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(w tysigcach PLN)

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Nota Rok zakaczony Rok zakaczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Dziatalnd¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedwustug 29 26 032 21212
Przychody z odsetek od paezek 29 27 639 18 963
Przychody z dywidend 29 13527 91 157
Przychody ze sprzeéa 11 67 198 131 332
Koszt wiasny sprzeds - -
Zysk (strata) ze sprzeday 67 198 131 332
Pozostate przychody operacyjne 121 235 68
Koszty sprzeday - -
Koszty ogélnego zagelu 125 (28 948) (21 210)
Pozostate koszty operacyjne 12.2 (425) (28)
Zysk (strata) z dziatalncsci operacyjnej 38 060 110 162
Przychody finansowe 12.3 8 128 704
Koszty finansowe 12.4 (18 882) (13 731)
Zysk (strata) brutto 27 305 97 135
Podatek dochodowy 13.1 - -
Zysk (strata) netto z dziatalngci kontynuowanej 27 305 97 135
Dziatalng¢ zaniechana - -
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziatafigozaniechanej - -
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 27 305 97 135
Zysk (strata) na jedma akcje w PLN:

- podstawowy z zysku za okres 14 0,52 1,77

- podstawowy z zysku z dziat. kontynuowanej kaes 0,52 1,77

- rozwodniony z zysku za okres 14 0,52 1,77

- rozwodniony z zysku z dziat. kontynuowanepkaes 0,52 1,77

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach
od 12 do 60 stanowiego integrala czgs¢
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Sprawozdanie finansowe za rok zagkpony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach PLN)

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Rok zakaiczony Rok zakaczony

NOt& 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 27 305 97 135
Rd&znice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczr 22.2 (11) 17
Inne catkowite dochody (12) 17
27 294 97 152

Catkowite dochody

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach

od 12 do 60 stanowiego integrala czgs¢
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ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagkpony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach PLN)

BILANS
na dzien 31 grudnia 2011 roku
Nota Na dziel Na dziel
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
AKTYWA
Aktywa trwate
Srodki trwate 16 376 529
Aktywa niematerialne 17 1328 1336
Udzialy i akcje w spotkach zaleych 18.1 615 310 587 065
Pozostate aktywa finansowe 18.2 289 108 179 000
Pozostate aktywa niefinansowe 18.3 1711 203
907 832 768 133
Aktywa obrotowe
Zapasy 19 - 51
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate natsci 20 17 095 26 798
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 364 196
Pozostate aktywa finansowe 18.2 68 941 130 081
Pozostate aktywa niefinansowe 18.3 882 345
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 21 23760 25 368
111 042 182 839
SUMA AKTYWOW 1018 874 950 972
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 221 554 035 554 035
Kapitat zapasowy 223 80 062 72 289
Pozostate kapitaty rezerwowe 22.4 120 276 30914
Réznice kursowe z przeliczenia 22.2 (6) 5
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 25 820 97 135
780 188 754 378
Zobowiazania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pgczki i papiery dhine 25 199 814 119571
Rezerwy 1892 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13.3 1 1
201 707 119 572
Zobowiazania krétkoterminowe
Rezerwy 26 - 625
Oprocentowane kredyty, pgczki i papiery dhiane 25 28735 68 722
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug 27.1 1918 3550
Pozostate zobowzania krotkoterminowe 27.1 3600 1623
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego - -
Rozliczenia mgdzyokresowe 27.2 2727 2 502
36 980 77 022
Zobowigzania razem 238 687 196 594
SUMA PASYWOW 1018874 950 972

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach
od 12 do 60 stanowiego integrala czgs¢
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ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagkpony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysigcach PLN)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Nota

Przeptywy §rodkéw pienieznych z dziatalngci operacyjnej

Rok zakéczony
31 grudnia 2011

Rok zakéczony
31 grudnia 2010

Zysk (strata) brutto 27 305 97 135
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 12.6 137 89
Zyski (straty) z tytutu rénic kursowych 27) 0
Odsetki i dywidendy (netto) 13383 21635
Zysk (strata) na dziataldoi inwestycyjnej (29) -

Zmiana stanu nat@osci oraz pozostatych aktywow

niefinansowych 7 659 (27 651)
Zmiana stanu zapaséw 51 2

Zmiana stanu zobowzan z wyjatkiem kredytow i payczek

oraz innych zobowgzan finansowych 345 (12 609)
Zmiana stanu rozliczemiedzyokresowych 225 (5412)
Zmiana stanu rezerw 1267 -

