

celulozowa z drewna lisciastego

Definicje wybranych poje¢ i wskaznikow finansowych

Marza zysku ze sprzedazy

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

EBIT

Zysk z kontynuowanej dziatalno$ci operacyjnej

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

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

EBITDA

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

Rentownos¢ EBITDA, marza EBITDA

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

Marza zysku brutto

Stosunek zysku (straty) brutto do przychodéw ze sprzedazy z

dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza zysku netto

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy

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

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego

Wskaznik rentownosci aktywow, stopa zwrotu z aktywoéw,
ROA

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

EPS

(ang. Earnings Per Share) Stosunek zysku netto do Sredniej
wazonej liczby akcji
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BVPS

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

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym

Stosunek kapitatu wtasnego do aktywow trwatych

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem
oprocentowanym

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan
finansowych do kapitatu wtasnego

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o $rodki
pieniezne do EBITDA z dziatalno$ci kontynuowane;j

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek z dziatalnosci
kontynuowanej

Wskaznik biezgcej ptynnosci

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

Wskaznik szybkiej ptynnosci

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

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej

Stosunek sumy aktywow pienieznych i innych aktywoéw pienieznych
do zobowigzan krotkoterminowych

DSI

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

DSO

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

DPO

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

Cykl operacyjny

DSI + DSO

Cykl konwersji gotowki

Cykl operacyjny — DPO




Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku 6

Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig faktow historycznych, sg stwierdzeniami dotyczgcymi przysztosci.
Stwierdzenia te mogg w szczegolnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz rynkowych, planowanych
naktadow inwestycyjnych oraz przysztych przychodéw. Stwierdzenia takie mogg by¢ identyfikowane poprzez uzycie stwierdzen
dotyczgcych przysztosci takich jak np. ,uwazac¢”, ,sadzi¢”, ,spodziewa¢ sie”, ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”,
.,zaktada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub zblizonych terminéw. Zawarte w niniejszym raporcie stwierdzenia dotyczace spraw
niebedgcych faktami historycznymi, nalezy traktowaé wytacznie jako przewidywania wigzgce sie z ryzykiem i niepewnoscig.
Stwierdzenia dotyczgce przysztosci sg z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i zatozeniach, ktére, cho¢ nasze
kierownictwo uznaje za racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnos$cig oraz innymi czynnikami
mogacymi sprawic¢, ze faktyczne wyniki beda sie znaczgco ré6zni¢ od wynikéw historycznych lub przewidywanych. Z tego
wzgledu nie mozna zapewnié, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci wystgpi lub,
jesli nastapi, jakie bedg nastepstwa jego wystgpienia dla wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy
ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie nalezy polegac¢ na takich stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci, ktére sg wyrazone jedynie w dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie zawierajgca szczegétowych
wymogow w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji tychze stwierdzen dotyczgcych
przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do

potwierdzenia oczekiwan analitykow lub danych szacunkowych, z wyjgtkiem tych wymaganych przepisami prawa.



Informacje dodatkowe
do

skonsolidowanego raportu
za | kwartai2025 roku
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Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper

Informacje ogolne

Grupa Arctic Paper jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetoSciowy papier ksigzkowy i szeroki asortyment
produktéw w tym segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru
niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcéw
ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. W zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012 roku, nasz asortyment
poszerzyt sie o produkcje celulozy. Na dzien 31 marca 2025 roku Grupa Arctic Paper zatrudnia prawie 1.500 os6b w swoich
papierniach, spotkach zajmujgcych sie sprzedaza papieru oraz w spotkach celulozowych, biurze zakupu oraz spoétce
produkujgcej opakowania do zywnosci. Nasze trzy papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji i posiadaja tgczne zdolnosci
produkcyjne na poziomie ponad 695.000 ton papieru rocznie. Dwie celulozownie zlokalizowane w Szwecji posiadajg tagczne
zdolnosci produkcyjne na poziomie ponad 400.000 ton celulozy rocznie. Na dzien 31 marca 2025 roku Grupa posiadata 13 Biur
Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze
skonsolidowane przychody ze sprzedazy w pierwszym kwartale 2025 roku wyniosty 823 min PLN.

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

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

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

drzewny, celuloze siarczanowg i wtéknistg mechaniczng

Szczegotowy opis przedmiotu dziatalnos$ci, zaktadéw produkcyjnych, przedmiotu dziatalnosci i produktéw Grupy znajduje sie w
skonsolidowanym raporcie rocznym za rok 2024.

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper sktada sie z Jednostki Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spotek zaleznych oraz wspdélnych
przedsiewzigc. Akcje Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. na rynku podstawowym i od 20 grudnia 2012 roku na gietdzie papieréw wartosciowych NASDAQ w Sztokholmie.
Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie wraz ze spo6tkg produkujgcg opakowania oraz
Biura Sprzedazy i Biuro Zakupow.

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

raportu kwartalnego.
Zmiany w strukturze kapitatlowej Grupy Arctic Paper
W pierwszym kwartale 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.

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

Tabela ponizej przestawia akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Stan ten nie ulegt zmianie od dnia publikacji raportu rocznego, tj. od dnia 29 kwietnia 2025 roku.
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wedtug stanu na 15.05.2025

Udziat w kapitale Udziat w ogdinej

zaktadowym liczbie gtosow

Akcjonariusz llo$¢ akcji [%] llo$¢ glosow [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26%
- posrednio poprzez 41 974 890 60,58% 41 974 890 60,58%
Nemus Holding AB 41 374 890 59,71% 41 374 890 59,71%

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

- bezposrednio 5323 658 7,68% 5323 658 7,68%
Pozostali 21 989 235 31,74% 21 989 235 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%

Akcje Arctic Paper S.A. lub uprawnienia do nich w posiadaniu oséb zarzagdzajacych i
nadzorujacych Spoétke

Liczba akcji
lub uprawnien
wg stanu na
15/05/2025
Zarzad

Michat Jarczynski 5572
Katarzyna Wojtkowiak _
Tom Fabian Langenskidld 900

Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34 760
Thomas Onstad* 5323 658
Roger Mattsson -
Zofia Dzik -

Anna Jakubowski -

*zestawienie obejmuje jedynie akcje posiadane bezposrednio

Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie ulegt zmianie od dnia publikacji raportu rocznego, tj.
od dnia 29 kwietnia 2025 roku.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikow finansowych

Komentarz Prezesa Zarzadu Michata Jarczynskiego do wynikow pierwszego kwartatu 2025 roku

Pierwszy kwartat 2025 roku uptynagt pod znakiem zawirowan geopolitycznych i utrzymujgcej sie niepewnosci co do cet i barier
handlowych, a to przetozyto sie na niepewne nastroje rynkowe. Sprzedaz Grupy Arctic Paper wyniosta 822,8 min PLN (965,4 min
PLN), co jest wynikiem nizszym niz w mocnym 1. kwartale poprzedniego roku, ale nieznacznie wyzszym niz w 4. kwartale 2024
roku. Wysokie ceny surowcow nadal wywieraty presje na rentownos$¢, w wyniku czego EBITDA wyniosta 22,9 min PLN (112,0 miIn
PLN), co odpowiada marzy EBITDA na poziomie 2,8% (11,6%).

Aby ztagodzi¢ wptyw obecnych przeciwnosci i zabezpieczy¢ stabilnos¢ finansowa Grupy, zintensyfikowaliSmy nasze dziatania na
rzecz optymalizacji kosztow i efektywnosci operacyjnej. W zwigzku z tym wstrzymane zostaty decyzje o nowych projektach
inwestycyjnych, co pozwolito nam nadac¢ priorytet realizacji inicjatyw bedgcych w toku. W efekcie oczekiwany capex na 2025 rok
to 270 min PLN wobec 423 min PLN w roku ubiegtym.

W segmencie papieru stabszy popyt obserwowany w ostatnich kwartatach charakteryzowat réwniez pierwszy kwartat 2025.
Sprzedaz wyniosta 578,8 min PLN (701,0 mIin PLN), pozostajgc na stabilnym poziomie w poréwnaniu do poprzedniego okresu, tj.
4. kwartatu 2024 roku. Trudne otoczenie rynkowe nadal wywierato presje na naszg rentownos¢. W rezultacie EBITDA za ten okres
spadta do 32,6 min PLN (109,0 min PLN), co odpowiada marzy EBITDA na poziomie 5,6% (15,5%). Aby zwiekszy¢ naszg
konkurencyjnos¢, trwajg inwestycje w modernizacje maszyn papierniczych i dalszg oszczednos$¢ energii w papierni w Grycksbo,
a w papierni w Munkedal dokonano inwestycji w dziale produkcji arkuszy, w celu zwiekszenia wydajnos$ci i obnizenia kosztow.

Na wynik segmentu celulozy silnie wptynety niekorzystne decyzje co do cet importowych wprowadzonych w USA, ktére objety
miedzy innymi eksport celulozy ze Szwecji. Jednakze najwiekszy negatywny wptyw miaty zmiany kurséw walut, a w szczegélnosci
ostabienie sie dolara amerykanskiego wobec korony szwedzkiej. Segment celulozy ponosi koszty przede wszystkim w koronie
szwedzkiej, a cato$¢ sprzedazy rozliczana jest w dolarach amerykanskich. Dodatkowym czynnikiem jest utrzymywanie sie cen
drewna w Skandynawii nadal na bardzo wysokim poziomie. W zwigzku ze stabymi wynikami w segmencie celuloza, wprowadzono
programu poprawy efektywnosci, w tym podjeto decyzje o zmniejszeniu zatrudnienia i innych dziataniach oszczednosciowych.

Segment opakowan rozwija sie stabilnie. Budowa zaktadu produkcji tacek z formowanego widkna celulozowego w Kostrzynie
zostata zakonczona, a produkcja bedzie sukcesywnie rosngé. Opakowania na bazie widkien przynosza duze korzysci dla klimatu,
bedgc alternatywg dla opakowan na bazie tworzyw sztucznych. Ten projekt doskonale wpisuje sie w trendy gospodarki o obiegu
zamknietym.

Rozpoczete wczesniej inwestycje w energie odnawialng przebiegajg zgodnie z planem. W zaktadzie w Kostrzynie trwa rozbudowa
farmy fotowoltaicznej, ktérej ukonczenie zaplanowane jest w czerwcu 2025 r., co zwiekszy tgczng zainstalowang moc do 30 MW.
W Grycksbo trwa budowa linii do produkcji pelletu drzewnego o wydajnosci 50 000 ton, ktéra wprowadzi nowy strumien przychodéw
dla zaktadu. Oczekuje sie, ze zaréwno linia do produkcji pelletu, jak i zmodernizowany kociot na biopaliwo zostang uruchomione
do konca biezgcego roku. Inwestycje realizowane w segmencie energetycznym majg wzmocni¢ konkurencyjnos¢ Grupy i
przyczyni¢ sie¢ do wzrostu wynikéw, poprzez ograniczenie kosztow energii do produkcji papieru oraz dodatkowe przychody ze
sprzedazy biopaliwa dla odbiorcéw zewnetrznych.

W najblizszym czasie wymagajgce otoczenie rynkowe i zwiekszona niepewnos$¢ wymagajg dalszej koncentracji na optymalizacji
kosztéw i utrzymaniu silnego bilansu. Oczekujemy, ze obecna sytuacja utrzyma sie przynajmniej w pierwszej potowie 2025 roku.
Z perspektywy dtugoterminowej, nasze plany dotyczgce rozwoju w obszarze energii odnawialnej i opakowan zgodnie ze strategia
pozostaja w mocy, a my nadal bronimy naszej pozycji rynkowej w segmencie papieru i celulozy. Grupa, dzieki silnemu bilansowi,
jest dobrze przygotowana do radzenia sobie z trwajgcymi zawirowaniami, koncentrujgc sie na dtugoterminowych mozliwosciach
rentownego wzrostu.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat

Zmiana % Zmiana %
1Q 4Q 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/
tys. PLN 2025 2024 2024 4Q'2024 1Q'2024
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 822 770 810 827 965 378 1,5 (14,8)
w tym:
Sprzedaz papieru 578 783 576 377 701 048 04 (17,4
Sprzedaz celulozy 243 987 234 450 264 330 4,1 7,7)
Zysk ze sprzedazy 114 384 66 147 207 124 72,9 (44,8)
EBIT (9 824) 11 281 83 655 (187,1) (111,7)
EBITDA 22 856 38 831 111 989 (40,0) (79,2)
Zysk/ (strata) netto (23 820) 18 774 81 569 (226,9) (129,2)
Zysk /strata netto za okres przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujgcej (13 423) 23 261 82 467 (157,7) (116,3)
Wolumen sprzedazy (w tys. ton)
papieru 125 116 144 75 (13,6)
celulozy 82 75 90 9,9 8.,7)

W ciggu pierwszego kwartatu 2025 roku nastgpit spadek sprzedazy wynikajacy z nizszego popytu na papier i celuloze.

Grupa odnotowata spadek zaréwno zysku ze sprzedazy jak i EBIT, EBITDA i zysku netto w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu, gtéwnie z powodu nizszych wolumenoéw sprzedazy, gtédwnie w segmencie papieru oraz wyzszych kosztow
administracyjnych.

Analiza rentownosci

Zmiana % Zmiana %

1Q 4Q 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/

tys. PLN 2025 2024 2024 4Q'2024 1Q'2024
Zysk/ (strata) ze sprzedazy 114 384 66 147 207 124 72,9 (44,8)
% przychodoéw ze sprzedazy 13,90 8,16 21,46 57 p.p. (7,6) p.p.
EBITDA 22 856 38 831 111 989 (40,0) (79,2)
% przychodoéw ze sprzedazy 2,78 4,79 11,60 (2,0) p.p. (8,8) p.p.
EBIT (9 824) 11 281 83 655 (187,1) (111,7)
% przychodoéw ze sprzedazy (1,19) 1,39 8,67 (2,6) p.p. (9,9) p.p.
Zysk/ (strata) netto (23 820) 18 774 81 569 (226,9) (129,2)
% przychodow ze sprzedazy (2,90) 2,32 8,45 (5,2) p.p. (11,3) p.p.
Rentownos¢ kapitatu/ ROE (%) 1,3) 11 4,6 (2,4) p.p. (5,9) p.p.
Rentownos$¢ aktywow / ROA (%) (0,8) 0,7 3,0 (1,5) p.p. (3,8) p.p.

Marze i wskazniki rentownos$ci w pierwszym kwartale 2025 byty na nizszym poziomie w poréwnaniu zaréwno do pierwszego

kwartatu 2024, jak i czwartego kwartatu 2024 roku.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana

31/03/2025 31/03/2025

tys. PLN 31/03/2025 31/12/2024 31/03/2024 -31/12/2024 -31/03/2024
Aktywa trwate 1570 208 1492 328 1277 097 77 880 293111
Aktywa obrotowe 1298 576 1264 634 1440 151 33942 (141 575)
Razem aktywa 2 868 784 2 756 962 2717 248 111 822 151 536
Kapitat wtasny 1778511 1768 722 1776 519 9789 1992
Zobowigzania krétkoterminowe 848 996 612 680 699 088 113718 27 310
Zobowigzania dtugoterminowe 241 277 375 560 241 642 (11 685) 122 233
Razem pasywa 2 868 784 2 756 962 2717 248 111 822 151 536

Wzrost sumy aktywéw w poréwnaniu z 31 grudnia 2024 roku wynika gtownie z wyzszego poziomu zapasow oraz naleznosci
krotkoterminowych, jak rowniez rzeczowych aktywow trwatych.

Wzrost zobowigzan kréotkoterminowych to skutek przede wszystkim wzrostu zadtuzenia oprocentowanego w Grupie Rottneros,
spowodowanego wzrostem wartosci kredytéw obrotowych w rachunku biezgcym oraz przeklasyfikowania czesci dtugoterminowe;j
kredytéw do zobowigzan krétkoterminowych w wyniku nieosiggnigcia przez Grupe Rottneros wymaganych przez Danske Bank
poziomoéw wskaznikow.

Analiza zadtuzenia

Zmiana % Zmiana %

1Q 4Q 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/

2025 2024 2024 4Q'2024 1Q'2024

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 61,3 55,9 53,0 54 p.p. 8,3 p.p.

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym (%) 113,3 118,5 139,1 (5,3) p.p. (25,8) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem 211 16.2 83 49 128

oprocentowanym (%) ! ! ! o PP © PP

Wskaznik dtugu netto do EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) (0,0)x (0,0)x (0,8)x - 0,8

Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA za 12 ostatnich 34 1x 39 8x 49.8x 5.7) (15.,7)

miesiecy (x)

Wzrost wskaznika zadtuzenia kapitatu jest efektem wzrostu poziomu zobowigzan Grupy.

Spadek wskaznika pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym to efekt przede wszystkim wzrostu wartosci rzeczowych
aktywoéw trwatych.

Spadek wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym w stosunku do pierwszego kwartatu 2025 roku to
skutek wyzszego poziomu kredytéw w rachunku biezgcym.

Spadek wskaznika pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA za 12 ostatnich miesiecy w stosunku do pierwszego kwartatu 2024
to skutek nizszego EBITDA za 12 miesiegcy.
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Analiza ptynnosci

Zmiana % Zmiana %

1Q 4Q 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/

2025 2024 2024 40Q'2024 1Q'2024

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1,5% 2,1x 2,1x (0,5) (0,5)
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,9x 1,2x 1,4x (0,3) (0,5)
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,3x 0,5x 0,7x 0,2 (0,4)
Cykl rotacji zapaséw / DSI (dni) 65,6 63,4 53,4 2,2 12,2
Cykl rotacji naleznosci / DSO (dni) 52,2 45,6 46,5 6,6 57
Cykl rotacji zobowigzan / DPO (dni) 58,0 54,7 60,6 3,3 (2,6)
Cykl operacyjny (dni) 117,8 109,0 99,9 8,8 17,9
Cykl konwersji gotéwki (dni) 59,8 54,3 39,3 55 20,5

Spadek wartosci wskaznikéw ptynnosci oraz wyptacalnosci gotéwkowej spowodowany jest wzrostem wartosci zobowigzan
krotkoterminowych.

Wzrost cyklu konwersji gotéwki w dniach w pierwszym kwartale 2025 wynika przede wszystkim z wydtuzenia cyklu rotacji
zapasoOw i naleznosci.

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

Zmiana % Zmiana %

1Q 4Q 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/

tys. PLN 2025 2024 2024 4Q'2024 1Q'2024
Przeptywy z dz. operacyjnej (9 808) 392 444 78 106 (102,5) (112,6)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (73 940) (77 105) (72 969) 4,1) 1,3
Przeptywy z dz. finansowej 72123 (36 684) (21 736) (296,6) (431,8)
Razem przeplywy pieniezne (11 625) 278 655 (16 600) (104,2) (30,0)

Nizsze przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym kwartale 2025 roku wynikajg przede wszystkim z osiagnietej straty
brutto.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej sg efektem wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych.

Dodatnie przeptywy z dziatalnos$ci finansowej wynikajg ze wzrostu wartosci kredytdw w rachunku biezgcym.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Informacje dodatkowe 14

Podsumowanie jednostkowych wynikow finansowych

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z zyskow i strat

Zmiana % Zmiana %

1Q 4Q 1Q YTD 1Q YTD 1Q 1Q'2025/ 1Q'2025/
tys. PLN 2025 2024 2024 2025 2024 40Q'2024 1Q'2024
Przychody ze sprzedazy 7123 5154 19 149 7123 19 149 38 (63)
Zysk /(strata) ze sprzedazy 4198 ) 16 385 4198 16 385 (210 000) (74)
EBIT (987) 97 595 9572 (987) 9572 (101) (110)
EBITDA (879) 96 860 9 665 (879) 9 665 (101) (109)
Zyskl(strata) brutto 1417 97 253 9973 1417 9973 (99) (86)
Zyskl(strata) netto 2039 97 863 10 580 2039 10 580 (98) (81)

Przychody oraz zysk ze sprzedazy

Gtoéwng przyczyng spadku przychodéw oraz zysku w pierwszym kwartale 2025 roku byty nizsze otrzymane dywidendy w kwocie
2.457 tys. PLN w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2024 roku.

EBIT oraz EBITDA

Spadek EBIT i EBITDA w pierwszym kwartale 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2024 wynika z
osiggniecia nizszych przychodoéw operacyjnych. Wysoki poziom EBIT w czwartym kwartale 2024 spowodowany byt odwréceniem

odpiséw z tytutu utraty wartosci w Arctic Paper Investment AB.