Podatek dochodowy zaptacony (169) (400)
Nabycie jednostki zaime] - (212 367)
Pazyczki udzielone (51 601) 8112
Pozostate - 16
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci operacyjnej (1 443) (131 450)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw 102 -

niematerialnych

Inne wydatki inwestycyjne (42) (420)
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci inwestycyjnej 59 (420)

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach
od 12 do 60 stanowiego integrala czgs¢
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ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagkpony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach PLN)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku — ciag dalszy

Nota Rok zakaczony Rok zakaczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndci finansowej
Wplywy z tytutu zacigniecia pazyczek i kredytow 80 000 180917
Splata payczek i kredytéw (66 000) (19 743)
Odsetki i dywidendy zaptacone (13 383) (54 212)
Pozostate (842) -
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowe; (225) 106 962
Srodki pieniezne na pocatek okresu 21 25 368 50 276
Zmiana stangrodkOw piengznych i ich ekwiwalentow (1 608) (24 908)
Réznice kursowe netto - -
Srodki pieniezne na koniec okresu 21 23760 25 368

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach
od 12 do 60 stanowiego integrala czgs¢
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ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagpony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach PLN)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Raéznice
kursowe Pozostate
Kapitat Kapitat z przeliczenie kapitaly ~ Zyski zatrzymane
Nota podstawowy zapasowy oddzialu zagr rezerwowe / Niepokryte straty Razem
Na dzien 1 stycznia 2011 roku 554 035 72 289 5 30914 97 135 754 378
Zysk / (strata) netto za okres - - - - 27 305 27 305
Inne catkowite dochody za okres 22.2 - 2 (11) (2) - (11)
Calkowite dochody za okres - 2 (11) (2 27 305 27 293
Podziat wyniku finansowego - 7771 - 89 364 (97 135) -
Ptatngci w ramach grupy podatkowej - - - - (1 485) (1 485)
554 035 80 062 (6) 120 276 25 820 780 188

Na dziea 31 grudnia 2011 roku

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 12 do 62 standego integrala czes¢
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ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagpony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach PLN)

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Raéznice
kursowe Pozostate
Kapitat Kapitat z przeliczenie kapitaty ~ Zyski zatrzymane
Nota podstawowy zapasowy oddzialu zagr rezerwowe / Niepokryte straty Razem
Na dzien 1 stycznia 2010 roku 524 035 35985 (12) - 88 957 648 965
Zysk / (strata) netto okresu sprawozdawczego - - - - 97 135 97 135
Inne calkowite dochody za okres - - 17 - 17
Catkowite dochody za okres - - 17 - 97 135 97 153
Emisja akgcji 30 000 27 570 - - - 57 570
Podziat wyniku - 8734 - 30914 (39 648) -
Wyptata dywidendy - - - - (49 309) (49 309)
554 035 72 289 5 30914 97 135 754 378

Na dziea 31 grudnia 2010 roku

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 12 do 62 standego integrala czes¢

11/ 62



ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagpony dnia 31 grudnia 2011 roku
Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljjaiajace
(w tysigcach PLN)

ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE
NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdine

Sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. obejmajezakaiczony 31 grudnia 2011 roku oraz zawiera
dane poréwnawcze za rok zakaony 31 grudnia 2010 roku.

Arctic Paper S.A. (dalej: ,Spotka”, ,Jednostka"sfespoétly akcyjry utworzorg Aktem Notarialnym z dnia
30 kwietnia 2008 roku, ktérej akcje znajglsje w publicznym obrocie.

W dniu 8 czerwca 2010 roku na podstawie uchwaly @aynego Walnego Zgromadzenia Arctic Paper
S.A. zmieniona zostata siedziba Spotki z Kostrzgad Odg na Pozna, ul. Jana Henryka dbrowskiego
334A. Zmiana ta zostata zarejestrowane przgkzF&jestrowy 14 lipca 2010 roku.

Spoika jest wpisana do rejestru przedsircéw Krajowego RejestrugBowego prowadzonego przezdS
Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIII Waidt Gospodarczy Krajowego RejestradSwego,
pod numerem KRS 0000306944.

Spoéice nadano numer statystyczny REGON 080262255.
Czas trwania Spo6iki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spotki jest ddiek¢ holdingowa na rzecz Grupy Kapitatowej
Arctic Paper.

Podmiotem bezpoednio dominujcym Spotki jest Arctic Paper AB. Podmiotem dompmym catlej
Grupy Arctic Paper jest Casandrax Financials SA.

2. Identyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finanseego

Spotka sporadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe zazakaiczony 31 grudnia 2011 roku,
ktore zostato zatwierdzone do publikacji w dniuk&fietnia 2012 roku.

3.  Skiad Zarzadu Spoéiki

W sktad Zarzdu Spotki na dzig 31 grudnia 2011 roku wchodzili:

m  Michat Jarczyiski — Prezes Zagzdu powotany w dniu 30 kwietnia 2008 roku;
Hans Karlander — Czionek Zadu powotany w dniu 4 grudnia 2008 roku;
Michat Bartkowiak — Cztonek Zagdu powotany w dniu 17 wrzaia 2009 roku;
Jacek L@ — Cztonek Zargdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

Per Skoglund — Czlonek Zaydu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku.

W okresie od dnia 31 grudnia 2011 do dnia publikaicjiejszego rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego spoétka poinformowata o zmianie w skiedzarzdu (raport biegcy nr 02/2012) - w dniu 20
stycznia 2012 roku Pan Hans Karlanderzgtaezygnac z petnienia funkcji Czlonka Zagdu Spoiki ze
skutkiem na dzige 31 marca 2012 roku.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljjaiajace
(w tysigcach PLN)

4.  Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzdo publikaciji przez Zagd w dniu 27 kwietnia 2012
roku.

5. Inwestycje Spofki

Spéika posiada inwestycje w ngstjacych jednostkach zataych:

Przedmiot

dziatalnosci Udziat

31.12.2011 31.12.2010

Jednostka Siedziba

Polska, Fabryczna 1,

i i i 0, 0,
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 66-470 Kostrzyn nad Ogr Produkcja papieru 100% 100%
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Muiaked  Produkcja papieru 100% 100%

. Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalngi¢ spotek o o
Arctic Paper Investment GmbH DE-882 84 Wolpertswende holdingowych 100% 100%

' Szwecja, Dziatalndi¢ spotek o 0
Arctic Paper Investment AB Box 383, 401 26 Goteborg holdingowych 100% 100%

Wielka Brytania, Quadrant HousePoérednictwo W
Arctic Paper UK Limited 47 Croydon Road, Caterham, 100% 100%
sprzeday
Surrey

. . totwa, K. Vardemara iela 33-20, Pasrednictwo w o o
Arctic Paper Baltic States SIA Riga LV-1010 sprzeday 100% 100%

. Belgia, Dreve des Marroniers 28, Pasrednictwo w o o
Arctic Paper Benelux S.A. 1410 Waterloo sprzeday 100% 100%

. . Szwajcaria, Technoparkstrasse 1,Pdsrednictwo w o o
Arctic Paper Schweiz AG 8005 Zurich sprzeday 100% 100%
Arctic Paper Italia srl W_’rochy, Via R. Boscovich 14, Pasrednictwo w 100% 100%

Milano sprzeday
Arctic Paper Ireland Limited IrIant_jla, 4 Rosemount Park Road,Pdsrednictwo w 100% 100%
Dublin 11 sprzeday

. Dania, Jydekrogen 18, Pasrednictwo w o o
Arctic Paper Danmark A/S DK-2625 Vallensbaek sprzeday 100% 100%

' Francja, 43 rue de la Breche aux Pdrednictwo w o 0
Arctic Paper France SAS Loups, 75012 Paris sprzeday 100% 100%

Hiszpania, Avenida Diagonal 472'Po§rednictwo W
Arctic Paper Espana SL 474, 100% 100%
sprzeday
9-1 Barcelona
Arctic Paper Papierhandels Austria, Halnborgerstrasse 34A, Pdsrednictwo w 100% 100%
GmbH A-1030 Wien sprzeday

' Polska, Biskupia 39, Pdsrednictwo w o 0
Arctic Paper Polska Sp. z o.0. 04-216 Warszawa sprzeday 100% 100%
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Per Kroghsvei 400s Pasrednictwo w 100% 100%

sprzeday

. . Szwecja, Kurodsvagen 9, Pasrednictwo w o o
Arctic Paper Sverige AB 451 55 Uddevalla sprzeday 100% 100%
Arctic Paper East Sp. z 0.0. Polska, Fabryczna 1, Pasrednictwo w 100% 100%

66-470 Kostrzyn nad Ogr sprzeday

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljjaiajace
(w tysigcach PLN)

Na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzi81 grudnia 2010 roku udziat w ogdlnej liczbie gioas
posiadany przez Spétikv podmiotach zalaych jest réwny udziatowi Spotki w kapitatach tyjeldnostek.