Zysk (strata) brutto oraz zysk (strata) netto

Nizszy wynik finansowy w pierwszym kwartale 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2024 spowodowany jest
osiggnieciem przez Spétke nizszych przychodéw z dziatalno$ci operacyjnej wynikajgcych z otrzymanej dywidendy.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana

31/03/2025 31/03/2025

tys. PLN 31.03.2025 31.12.2024 31.03.2024 -31/12/2024 -31/03/2024
Aktywa trwate 1129 685 1130 202 999 597 (517) 130 088
Aktywa obrotowe 166 361 211 256 324 113 (44 895) (157 752)
Razem aktywa 1296 046 1341 458 1323710 (45 412) (27 664)
Kapitat wtasny 966 109 964 703 848 735 1406 117 373
Zobowigzania krétkoterminowe 302 698 335192 430 725 (32 494) (128 027)
Zobowigzania dtugoterminowe 27 239 41 563 44 250 (14 324) (17 011)
Razem pasywa 1296 046 1341 458 1323710 (45 413) (27 664)

Aktywa trwate

Wzrost warto$ci aktywoéw trwatych w pierwszym kwartale 2025 roku w poréwnaniu do pierwszego kwartatu w 2024 roku wynika
przede wszystkim z odwrocenia na koniec roku 2024 odpisu z tytutu utraty wartosci w Arctic Paper Investment AB.

Aktywa obrotowe

Spadek aktywoéw obrotowych wynikat z nizszego stanu srodkoéw pienieznych oraz spadku naleznosci w pierwszym kwartale 2025
roku.

Kapitat wiasny
Gtéwna przyczyng wzrostu kapitatu wtasnego byt wypracowany zysk w roku 2025.

Zobowigzania krétkoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan krotkoterminowych w pierwszym kwartale 2025 roku oraz na koniec roku 2024 wynika ze spadku
zobowigzan Spoétki z tytutu cash-poolingu.

Zobowiagzania diugoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan dtugoterminowych w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2024 roku wynika ze sptaty rat kredytéw
bankowych w czwartym kwartale 2024 roku.

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywow pienieznych

Zmiana % Zmiana %

1Q2025/ 1Q2025/

tys. PLN 1Q 2025 402024 1Q2024 402024 102024
Przeptywy z dz. operacyjnej (44 367) 46 301 26 322 (196) (269)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej - (4 999) (292) (100) (100)
Przeptywy z dz. finansowej (790) 9429 (314) (108) 152
Razem przeplywy pieniezne (45 157) 50 730 25716 (189) (276)

Znaczacy wptyw na ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym kwartale 2025 roku miat wypracowany nizszy zysk
brutto, otrzymane nizsze dywidendy od spdtek zaleznych oraz zmiana stanu cash-poolingu. Ujemne przeptywy z dziatalnosci

finansowej byly zwigzane ze sptatg odsetek od kredytéw bankowych.
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Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na wyniki Grupy Arctic
Paper oraz ocene sytuacji finansowej

Informacje o trendach rynkowych

W pierwszym kwartale 2025 roku Grupa Arctic Paper odnotowata wzrost poziomu zaméwieh w poréwnaniu do czwartego kwartatu
2024 roku o 7,4% oraz spadek poziomu zaméwien w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku o 13,6%

Zrédto danych: Analiza Arctic Paper
Ceny papieru

W pierwszym kwartale 2025 roku $rednie ceny dla wysokogatunkowych papierow UWF spadty o 2,4% a ceny dla papieréw CWF
spadty o 0,5% w poréwnaniu do analogicznych cen z pierwszego kwartatu 2024 roku.

W okresie od konca grudnia 2024 do marca 2025 roku deklarowane przez producentow ceny papieréw niepowlekanych
bezdrzewnych (UWF) oraz powlekanych bezdrzewnych (CWF) dla wybranych rynkéow: Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wtoch i
Wielkiej Brytanii wyrazone w EUR oraz GBP obnizyty si¢ odpowiednio o 2,2% dla papierow UWF oraz o 1,8% dla papierow
CWF.

Fakturowane przez Arctic Paper $rednie ceny w EUR poréwnywalnych produktéw w segmencie niepowlekanych papierow
bezdrzewnych (UWF) spadty na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku o 6,8% w stosunku do analogicznego okresu 2024 roku,

w segmencie papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF) spadty z kolei 0 4,9%.

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

wszystkich obstugiwanych rynkéw w EUR.

Ceny celulozy

Na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku ceny celulozy osiggnety nastepujgce poziomy: NBSK 1.548 USD/tone oraz BHKP
1.160 USD/tone. Srednia cena NBSK w Q1 2025 byta o 13% wyzsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku, natomiast
BHKP byta o 5% nizsza. Srednia cena celulozy w Q1 2025 roku byta w poréwnaniu do Q4 2024 roku: dla NBSK nizsza o 1,4%,
dla BHKP nizsza o 3,3%.

Sredni koszt celulozy na tone wyprodukowanego papieru obliczony dla Grupy AP wyrazony w PLN w Q1 2025 roku spadt w
poréwnaniu do Q4 2024 o 15,9%, a w poréwnaniu do Q1 2024 wzrést o 0,1%. Udziat kosztéw celulozy w koszcie wiasnym
sprzedazy papieru w pierwszym kwartale biezgcego roku wyniést 50% i byt nizszy niz poziom odnotowany w Q1 2024 roku
(50,5%).

W pierwszym kwartale 2025 roku Grupa AP zuzywata w procesie produkcji celuloze w nastepujgcej strukturze: BHKP 76%,
NBSK 18% oraz pozostate 6%.

Zrédto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper.
Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku wynidst 4,1839 i byt 0 2,1% nizszy od tego z konca czwartego kwartatu
2024 roku oraz o 2,7% nizszy od tego z konca pierwszego kwartatu 2024 roku. Sredni kurs w pierwszym kwartale 2025 roku byt

0 2,5% nizszy w poréwnaniu do poziomu z czwartego kwartatu 2024 roku i wyniést 4,2013 wobec 4,3074. Sredni kurs w Q1 2025
roku byt w poréwnaniu do Q1 2024 roku o 3,1% nizszy.

Kurs EUR/SEK na koniec marca 2025 roku uksztaltowat sie na poziomie 10,8223 wobec 11,4527 na koniec roku 2024 oraz
11,5460 na koniec pierwszego kwartatu 2024 roku, co oznaczato deprecjacje EUR wobec SEK odpowiednio 0 5,5% oraz o 6,3%.


http://www.foex.fi/
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Sredni kurs dla tej pary byt w pierwszym kwartale 2025 o0 2,3% nizszy niz w czwartym kwartale 2024 roku, natomiast w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku byt nizszy 0 0,4%.

Zmiany te oznaczajg ostabienie si¢ EUR wzgledem SEK w Q1 2025 roku, co niekorzystnie wptywato na wyniki finansowe Grupy,
przede wszystkim w odniesieniu do generowanych przychodoéw ze sprzedazy przez fabryki szwedzkie, ktére sg uzaleznione od
cen w EUR.

Kurs USD/PLN na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku zanotowat spadek o 5,8% w poréwnaniu do tegoz z konca czwartego
kwartatu 2024 roku i wyniost 3,8643. Sredni kurs w pierwszym kwartale 2025 roku wyniést 3,9931 w poréwnaniu do 4,0349 w
czwartym kwartale 2024 roku. Oznacza to aprecjacje PLN wobec USD o 1% w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. W
odniesieniu do analogicznego kwartatu poprzedniego roku $redni kurs rodzimej waluty w odniesieniu do USD pozostawat na
takim samym poziomie.

Kurs USD/SEK na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku wyniést 9,9956 i byt 0 9,1% nizszy niz na koniec 2024 roku. Sredni
kurs w Q1 2025 roku wyniést 10,6794 i byt 0 0,8% nizszy w poréwnaniu do $redniego kursu w Q4 2024 roku.

Zmiany kursu USD/SEK w 1 kwartale 2025 roku korzystnie wptywaty na koszty realizowane w USD przez szwedzkie Papiernie,
w szczegolnosci koszty celulozy. W odniesieniu do Papierni w Kostrzynie, sredniomiesieczny kurs USD/PLN ostabit si¢ w relacji
do analogicznego kursu z Q4 2024 roku, co rowniez w korzystny sposéb przektadato si¢ na koszty zakupu celulozy realizowane
w USD przez polska fabryke.

Kurs EUR/USD na koniec marca biezgcego roku wynioést 1,0827 w poréwnaniu do 1,0419 na koniec czwartego kwartatu 2024
roku oraz 1,0783 na koniec marca 2024 roku. W wyrazeniu procentowym oznacza to aprecjacje EUR wobec USD o0 3,9% w
poréwnaniu do 4Q 2024 roku oraz aprecjacje tejze waluty o 0,4 % w poréwnaniu do Q1 2024 roku. Sredni kurs pary w Q1 2025
roku wyniést 1,0527 w poréwnaniu do 1,0679 w czwartym kwartale 2024 roku (-1,4%).

Umocnienie sie SEK wzgledem EUR negatywnie wptyneto na wyniki finansowe Grupy, gtéwnie z powodu zmniejszenia
przychodow ze sprzedazy generowanych w EUR a wyrazonych w SEK. Umocnienie sie PLN wzgledem USD w Q1 2025
oddzialtywato pozytywnie na ceny zakupu surowca w papierni w Kostrzynie. SEK umacniajgcy sie wzgledem USD pozytywnie z
kolei oddziatywat na ww. koszty w papierniach szwedzkich.

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

— Ksztattowanie sie popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie w okresie napietej sytuacji geopolitycznej, wysokich cen
energii oraz drewna, a takze spowolnienia gospodarczego na rynku niemieckim. W ostatnich latach widoczny jest znaczacy
spadek popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie (poziom zrealizowanych dostaw). Dalszy negatywny rozwéj sytuacji
rynkowej moze niekorzystnie wptyngé na poziom zamdéwieh naptywajgcych do naszych Papierni.

— Ksztaltowanie sie cen papieru wysokogatunkowego. W szczegdlnosci wptyw na wyniki finansowe bedzie miata zdolnos¢ do
utrzymania obecnego poziomu cen produktow Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku ze stabngcym poziomem
dostaw/popytem w Europie oraz w kontek$cie zmian kurséw walut. Ceny papieru bedg odgrywaty szczegdélng wage w
przypadku papierni Grycksbo, ktéra w zwigzku z zachodzgcymi na rynku zmianami, szczegdlnie silnie, negatywnie odczuwa

spadek wolumenu sprzedazy, cen, a takze zmiany kurséw walut.

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

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

W pierwszym kwartale 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka. Sa one szczego6towo opisane w
raporcie rocznym za 2024 rok.

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki dziatalnosci
Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przyszto$ci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

— czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

— wzrost popytu na opakowania oparte na wtéknach naturalnych;

— spadek popytu na niektére gatunki papieru;

— wahania cen papieru;

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

— wahania kursow walut.

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczacy wptyw wywiera szereg czynnikow makroekonomicznych i innych
czynnikéw gospodarczych, ktére mogg rowniez wptyna¢ na popyt na wyroby Grupy oraz nasz wynik dziatalnosci operacyjnej.
Czynniki te obejmuja:

— wzrost PKB;

— dochdd netto — jako miernik dochoddéw i zamoznosci populacji;

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

— zuzycie papieru;

— rozwdj technologii.

Wzrost popytu na opakowania oparte na wiéknach naturalnych

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

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

Spadek popytu na niektére gatunki papieru

Rozwdj nowych technologii, zwtaszcza w dziedzinie informacji i komunikacji, wptywa na spadek popytu na niektére gatunki
papieru, szczegdlnie dotyka to sektora papieru gazetowego oraz w mniejszym stopniu papieréw graficznych. Jednakze, pomimo
rozwoju ebookéw, wolumen papieru ksigzkowego produkowanego i sprzedawanego przez Arctic Paper w ostatnich latach jest
staty, Swiadczy to o tym, iz jest to segment stabilny, w mniejszym stopniu podlegajgcy wahaniom koniunktury. Niemniej Arctic
Paper w swej strategii okreslit kierunek dziatan, dazacy do tego by w perspektywie kilku lat segment papieréw innych niz

graficzne (tj. papiery techniczne czy opakowaniowe) odpowiadat za 1/5 jego skonsolidowanych przychodéw.

Ceny papieru

Ceny papieru podlegajg cyklicznym zmianom i wahaniom, sg uzaleznione od globalnych zmian popytu oraz ogélnych czynnikow
makroekonomicznych i innych czynnikéw gospodarczych, takich jak wskazane powyzej. Na ceny papieru wywiera rowniez wptyw
szereg czynnikOw zwigzanych z podazg, przede wszystkim zmiany mocy produkcyjnych na poziomie ogoélnoswiatowym i

europejskim.
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Koszty surowcow, energii i transportu

Gtownymi elementami kosztow operacyjnych Grupy sg koszty surowcow, energii i transportu. Koszty surowcoéw obejmujg przede
wszystkim koszty celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni i Srodkéw chemicznych uzywanych do produkcji papieru i
celulozy. Nasze koszty energii obejmujg przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu oraz uprawnien do emisji CO2.

Koszty transportu obejmujg koszty ustug transportowych swiadczonych na rzecz Grupy gtéwnie przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztéw w tgcznych kosztach operacyjnych Grupy oraz ograniczong mozliwos$¢ kontrolowania tych

kosztéw przez Spétki Grupy, zmiennosc¢ tych kosztow moze wywrzec¢ istotny wptyw na rentownos¢ Grupy.

Czes¢ dostaw celulozy do naszych Papierni odbywa sie z naszych Celulozowni. Pozostata cze$¢ celulozy wyprodukowanej w

Celulozowniach sprzedawana jest do zewnetrznych klientow.

Wahania kurséw walut

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

Kursy wymiany walut wywierajg znaczgcy wptyw na wyniki ujmowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na wahania
kurséw walut, w ktérych osiggamy przychody i ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktorej przedstawiamy nasze wyniki

finansowe (PLN).

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

W dniu 21 marca 2025 Zarzad spotki zaleznej Rottneros AB poinformowat o przewidywanych nizszych wynikach finansowych
Grupy Rottneros za pierwszy kwartat 2025 roku w poréwnaniu z wynikami za czwarty kwartat 2024 roku (EBIT za 4Q 2024 wyniost
-28 MSEK). Na te wyniki bedg miaty wptyw przede wszystkim wysokie ceny surowcoéw (drewna) oraz negatywny rozwéj rynku, w
szczegolnosci w zakresie celulozy CTMP. Dodatkowym niekorzystnym czynnikiem jest ostabienie USD wobec SEK. W zwigzku z
powyzszym Zarzad spotki zaleznej Rottneros AB spodziewa sie nizszych wynikow finansowych za pierwszy kwartat 2025 roku i
intensyfikuje swoje dziatania w zakresie uzyskania dalszych efektywnos$ci kosztowych. Zarzgd Arctic Paper S.A. wskazuje, ze
wyniki spotki zaleznej bedg miaty istotny wptyw na skonsolidowane wyniki za pierwszy kwartat 2025 roku osiagniete przez Grupe

Arctic Paper.

W pierwszym kwartale 2025 roku nie wystapity inne zdarzenia i nie zadziataty czynniki o charakterze nietypowym, ktére miaty

wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.
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Informacje uzupetniajgce

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow finansowych

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

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych w | kwartale 2025 roku
W okresie objetym niniejszym raportem Spétka i Grupa nie udzielity nowych poreczen i gwarancji.

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

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

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

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

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu
Dyrektor Zarzgdzajacy

podpisano kwalifikowanym podpisem

Michat Jarczynski 15 maja 2025 p
elektronicznym

Czionek Zarzadu
Dyrektor Finansowy

podpisano kwalifikowanym podpisem

Katarzyna Wojtkowiak 15 maja 2025 p
elektronicznym

Czlonek Zarzadu
Wiceprezes ds. Sprzedazy i Fabian Langenskiéld 15 maja 2025
Marketingu

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym




Skrocone kwartalne
skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

za okres trzech miesiecy
zakonczony 31 marca 2025 roku
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Srédroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw i strat

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2024
(niebadane)

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy produktow 822 770 965 378 3434 693
Przychody ze sprzedazy 822 770 965 378 3434 693
Koszt wiasny sprzedazy (708 386) (758 254) (2 850 307)
Zysk (strata) ze sprzedazy 114 384 207 124 584 386
Koszty sprzedazy (87 857) (95 274) (349 188)
Koszty ogdlinego zarzadu (35922) (30 680) (120 618)
Pozostate przychody operacyjne 23013 18 703 132 055
Pozostate koszty operacyjne (23 442) (16 217) (62 341)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (9 824) 83 655 184 294
Przychody finansowe 1351 19 684 19 686
Koszty finansowe (19 067) (5 103) (11 532)
Zysk (strata) brutto (27 540) 98 236 192 449
Podatek dochodowy 3720 (16 667) (31 344)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (23 820) 81 569 161 105
Zysk (strata) netto (23 820) 81 569 161 105
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (13 423) 82 467 154 457
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (10 397) (898) 6 647
(23 820) 81 569 161 105
Zysk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujgcej (0,19) 1,19 2,23
— rozwodniony z zysku przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,19) 1,19 2,23

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng czes$¢

22
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

23

Okres 3 Rok
Okres 3 miesiecy miesiecy zakonczony
zakonczony zakonczony 31 grudnia
31 marca 2025 31 marca 2024 2024
(niebadane) (niebadane)
Zysk/(strata) netto okresu sprawozdawczego (23 820) 81 569 161 105
Skitadniki innych catkowitych dochodow, ktére zostang przeklasyfikowane do zysku lub
straty, przed opodatkowaniem 30910 (100 362) (119 353)
R&znice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 44 310 (62 358) (58 223)
Wycena instrumentow finansowych (13 401) (38 004) -61 130
Wycena instrumentéw finansowych (sktadniki podlegajgce przeklasyfikowaniu w przysztych okresach) (13 516) (34 517) (45 631)
Wycena instrumentéw finansowych (sktadniki przeklasyfikowane w okresie) 116 (3487) (15 499)
Sktadniki innych catkowitych dochodow, ktére nie zostang przeklasyfikowane do zysku
lub straty, przed opodatkowaniem - - 748
Zyski (straty) aktuarialne dotyczgce programéw okreslonych swiadczen - - 748
Pozostate catkowite dochody przed opodatkowaniem 30910 (100 362) (118 605)
Podatek dochodowy zwigzany ze sktadnikami innych catkowitych dochodow, ktére
zostang przeklasyfikowane do zysku lub straty 2697 7782 8 087
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych 2697 7782 8 087
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (podlegajacy przeklasyfikowaniu w
przysztych okresach) 1989 7 068 7 350
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (przeklasyfikowany w okresie) 708 714 737
Podatek dochodowy zwigzany ze sktadnikami innych catkowitych dochodéw, ktére nie
zostang przeklasyfikowane do zysku lub straty - - (106)
Podatek odroczony od zyskéw/(strat) aktuarialnych dotyczgcych programéw okreslonych
$wiadczen - - (106)
Pozostate catkowite dochody netto 33 608 (92 580) (110 624)
Catkowity dochdéd za okres 9788 (11 011) 50 480
Catkowity dochdd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 11733 16 582 81 154
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (1 945) (27 592) (30673)

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng czes$¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien
31 marca 2025
(niebadane)

Na dzien
31 grudnia 2024

Na dzien
31 marca 2024
(niebadane)

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 1486 258 1419 069 1173851
Nieruchomosci inwestycyjne - - 1751
Aktywa niematerialne 48 897 38 202 59 892
Warto$¢ firmy 8119 7 835 7822
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 5168 5059 4747
Inne aktywa finansowe 15 304 15 547 24 849
Inne aktywa niefinansowe 230 162 164
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 6 232 6 453 4020

1570 208 1492 328 1277097
Aktywa obrotowe
Zapasy 516 422 495 044 450 141
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 477 128 428 773 498 247
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 34 885 16 158 7 309
Inne aktywa niefinansowe 39019 33318 22 621
Inne aktywa finansowe 618 3760 3999
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 230503 287 583 457 833

1298 576 1264 634 1440 151
SUMA AKTYWOW 2868 784 2756 962 2717 248
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej)
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 625 733 625 733 443 805
Pozostate kapitaty rezerwowe 130 692 138 750 154 488
Roéznice kursowe z przeliczenia (111 183) (144 397) (152 075)
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 752 497 765 920 944 502
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalno$cig zaniechang

1467 027 1455 294 1460 008
Udziaty niekontrolujace 311 484 313 429 316 511
Kapitat wtasny ogétem 1778 511 1768 722 1776 519
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i obligacje 47 838 179 108 73 336
Rezerwy 12 199 13 365 4842
Zobowigzania pracownicze 20 300 20 432 19 882
Pozostate zobowigzania finansowe 49 759 45 740 27 533
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 105 069 110 319 108 526
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 6111 6 596 7523

241 277 375 560 241 642
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty i obligacje 266 174 52 647 42 758
Rezerwy 349 365 260
Pozostate zobowigzania finansowe 11 830 8716 4247
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 456 533 427 154 510 407
Zobowigzania pracownicze 102 288 96 743 103 208
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 421 17 928 30935
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 11 402 9127 7273
848 996 612 680 699 088