6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym ogdzie i szacunkach

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkaivevobec zagadnie podanych potiej, najwiksze
znaczenie oprécz szacunkowdgdwych, miat profesjonalny ad kierownictwa.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Ze wzgkdu na brak pewrigi wykorzystania w latach przysztych strat podatkolv poniesionej w latach
2008-2011, Zarm podpt decyzg o nie tworzeniu aktywa z tytutlu podatku odroczamew stratach
podatkowych. Dodatkowo Zagd podpt decyzg o nie tworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczaneg
pozostate rénice przejciowe.

Utrata wartasci aktywéw w sp6tkach zagaych

Zarzad Arctic Paper S.A. przeprowadzit doktadanaliz wptywu swiatowego kryzysu gospodarczego na
jej wyniki operacyjne oraz wyniki dziataléa poszczegélnych spotek wchagdgch w sklad grupy
kapitatlowej. Podczas tej analizy stwierdzono wpinie przestanek do utraty waitd aktywow trwatych

w spotce zalenej Arctic Paper Mochenwangen GmbH.

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku zostat przeprowadzony w spofrodukcyjnej Arctic Paper
Mochenwangen GmbH, ktérej 94,9% udzialdw posiadatiérPaper Investment GmbH, test utraty
wartasci w odniesieniu do rzeczowych aktywow trwatychoektywdw niematerialnych.

Przeprowadzenie testu utraty wddo w Arctic Paper Mochenwangen GmbH zmane bylo z
osiggnieciem nizszych wynikdéw papierni nite, ktére byty oczekiwane przez ZaazGrupy. Wpltyw na to
miaty uwarunkowania rynkowe, przede wszystkim tgllewzrost ceny surowcéw i nasilenie konkurencji
w segmencie papieru produkowanego przez Mochenwange

W zwigzku z powyszym zostata poglia decyzja dotycgra przeprowadzenia testu utraty wécioprzy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywow ipiagch. Przeprowadzony test utraty wado
skutkowat utworzeniem odpisu z tytutu utraty wéciow kwocie 11.021 tys. PLN, ktory zostakty w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok #ekony 31 grudnia 2011 r. Na d#i@1 grudnia
2010 roku w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowgjeto odpis z tytutu utraty wargai aktywow
Arctic Paper Mochenwangen w wys@k016.168 tys. PLN.

Odpis ten nie spowodowat zmiany w waiio posiadanych przez Spétkudziatdow w Arcitc Paper
Investment GmbH, posiadaej 94,9% udziatéw w Arctic Paper Mochenwangen GmbH

Utrata wartasci sktadnikéw aktywédw niematerialnych

Zgodnie z MSR 36 Spodtka na bigo dokonuje analizy przestanek co do utraty wartmabytych od
Arctic Paper AB w 2009 roku praw do znakéw handlolvpraz raz do roku przeprowadza test na gitrat
wartaici tych znakéw. W tym przypadku odpisy amortyzaeyjmie § dokonywane, zgodnie z MSR 38,
ktory nie pozwala dokonywaodpiséw amortyzacyjnych od skladnikéw aktywéw nétemialnych o
nieokrélonym okresie #ytkowania. Na dzig bilansowy Spoétka przeprowadzita test na gtnagartasci
korporacyjnego znaku handlowego Arctic Paper. W ilwymprzeprowadzonej analizy potwierdzono brak
konieczndci dokonania odpisu aktualizigego z tytutu utraty warfgi. Kolejny test zaplanowano na dizie
31 grudnia 2012 roku.

Spotka przeprowadzita réwridest na utrgtwartasci znaku handlowego zakupionego przy nabyciu Arctic
Paper Grycksbo wedlug stanu na dzigél grudnia 2011 roku. W wyniku przeprowadzonejliaga

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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potwierdzono brak konieczic dokonania odpisu aktualizgego z tytutu utraty warfgi. Test na utrat
wartaici znaku handlowego zostat przeprowadzony na paeidhrctic Paper Grycksbo, traktig spote
jak jeden érodek generowania przeptywow pieniych.

Kolejny test zaplanowano na dzi81 grudnia 2012 roku

7. Podstawa sporadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sgawane zgodnie z zasallosztu historycznego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawiergotych (,PLN"), a wszystkie wartei, o ile nie
wskazano inaczej, podangws tysigcach PLN.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sgiwane przy zaleeniu kontynuowania dziataldoi
gospodarczej przez Spétk dapcej sk przewidzi€ przyszidgci.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansoweigostwierdza si istnienia okolicznéci
wskazugcych na zagrzenie kontynuowania dziataléa przez Spotk.