ZOBOWIAZANIA RAZEM 1090 273 988 240 940 729
SUMA PASYWOW 2 868 784 2 756 962 2717 248

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych

Okres 3 miesiecy  Okres 3 miesiecy

zakonczony zakonczony Rok zakonczony
31 marca 2025 31 marca 2024 31 grudnia 2024
(niebadane) (niebadane)

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto (27 540) 98 236 192 449
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 33112 28 334 114 302
Utrata wartos$ci aktywow niefinansowych (432) - -
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 3711 (8 267) (5 555)
Odsetki, netto 3312 3508 4508
Zyski / strata na dziatalnosci inwestycyjnej - 349 8116
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci oraz pozostatych naleznosci (28 177) (101 889) (23 774)
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu zapasow (7 126) (22 596) (67 515)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek, obligacji oraz
pozostatych zobowigzan finansowych 13 631 79 973 44 669
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (4 626) (3 448) (17 869)
Zmiana stanu rezerw 37 (979) 7 708
Zmiana stanu rezerw emerytalnych i zobowigzan pracowniczych 2810 1895 (25 108)
Zmiana stanu dotacji i przychodéw rozliczanych w czasie 1530 (1 804) (844)
Certyfikaty w kogeneracji i prawa do emisji CO2 - (3251) 11 693
Zmiana w rozliczeniu zrealizowanych kontraktéw forward spetniajgcych zasady
rachunkowosci zabezpieczen 61 7918 11 204
Zmiana w rozliczeniu niezrealizowanych kontraktéw forward niespetniajgcych zasad
rachunkowosci zabezpieczen - - (7 122)
Pozostate (108) 127 (152)
Suma przeptywdw z dziatalnosci (9 808) 78 106 246 707
Podatek dochodowy zaptacony (47 692) (19 150) (58 313)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoci operacyjnej (57 499) 58 956 188 395
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywdw niematerialnych 126 40 2169
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych (74 066) (75 315) (423 597)
QOdsetki otrzymane - - 531
Whplywy z kontraktéw forward niespetniajgcych zasad rachunkowo$ci zabezpieczen - 2 305 4267
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (73 940) (72 969) (416 629)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezacym 75 194 - 1130
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (2 046) (2 622) (6 354)
Sptata innych zobowigzan finansowych - 1) 7
Whplywy z tytutu zaciggnigcia kredytéow 6478 - 179 473
Sptata kredytow (6 547) (3991) (66 276)
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom AP SA - - (69 288)
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom niekontrolujgcym - (13 979) (13 980)
Odsetki zaptacone (956) (1142) (1877)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 72123 (21 736) 22 835
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw (59 317) (35 749) (205 399)
Réznice kursowe netto 2237 (6 868) (7 467)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkéw pienigeznych i ich ekwiwalentéw po skutkach
zmian kurséw walut (57 080) (42 617) (212 866)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 287 583 500 449 500 449
Srodki pieniezne na koniec okresu 230 503 457 833 287 583

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng czes$¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Réznice kursowe
z przeliczenia

Zyski zatrzymane

26

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate (Niepokryte Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wtasny

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty straty) Razem niekontrolujgcych ogotem

Na dzien 1 stycznia 2025 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 749 765 920 1455 293 313 428 1768 721
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - (13 423) (13 423) (10 397) (23 820)
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - 33214 (8 057) - 25157 8452 33 609
Catkowity dochdd za okres - - 33214 (8 057) (13 423) 11734 (1 945) 9788
Wyptata dywidendy akcjonariuszom - - - - - - (13 979) (13 979)
Zwiekszenie/zmniejszenie warto$ci kapitatu wtasnego - - 33214 (8 057) (13 423) 11734 (15 924) (4191)
Na dzien 31 marca 2025 roku (niebadane) 69 288 625 733 (111 183) 130 692 752 497 1467 027 297 504 1764532

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Réznice kursowe
z przeliczenia Pozostate  Zyski zatrzymane

Kapitat Kapitat jednostek kapitaty (Niepokryte Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wtasny

podstawowy zapasowy zagranicznych rezerwowe straty) Razem niekontrolujgcych ogotem

Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 805 (107 340) 175 639 862 035 1443 427 358 081 1801 508
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 82 467 82 467 (898) 81 569
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - (44 734) (21 151) - (65 885) (26 695) (92 580)
Catkowity dochéd za okres - - (44 734) (21 151) 82 467 16 582 (27 592) (11 011)
Wyptata dywidendy akcjonariuszom - - - - - - (13 979) (13 979)
Zwiekszenie/zmniejszenie wartosci kapitatu wtasnego - - (44 734) (21 151) 82 467 16 582 (41 571) (24 990)
Na dzien 31 marca 2024 roku (niebadane) 69 288 443 805 (152 075) 154 488 944 502 1460 009 316 511 1776 520

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng cze$¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Réznice kursowe
z przeliczenia

27

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wtasny

podstawowy zapasowy zagranicznych _kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) Razem niekontrolujgcych ogotem

Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 805 (107 340) 175 639 862 036 1443 427 358 081 1801 508
Zysk/(strata) netto za rok obrotowy - - - - 154 458 154 458 6 647 161 105
Pozostate catkowite dochody netto za rok - - (37 056) (36 890) 642 (73 304) (37 320) (110 624)
Catkowity dochéd za rok - - (37 056) (36 890) 155 100 81 154 (30673) 50 481
Wyptata dywidendy akcjonariuszom - 181 928 - - (181 928) - - -
Podziat wyniku finansowego - - - - (69 288) (69 288) (13 980) (83 268)
Suma zmian w kapitale - 181 928 (37 056) (36 890) (96 116) 11 866 (44 653) (32 787)
Na dzien 31 grudnia 2024 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 749 765 920 1455 293 313 428 1768721

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 34 do 49 stanowig jego integralng cze$¢
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z zyskow i strat

Okres 3 miesiecy
zakonczony

Okres 3 miesiecy
zakonczony

Rok zakonczony

31 marca 2025 31 marca 2024 31 grudnia 2024
(niebadane) (niebadane)

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 3826 3921 15180
Odsetki od pozyczek 840 501 2580
Przychody z dywidend 2 457 14 727 106 097
Przychody ze sprzedazy 7123 19 149 123 857
Koszty odsetek dla jednostek powigzanych oraz koszt
wilasny sprzedazy ustug logistycznych (2 925) (2 764) (13 103)
Zysk (strata) ze sprzedazy 4198 16 385 110 754
Pozostate przychody operacyjne 32 2 154
Koszty ogdlinego zarzadu (5 154) (6 727) (22 970)
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow . - 104 343
Pozostate koszty operacyjne (63) (88) (257)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (987) 9572 192 024
Przychody finansowe 3603 1793 7 362
Koszty finansowe (1.199) (1392) (5 755)
Zysk (strata) brutto 1417 9973 193 631
Podatek dochodowy 622 607 3661
Zysk (strata) netto za okres 2039 10 580 197 292
Zysk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zyskul/(straty) za okres (w PLN) 0,03 0,15 2,85
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalno$ci kontynuowanej za okres (w
PLN) 0,03 0,15 2,85

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng czes¢
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Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2024
(niebadane)

29

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 2039 10 580 197 292
Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w przysztych okresach

sprawozdawczych:

Wycena instrumentéw finansowych (379) (268) (2111)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych 72 - 401
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek

zagranicznych (327) 448 433
Inne catkowite dochody netto (633) 180 (1276)
Catkowite dochody 1406 10 760 196 016

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng czes¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien Na dzien Na dzien
31 marca 31 grudnia 31 marca
2025 2024 2024
(niebadane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 1066 1174 1228
Aktywa niematerialne 1319 1319 1328
Udziaty i akcje w spotkach zaleznych 1070 752 1070 752 960 977
Pozostate aktywa finansowe 50 809 51218 34781
Odroczony podatek dochodowy 5739 5739 1283
1129 685 1130 202 999 597
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 20583 17 606 21391
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 5599 6118 2 462
Pozostate aktywa finansowe 118 197 5618
Pozostate aktywa niefinansowe 9 756 10 349 7 501
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 130 305 176 985 287 142
_ 166 361 211 256 324 113
SUMA AKTYWOW
1296 046 1341 458 1323710
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 625 736 625 736 443 808
Pozostate kapitaty 136 281 136 588 138 030
Roznice kursowe z przeliczenia 2245 2571 2586
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 132 559 130 520 195 024
Kapitat wtasny ogétem 966 109 964 703 848 735
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 24 350 38 602 41 673
Pozostate zobowigzania finansowe - - 7
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2889 2961 2570
27 239 41 563 44 250
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne 270 642 304 269 400 576
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 18 957 17 829 22717
Pozostate zobowigzania finansowe 12 17 37
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 10 582 9274 3054
Zobowigzania pracownicze 2505 3803 2933
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - 1408
302 698 335192 430 725
ZOBOWIAZANIA RAZEM 329 937 376 755 474 975
SUMA PASYWOW 1296 046 1341 458 1323710

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng czes¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony

31 marca 2024
(niebadane)

31

Rok zakonczony
31 grudnia 2024

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto 1417 9973 193 631
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 108 93 423
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 283 2 807 736
Utrata wartosci aktywow - - (104 775)
Odsetki i dywidendy, netto 556 237 3764
Zysk / strata na dziatalno$ci inwestycyjnej - 9) (30)
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych aktywéw niefinansowych (2 384) (5041) (4 104)
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan

finansowych 1141 5318 7521
Podatek dochodowy 1141 183 (5491)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu (46 813) 20 759 (73 467)
Zmiana stanu pozyczek wobec spétek zaleznych 110 (7 809) (20 651)
Odsetki otrzymane od pozyczek udzielonych i cash-poolingu 916 489 1966
Odsetki zaptacone w ramach cash-poolingu (745) (678) (4 891)
Pozostate (96) - (226)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (44 367) 26 322 (5 596)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywdw niematerialnych - 9 178
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych i (301) (708)
Zwiegkszenie udziatéw/podwyzszenie kapitatu w spétkach zaleznych B B (5 .000)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej i (292) (5 530)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu ) 12) (38)
Sptata zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek - - (28 784)
Kredyty otrzymane - - 24 869
Odsetki zaptacone (783) (302) (1817)
Dywidendy zaptacone - - (69 288)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (790) (314) (75 058)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 176 985 264 150 264 150
Zmiana stanu $rodkéw pienigeznych i ich ekwiwalentéw (45 157) 25716 (86 184)
Roéznice kursowe netto (1 523) (2 726) (981)
Srodki pienigzne na koniec okresu 130 305 287 142 176 985

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng czes¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym

Réznice kursowe
z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane Kapitat wtasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty  (Niepokryte straty) ogotem

Na dzien 1 stycznia 2025
roku 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703
Réznice kursowe z przeszacowania - - - - - -
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 2039 2039
Inne catkowite dochody za okres - - (327) (307) - (633)
Catkowite dochody za okres - - (327) (307) 2 039 1406
Na dzier 31 marca 2025 roku (niebadane) 69 288 625 736 2245 136 281 132 559 966 109

Roznice kursowe
z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane Kapitat wtasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty  (Niepokryte straty) ogétem

Na dzien 1 stycznia 2024
roku 69 288 443 808 2138 138 298 184 444 837 975
Réznice kursowe z przeszacowania - - - - - -
Zysk netto za okres obrotowy - - - - 10 580 10 580
Inne catkowite dochody - - 448 (268) - 180
Catkowite dochody za okres - - 448 (268) 10 580 10 760
Na dzierr 31 marca 2024 roku (niebadane) 69 288 443 808 2586 138 030 195 024 848 735

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng cze$¢
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Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku
Jednostkowe sprawozdanie finansowe

Réznice kursowe
z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane Kapitat wtasny

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty (Niepokryte straty) ogotem

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) - (1276)
Catkowite dochody za okres - - 433 (1710) 197 292 196 016
Podziat wyniku finansowego - 181 928 - - (181 928) -
Wyptata dywidendy - - - (69 288) (69 288)
Na dzien 31 grudnia 2024 roku 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 35 do 50 stanowig jego integralng cze$¢
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Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku 34
Dodatkowe noty objasniajace

Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetoSciowy papier ksigzkowy i szeroki asortyment
produktéw w tym segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru
niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru,
wydawcow ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. Na dzieh 31 marca 2025 roku Grupa Arctic Paper zatrudnia prawie
1.500 os6b w swoich papierniach, spotkach zajmujacych sie sprzedazg papieru oraz w spoétkach celulozowych, biurze zakupu
oraz spotce produkujgcej opakowania do zywnos$ci. Nasze papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji. Celulozownie
zlokalizowane sg w Szwecji. Na dzien 31 marca 2025 roku Grupa posiadata 13 Biur Sprzedazy zapewniajgcych dostep do
wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 3
miesigce 2025 roku wyniosty 823 min PLN.

Arctic Paper Spoétka Akcyjna jest spdétkg holdingowg utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji kapitatowej
przeprowadzonej w 2008 roku papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spoétki
Dystrybucyjne i biura sprzedazy staty sie wtasnosciag Arctic Paper S.A. Poprzednio byty one wtasnoscig Arctic Paper AB
(p6zniej Trebruk AB oraz Nemus Holding AB), spotki posrednio dominujgcej wobec Arctic Paper S.A. Ponadto, w ramach
ekspansji, Grupa nabyta w listopadzie 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy — zamknieta w 2015 roku),
a w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo (Szwecja). W grudniu 2012 roku Grupa nabyta pakiet kontrolny akcji Rottneros AB,
notowanej na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie i posiadajgcej udzialy w dwéch celulozowniach (Szwecja).

Jednostka Dominujaca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Zielonej Gérze (Polska), VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Siedziba spo6tki znajduje sie w Polsce, w Kostrzynie nad Odrg (ul. Fabryczna 1). Spétka posiada tez oddziat zagraniczny,
ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goteborgu.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spoétki obejmuje sprawozdanie z zyskéw i strat, sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, sprawozdanie z przeptywodw pienieznych i sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres
pierwszych trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2025 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres pierwszych trzech
miesiecy zakohczony 31 marca 2024 roku oraz okres 12 miesiecy zakohnczony 31 grudnia 2024 roku.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spoétki obejmuje réwniez sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 31 marca 2025 roku oraz zawiera dane poréwnawcze na dzien 31 grudnia 2024 roku i 31 marca 2024 roku.

1.1. Przedmiot dziatalnosci

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

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnos$ci Grupy, podporzgdkowanymi produkcji papieru i celulozy, sa:

— Produkcja opakowan,

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

— Dystrybucja ciepta,

— Ustugi logistyczne,

— Dystrybucja papieru i celulozy.
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1.2. Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spotka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezaca posrednio do Pana

Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 31 marca 2025 roku 41.374.890 akcji naszej Spotki stanowigcych 59,71% jej kapitatu
zaktadowego odpowiadajgcych 59,71% ogélnej liczby gtoséow na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus Holding AB jest
podmiotem dominujgcym w stosunku do Emitenta.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada bezposrednio 5.323.658 Akcji
stanowigcych 7,68% catkowitej liczby akcji Spotki oraz przez inny podmiot 600.000 akcji stanowigcych 0,87% catkowitej
liczby Akcji Spotki. Lgczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi
68,26% na dzien 31 marca 2025 roku i nie zmienit si¢ do dnia publikacji niniejszego raportu.

Jednostkg dominujaca Grupy najwyzszego szczebla, ktéra sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest Nemus
Holding AB. Wtascicielem najwyzszego szczebla dla Grupy jest Pan Thomas Onstad.

2. Sktad Grupy

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

Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 15 31 31
maja marca grudnia
2025 2025 2024
Arctic Paper Kostrzyn S.A Polska, Pabryczna 1, Produkcja papieru 100%  100% 100%
o 66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100%
. . . Spétka nieprowadzgca
Arctic Paper Mochenwangen GmbH ufnngr Am Sandtorkai 72, D-20457 dziatalnosci, wczesniej 99,74% 99,74% 99,74%
9 produkcja papieru

Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Produkcja papieru 100% 100% 100%

Arctic Paper UK Limited \évéellgaRir{tgggf St Thomas Street Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Baltic States SIA é?;\ga;_\ll(_ .lgf(r)demara iela 33-20, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Deutschland GmbH ufnTl;:gr’gAm Sandtorkai 72, D-20457 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Benelux S.A. pelgia, erleuvenlaan 62 bus 14, Posrednictwo w sprzedazy ~ 100%  100%  100%
. ) Szwajcaria, Gutenbergstrasse 1, . . . o o o

Arctic Paper Schweiz AG CH-4552 Derendingen Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper lItalia srl \Kﬂvéocjcigé{n\/la Cavriana 7, 20 134 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Danmark A/S g;r_uz%;éo(r;srkelllielund 6 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
. Francja, 30 rue du Chateau des i . X

Arctic Paper France SAS Rentiers, 75013 Paris Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Espana SL g_lizg:g:l,oAn\;emda Diagonal 472-474, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Papierhandels GmbH ﬁf (t)g% nggzrgerstrasse 34A, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
. Polska, Okrezna 9, . . .

Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 02-916 Warszawa Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Norge AS mg%gggbﬁhe”ga 11-15, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%

Arctic Power Sp.z 0.0. (poprzednio Arctic Polska, Fabryczna 1, . o o o

Paper East Sp. z 0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg Projekty energetyczne 100% 100% 100%

Arctic Paper Investment GmbH * Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457 Dma}alnosc spotek 100% 100% 100%

Hamburg holdingowych
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg Dziatalnos¢ spotek 100% 100% 100%

holdingowych
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 15 31 31
maja marca grudnia
2025 2025 2024

Arctic Paper Verwaltungs GmbH *

Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-
20457 Hamburg

Dziatalno$¢ spoétek
holdingowych

100% 100% 100%

Arctic Paper Immobilienverwaltung

GmbH&Co. KG*

Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-
20457 Hamburg

Dziatalno$¢ spoétek
holdingowych

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

Arctic Paper Investment AB **

Szwecja, Box 383, 401 26
Goteborg

Dziatalnos$¢ spoétek
holdingowych

100% 100% 100%

EC Kostrzyn Sp. z o0.0.

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

Wynajem nieruchomosci
oraz maszyn i urzadzen

100% 100% 100%

Munkedals Kraft AB

Szwecja, 455 81 Munkedal

Produkcja energii
wodnej

100% 100% 100%

Kostrzyn Packaging Sp. z o.0.

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

Produkcja opakowan

76% 76% 76%

Rottneros AB

Szwecja, Séderhamn

Dziatalno$¢ spoétek
holdingowych

51,27% 51,27%  51,27%

Rottneros Bruk AB

Szwecja, Rottneros

Produkcja celulozy

51,27% 51,27%  51,27%

Utansjo Bruk AB

Szwecja, Séderhamn

Spétka nieprowadzgca
dziatalnosci

51,27% 51,27%  51,27%

Vallviks Bruk AB

Szwecja, Vallvik

Produkcja celulozy

51,27% 51,27%  51,27%

Nykvist Skogs AB

Szwecja, Grasmark

Spétka skupiajgca
wiascicieli laséw

51,27% 51,27%  51,27%

Rottneros Packaging AB

Szwecja, Sunne

Produkcja opakowan do
Zywnosci

51,27% 51,27%  51,27%

SIA Rottneros Baltic

totwa, Ventspils

Biuro zakupoéw

51,27% 51,27%  51,27%

Project Frost APM AB

Szwecja, SE 455 81 Munkedal

Magazynowanie energii

100,00% 100,00% 100,00%

Project Frost APG
AB

Szwecja, Box 1, SE 790 20
Grycksbo

Magazynowanie energii

100,00% 100,00% 100,00%

* - spétki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH

** . spétka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB (zamknigtej w 2015 roku) i posrednio Arctic Paper Grycksbo AB

36

Na dzien 31 marca 2025 roku, jak rowniez na dzien publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach posiadanych

przez Grupe w spotkach zaleznych odpowiadat procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych spoétek. Wszystkie
jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli
przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli.
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3. Sktad organdw zarzagdzajgcych i nadzorujgcych
3.1. Zarzad Jednostki Dominujacej
Na dzien 31 marca 2025 roku w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

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

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

3.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej
Na dzien 31 marca 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wchodzili:

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

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

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

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

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

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

3.3. Komitet Audytu Jednostki Dominujgcej
Na dzien 31 marca 2025 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

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

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

— Roger Mattsson — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 14 wrzes$nia 2014 roku (powotany na Cztonka Komitetu

Audytu w dniu 23 czerwca 2016 roku);

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

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
15 maja 2025 roku.

5. Zasady rachunkowosci

5.1. Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miegdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”), w szczegdlnosci zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34.

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie wartosci, o
ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.
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Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ tagcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, Grupa zobowigzata
sie do dotrzymania okreslonych wskaznikow finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzien 31
marca 2025 roku Grupa nie utrzymata wymaganego umowg kredytowg zawartg z konsorcjum bankoéw finansujgcych (Pekao
SA, Santander Bank S.A. i BNP Paribas SA) poziomu wskaznika Cashflow Cover. Gtéwnym powodem tej sytuacji byt wysoki
poziom inwestycji zwigzanych z realizacjg strategii 4P w roku 2024 (wskaznik jest liczony narastajgco za 12 miesiecy). Przed
dniem bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od konsorcjum bankéw finansujgcych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie
przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover na 31 marca 2025 roku nie stanowi przypadku naruszenia
warunkoéw umowy kredytowej z dnia 2 kwietnia 2021 roku (,default”), dlatego sytuacja ta nie ma wptywu na prezentacje
danych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy. Drugi ze wskaznikéw okreslonych w umowie, Net
debt/EBITDA, pozostaje na poziomie spetniajgcym wymogi umowy kredytowe;j.

Grupa Rottneros nie dotrzymata na dzien 31 marca 2025 wymaganego umowami kredytowymi z Danske Bank wskaznika
finansowego, jednakze po zakonczeniu okresu sprawozdawczego otrzymata zapewnienie banku. ze niespetnienie tego
wskaznika nie stanowi przypadku naruszenia umowy kredytowej. Zgodnie z wymogami MSR 1 ze wzgledu na brak

takiego zapewnienia na dzien 31 marca 2025 roku Grupa Rottneros zaprezentowata kredyty bankowe w wysokosci 313 min
SEK jako zobowigzania krétkoterminowe.

5.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia sprawozdania finansowego sg spdjne z tymi, ktére zastosowano
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spo6tki 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 okresOw rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024 r.

5.3. Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje

W niniejszym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe standardy oraz zmiany do
obowigzujgcych standardow, ktére weszty w zycie w 2024 r.:

a) Zobowigzanie z tytutu leasingu w ramach sprzedazy i leasingu zwrotnego — zmiany do MSSF 16 Leasing
Zmiany do MSSF 16 okres$laja wymogi, ktére sprzedawca-leasingobiorca ma obowigzek stosowa¢ przy wycenie
zobowigzania z tytutu leasingu wynikajacego z transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego, aby nie rozpoznawat zysku
lub straty zwigzanej z prawem do uzytkowania, ktére zachowuje.

Powyzsze zmiany nie majg wptywu na niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

b) Klasyfikacja zobowigzan jako krotkoterminowe lub dtugoterminowe oraz zobowigzania diugoterminowe powigzane z
warunkami — zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych

Zmiany do MSR 1 okreslajg wymogi klasyfikacji zobowigzan jako krotkoterminowe lub dtugoterminowe.
Zmiany do MSR 1 precyzujg:

* co oznacza prawo do odroczenia terminu wymagalnosci;

. ze prawo do odroczenia terminu wymagalnosci musi istnie¢ na koniec okresu sprawozdawczego;

. ze na klasyfikacje nie wptywa prawdopodobienstwo skorzystania przez jednostke ze swojego prawa do odroczenia;

. ze tylko wtedy, gdy opcja rozliczenia zobowigzania poprzez wydanie wtasnych instrumentéw kapitatowych jest
klasyfikowana jako instrument kapitatowy, to rozliczenie takiej opcji nie jest brane pod uwage na potrzeby klasyfikacji
samego zobowigzania jako krotko — bgdz dtugoterminowego.

Dodatkowo, na jednostke zostat natozony wymég ujawnienia informacji w przypadku, gdy zobowigzanie wynikajgce z umowy
kredytowej jest zaklasyfikowane jako zobowigzanie dtugoterminowe, a prawo jednostki do odroczenia sptaty zobowigzania
zalezy od spetnienia przysztych warunkéw (ang. covenants) w ciggu dwunastu miesiecy.
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Zmiany nie miaty wptywu na klasyfikacje zobowigzan.

c) Mechanizmy finansowania dostawcéw (ang. Supplier finance arrangements) - Zmiany do MSR 7 Sprawozdanie z
przeptywow pienieznych i MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji. Zmiany okreslajg cechy mechanizméw
finansowania dostawcéw oraz wymagajg dodatkowych ujawnien na temat takich mechanizmoéw.

Mechanizmy finansowania dostawcéw sg czesto nazywane finansowaniem tancucha dostaw, finansowaniem zobowigzan lub
mechanizmami faktoringu odwrotnego.

Wymogi dotyczgce ujawniania informacji majg pomodc uzytkownikom sprawozdan finansowych w zrozumieniu wptywu
mechanizméw finansowania dostawcéw na zobowigzania jednostki, jej przeptywy pieniezne i ekspozycje na ryzyko ptynnosci.
Powyzsze zmiany nie majg wptywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.

5.4. Nowe standardy i interpretacje, ktdre zostaty opublikowane, a nie weszty jeszcze w zycie

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

a) MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014 roku) — zgodnie z decyzja
Komisji Europejskiej proces zatwierdzania standardu w wersji wstepnej nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem sie
standardu w wersji ostatecznej - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez
UE — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej;

b) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28: Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkag
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (opublikowano dnia 11 wrzesnia 2014 roku) — prace prowadzace do
zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty przez UE odtozone bezterminowo - termin wej$cia w zycie zostat odroczony
przez RMSR na czas nieokreslony;

¢) Zmiany do MSR 21: Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych: Brak wymienialnosci (opublikowano dnia 15 sierpnia
2023 roku) — majgca zastosowanie dla okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2025 roku lub pdézniej;

d) MSSF 18: Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych (opublikowano dnia 9 kwietnia 2024 roku)
— do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE — majgcy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej;

e) MSSF 19: Spotki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informacji (opublikowano dnia 9 maja 2024
roku) - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE - majgcy zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdézniej;

f)  Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7: Zmiany dotyczace klasyfikacji i wyceny instrumentéw finansowych (opublikowano dnia
30 maja 2024 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE — majacy
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pdézniej;

g) Coroczne poprawki, tom 11 (opublikowano dnia 18 lipca 2024 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1
stycznia 2026 roku lub po6zniej;

h) Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7: Umowy odwotujgce sie do energii elektrycznej zaleznej od warunkéw naturalnych
(opublikowano dnia 18 grudnia 2024 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE — majgcy zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2026
roku lub pézniej;

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

Grupa nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata
opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w sSwietle przepisow Unii Europejskiej.
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5.5. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sg przeliczane na walute funkcjonalng przy

zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji.

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

funkcjonalng po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwe;.

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

ujete w kapitale wtasnym, dotyczgce danego podmiotu zagranicznego, sg uyimowane w rachunku zyskow i strat.

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

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

Na dzien Na dzien

31 marca 2025 31 grudnia 2024

usD 3,8643 3,9886
EUR 4,1839 4,3009
SEK 0,3866 0,3725
DKK 0,5608 0,5766
NOK 0,3676 0,3675
GBP 5,0020 5,0300
CHF 4,3875 4,4250

Srednie kursy wymiany za poszczegdlne okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujaco:

01/01 - 31/03/2025 01/01 - 31/03/2024

UsD 3,9931 3,9922
EUR 4,2013 4,3338
SEK 0,3741 0,3842
DKK 0,5632 0,5812
NOK 0,3606 0,3796
GBP 5,0268 5,0619
CHF 4,4418 4,5675

6. SezonowosSc¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego lub cyklicznego, zatem przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowujag
istotnych wahan w trakcie roku lub cyklu.
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7. Segmenty operacyjne

Segmenty operacyjne obejmujg dziatalno$é kontynuowang. Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest produkcja papieru

i celulozy.
Dziatalno$¢ zwigzana z produkcjg papieru obejmuje wyniki finansowe m.in. trzech Papierni:

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

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

produkujgce celuloze:

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

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

Grupa wyroéznia nastepujgce segmenty dziatalnosci:

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

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

Wytaczenia obejmujg wytgczenia obrotéw i rozrachunkéw miedzy segmentami oraz wyniki dziatalnos$ci Arctic Paper S.A. i

Arctic Paper Finance AB.

Podziat segmentéw dziatalnos$ci na segment papieréw niepowlekanych, powlekanych i celuloze jest podyktowany

nastepujacymi przestankami:

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

— Kluczowe parametry operacyjne takie jak np. naptyw zamowien czy poziom kosztow produkcji sg determinowane przez

czynniki zblizone do siebie w ramach poszczegdlnych segmentéw papieru i celulozy,
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— Produkty wytwarzane w Papierniach nalezgcych do Grupy mogg by¢ z pewnymi ograniczeniami alokowane do produkcji w
innych jednostkach w ramach tego samego segmentu papieru, co w pewnym stopniu zaburza wyniki finansowe
realizowane przez poszczegoélne Papiernie,

— Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania si¢ cen papieru i cen

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

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

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

dziatalnoscia.

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

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychodow i zyskéw oraz niektérych aktywoéw i zobowigzan w
podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2025 roku oraz wedtug stanu na 31
marca 2025 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2025 roku oraz na 31 marca 2025 roku

Dziatalno$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 578 783 243 987 822 770 - 822 770
Sprzedaz migdzy segmentami - - - - -
Przychody segmentu ogétem 578 783 243 987 822 770 - 822 770
Wynik segmentu
EBITDA 35 655 (10 039) 25982 (3126) 22 856
Amortyzacja (20 861) (12 143) (33 .004) (108) (33112)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 15 160 (22 182) (7 022) (3234) (10 256)
Przychody z tytutu odsetek 927 67 994 357 1351
Koszty z tytutu odsetek (1311) (2 635) (3 946) 858 (3088)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - - - - -
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (186 354) (24) (186 378) 170 399 (15 980)
Zysk brutto (171 579) (24 774) (196 353) 168 381 (27 972)
Aktywa segmentu 1908 174 1130 096 3038 270 (180 886) 2 857 384
Zobowigzania segmentu 762 157 461 121 1223278 (238 073) 985 204
Nakfady inwestycyjne (60 089) (13 977) (74 066) - (74 066)
Udziaty we wspoéinych
przedsiewzieciach 5168 - 5 168 - 5 168

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

— Wynik segmentow nie uwzglednia przychodéw finansowych (1.351 tys. PLN, z czego 1.351 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (19.067 tys. PLN, z czego 3.088 tys. PLN stanowiag koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (33.112 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (3.720 tys. PLN).
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— Aktywa segmentdéw nie zawierajg podatku odroczonego (6.232 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzagdzana na
poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (5.168 tys. PLN). Zobowigzania segmentéw nie zawierajg
podatku odroczonego (105.069 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodow i zyskow oraz niektérych aktywow i zobowigzan w
podziale na poszczegodlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2024 roku oraz wedtug stanu na 31
marca 2024 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2024 roku oraz na 31 marca 2024 roku

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 701 048 264 330 965 378 - 965 378
Sprzedaz miedzy segmentami - 864 864 (864) -
Przychody segmentu ogétem 701 048 265 194 966 242 (864) 965 378
Wynik segmentu
EBITDA 113 230 6 095 119 690 (7 336) 111 990
Amortyzacja (19 165) (9 076) (28 241) (93) (28 334)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 94 430 (2 981) 91 449 (7 429) 83 655
Przychody z tytutu odsetek 853 768 1621 399 2020
Koszty z tytutu odsetek (1 080) (3842) (4 922) 485 (4 438)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - 7 300 7 300 - 7 300
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (160 522) - (160 522) 170 220 9 698
Zysk brutto (66 319) 1245 (65 074) 163 675 98 236
Aktywa segmentu 1933408 946 296 2879704 (171 223) 2708 481
Zobowigzania segmentu 796 934 258888 1055821 (223 617) 832 204
Naktady inwestycyjne (49 935) (28 174) (78 110) 1818 (76 292)
Udziaty we wspodlnych
przedsiewzieciach 4. 747 - 4 747 - 4747

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

— Wynik segmentow nie uwzglednia przychodéw finansowych (9.320 tys. PLN, z czego 2.020 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (+5.260 tys. PLN, z czego 4.438 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (28.334 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (16.667 tys. PLN).

— Aktywa segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (6.481 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na
poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzigciach (4.231 tys. PLN). Zobowigzania segmentoéw nie zawierajg

podatku odroczonego (145.316 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodéw i zyskéw oraz niektérych aktywow i zobowigzan w
podziale na poszczegodlne segmenty Grupy za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 roku oraz wedtug stanu na 31
grudnia 2024 roku.

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

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 2413 663 1021 030 3434 693 - 3434 693
Sprzedaz miedzy segmentami - - - - -
Przychody segmentu ogétem 2413 664 1021 030 3434 693 - 3434 693
Wynik segmentu -
EBITDA 258 349 54 881 313 230 (14 634) 298 595
Amortyzacja (73 524) (30 744) (104 269) (10 033) (114 302)
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 184 825 24 136 208 961 (24 667) 184 294
Przychody z tytutu odsetek 6 603 1070 7673 (571) 7102
Koszty z tytutu odsetek (4 585) (5577) (10 162) 2 656 (7 507)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe 16 704 10 127 26 832 (14 248) 12 584
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (4 618) (350) (4 968) 943 (4 025)
Zysk/(strata) brutto 198 929 29 407 228 336 (35 888) 192 448
Aktywa segmentu 1807 471 999 329 2 806 799 (61 349) 2 745 450
Zobowigzania segmentu 671 951 382 335 1 054 285 (176 365) 877 921
Naktady inwestycyjne (253 089) (169 766) (422 856) (704) (423 560)
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 5 059 - 5 059 - 5 059

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

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

— Aktywa segmentdw nie zawierajg podatku odroczonego (6.453 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na
poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzigciach (5.059 tys. PLN). Zobowigzania segmentow nie zawierajg

podatku odroczonego (110.319 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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9. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

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

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

W roku 2024 Spotka wyptacita dywidende w tgcznej wysokosci 69.287.783,00 PLN, tj. 1,00 PLN brutto na jedng akcje.

W dniu 18 lutego 2025 roku Zarzad Spoétki biorgc pod uwage wstepne wyniki finansowe Spétki i Grupy Kapitatowej Arctic
Paper S.A. za 2024 rok, podjat decyzje, ze bedzie rekomendowat Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spoétki wyptate
dywidendy z zysku netto Emitenta za 2024 rok w wysokosci 0,70 ztotych (stownie: siedemdziesigt groszy) brutto na akcje.
Ostateczng rekomendacje dotyczacag podziatu zysku netto za 2024 rok Zarzagd ma przedstawi¢ Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu po publikacji raportu rocznego Spoétki za rok 2024 rok. Rekomendacja Zarzadu zostanie poddana ocenie Rady
Nadzorczej Spotki. Rekomendacja Zarzadu zostanie poddana ocenie Rady Nadzorczej Spotki.

10. Zysk przypadajgcy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajgcy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/(straty) netto lub zysku/(straty) netto z
dziatalnosci kontynuowanej za okres przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Spotki przez srednig wazong liczbe
wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych w ciagu okresu.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczgce zysku oraz akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i
rozwodnionego zysku na jedna akcje:

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
zakonczony zakonczony Rok zakonczony
31 marca 2025 31 marca 2024 31 grudnia 2024
(niebadane) (niebadane)
Zysk /(strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej (13 423) 82 467 154 457
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej (13 423) 82 467 154 457
Catkowita liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
— podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,19) 1,19 2,23

Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)

— z zyskul/(straty) za okres przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,19) 1,19 2,23



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2025 roku 46
Dodatkowe noty objasniajace

11. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki oraz umowy
leasingu

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata cze$ciowej sptaty swojego zadtuzenia kredytowego w Danske
Bank w tacznej kwocie 6.817 tys. PLN oraz Nordea Bank Abp w kwocie 17.784 tys. PLN. Grupa zwiekszyta swoje zadtuzenie w
zwiazku z zaciggnieciem przez Grupe Rottneros kredytu obrotowego w rachunku biezacym na kwote 78.430 tys. PLN.

W wyniku niespetnienia na dzien 31 marca 2025 roku wymaganych przez bank kowenantéw, kredyty dtugoterminowe Grupy
Rottneros w kwocie 312 min SEK zostaty przeklasyfikowane do krotkoterminowych.

Pozostate zmiany w wartosci kredytow na dzien 31 marca 2025 roku w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2024 roku
wynikajg gtéwnie ze zmian wyceny bilansowej i zaptaty odsetek naliczonych na 31 grudnia 2024 roku a zaptaconych w ciggu
pierwszego kwartatu 2025 roku.

12. Kapitat akcyjny

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

13. Instrumenty finansowe

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

Na dzien 31 marca 2025 roku Spoétka posiadata nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach
bankowych, lokaty terminowe, kredyty, naleznosci, zobowigzania, w tym z tytutu umoéw leasingu oraz kontrakty SWAP
odsetkowy oraz forward na zakup energii elektryczne;j.

13.1. Rachunkowos$¢ zabezpieczen

W celu ograniczenia zmiennosci przysztych cen energii elektrycznej Papiernie i Celulozownie w Szwecji stosujg kontrakty
typu forward na zakup energii elektrycznej. Spétki z Grupy Rottneros, w celu ograniczenia zmiennosci przysztych wpltywow
ze sprzedazy celulozy, zawierajg kontrakty typu forward na sprzedaz celulozy. Arctic Paper S.A., w celu ograniczenia
zmiennos$ci przysztych kosztéw odsetek od kredytéw, zawart kontrakty typu SWAP odsetkowy.

Na dzien 31 marca 2025 roku jako zabezpieczenie przeptywéw srodkéw pienieznych Grupa posiadata kontrakt forward na
zakup energii elektrycznej oraz kontrakt typu SWAP odsetkowy.

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

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozycja zabezpieczana z tytutu zakupu energii

Pozycje zabezpieczajgca stanowig transakcje forward na zakup energii elektrycznej

Instrumenty zabezpieczajace zawarte na Gietdzie Nord Pool
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Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona ilo$¢ energii

Cena terminowa

w zaleznosci od kontraktu; od 2019

w zaleznosci od kontraktu; do 31.12.2033

1.087.494 MWh
od 28,05 do 59,90 EUR/MWh
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Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci

zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO i PLN od kredytu w EURO i PLN:

SWAP na stopie
procentowej

EUR

PLN

Typ zabezpieczenia

Pozycja zabezpieczana

Instrumenty
zabezpieczajgce

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw
pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg
procentowg kredytu dtugoterminowego
denominowanego w EUR

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte
przeptywy pieniezne w EUR zwigzane z ptatnoscig
odsetek od kredytu w EUR kalkulowanych na
bazie 3M EURIBOR

Pozycje zabezpieczajgca stanowi transakcja typu
SWAP, w ktorej Spdtka zobowiagzuje sie ptacié
odsetki w EUR od kredytu denominowanego w
EUR na bazie statej stopy procentowej

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych
zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu
dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy
pieniezne w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od
kredytu w PLN kalkulowanych na bazie 3M WIBOR

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu
SWAP, w ktérej Spotka zobowigzuje sie ptaci¢
odsetki w PLN od kredytu denominowanego w PLN
na bazie statej stopy procentowe;j

Waluta Data Kwota kredytu PLN na 31.03.2025
EUR 2021-04-02 - 2026-04-02 7212 890
EUR 2021-04-02 - 2026-04-02 5584 699
EUR 2021-04-02 - 2026-04-02 5584 699

18 382 289
PLN 2021-04-02 - 2026-04-02 7476 943
PLN 2021-04-02 - 2026-04-02 5806 694
PLN 2021-04-02 - 2026-04-02 5 806 694

19 090 331
taczna wartos$¢ kredytéw zabezpieczona swapem odsetkowym 37 472 621
Odsetki zabezpieczone swapem odsetkowym 2266 144

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowos$ci zabezpieczen

przeptywéw pienieznych i warto$ci godziwej na dzien 31 marca 2025 roku oraz dane poréwnywalne:

Na dzien
31 marca 2025

Na dzien
31 grudnia 2024

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
SWAP 952 - 1331 -
Forward na energie elektryczng - 37 428 3024 27 255
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 952 37 428 4 355 27 255
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14. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 31 marca 2025 roku Grupa Kapitalowa posiadata:

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

15. Sprawy sgdowe

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

16. Istotne zdarzenia nastepujgce po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie nastgpity inne istotne zdarzenia, nieujete w niniejszym raporcie, ktére mogtyby
mie¢ materialny wptyw na sytuacje majgtkowa i finansowg Grupy.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu podpisano kwalifikowanym podpisem

Dyrektor Zarzgdzajgcy Michat Jarczyfiski 15 maja 2025 elektronicznym
Czionek‘Zarzadu Katarzyna Wojtkowiak 15 maja 2025 podpisano kwallflkqwanym podpisem
Dyrektor Finansowy elektronicznym
Cztonek Zarzadu . - )
Wiceprezes ds. Sprzedazy i Fabian Langenskiold 15 maja 2025 podpisano kwalifikowanym podpisem

Marketingu elektronicznym
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