7.1. Oswiadczenie o zgodngxi

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sgpiwane zgodnie z Mdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczei Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymigz2JE. Na dzig zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania do publikacji, bBorpod uwag tocacy se w UE proces wprowadzania
standardéw MSSF oraz prowadzaqzez Spotk dziatalngé, w zakresie stosowanych przez Spdtksad
rachunkowéci nie ma rénicy miedzy standardami MSSF, ktére weszlyzycie, a standardami MSSF
zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Rdiddzynarodowych Standardéw
Rachunkowéci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Mizynarodowej Sprawozdawczn
Finansowej (,KIMSF").

7.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansoweo

Walutg funkcjonalry Spéitki i waluf sprawozdaweg niniejszego sprawozdania finansowego jest zioty
polski.

8.  Zmiany stosowanych zasad rachunkow&zi

Zasady (polityki) rachunkowioi zastosowane do spgdzenia sprawozdania finansowegp spojne z
tymi, ktére zastosowano przy spagzaniu sprawozdania finansowego Spoiki za rok aekony
31 grudnia 2010 roku, z wgtkiem zastosowania nggtujgcych zmian do standardéw oraz nowych
interpretacji obowizujacych dla okres6w rocznych rozpoczy@jch sé w dniu 1 stycznia 2011 roku:

B Zmiany do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat pootéw powizanych (znowelizowany w
listopadzie 2009) — magy zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczgyah sg¢ 1 stycznia 2011
roku lub péniej. Celem tych zmian jest uproszczenie idopreaymnie definicji podmiotu
powigzanego. Nowelizacja usela wymég ujawniania informacji w odniesieniu do rnsakcji z
podmiotem powgzanym w stosunku do gdu, ktory sprawuje kontrellub wspétkontrad nad
jednostlg sprawozdaweg lub ma na rj znacacy wpltyw oraz w stosunku do innej jednostki, ktéra
jest podmiotem powzanym, poniewa ten sam rgd sprawuje kontrel lub wspoétkontrad nad

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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jednostlky sprawozdawecg i ta drugs jednostld lub ma na nie znagey wplyw. Zastosowanie tych
zmian nie miato wplywu na sytuacjfinansovs, wyniki dziatalngci Spétki, ani té na zakres
informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowgpdiki.

B Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 — Limit wyceny aktywowtytutu okrelonych swiadczei, minimalne
wymogi finansowania oraz ich wzajemne zalgci: przedptaty minimalnych wymogow
finansowania — mage zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczggeh sé 1 stycznia 2011
roku lub pé&niej. Zmiana ta usuwa niezamierzone skutki KIMSFdbdyczce dobrowolnych wptat
na cele emerytalne w sytuacji, gdy istgiggymogi minimalnego finansowania, Zastosowanie tych
zmian nie miato wptywu na sytugdjiinansow ani na wyniki dziatalnéci Spoiki.

m  KIMSF 19 Regulowanie zobowzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowychapca
zastosowanie dla okresoéw rocznych rozpoczgyah se 1 lipca 2010 roku lub pdiej. KIMSF 19
objaénia zasady rachunkowci stosowane w sytuacji, gdy w wyniku renegocjgmizez jednostk
warunkéw jej zadhzenia zobowjzanie zostaje uregulowane poprzez egnigpstrumentow
kapitalowych dla wierzyciela przez dhika. Zastosowanie tej interpretaciji nie mialo wpdy na
sytuacg finansowe ani na wyniki dziatalngci Spotki.

m  Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezenta§jasyfikacja emisji praw poboru. Zmiana
precyzuje, w jaki spos6b nale ujmowa okreslone prawa poboru w sytuacji, gdy emitowane
instrumenty finansowe as denominowane w walucie innej zniwaluta funkcjonalna emitenta,
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na syteificgnsowy ani na wyniki dziatalnéci Spoétki.

B Zmiany wynikagce z przegldu MSSF (opublikowane w maju 2010 roku) —e&zzmian ma
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczoyah s¢ 1 lipca 2010 roku, a ¢z dla okresow
rocznych rozpoczynagych s¢ 1 stycznia 2011 roku, Zastosowanie tych zmianmisgo wpltywu na
sytuacg finansowg ani na wyniki dziatalnéci Spofki.

B Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie ¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdawczd-inansowe;
po raz pierwszy: ograniczone zwolnienie z olypki prezentowania danych poréwnawczych
wymaganych przez MSSF 7 dla stagsych MSSF po raz pierwszy — meg zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczynaych sé 1 lipca 2010 roku lub prviej. Zastosowanie tych zmian nie
miato wplywu na sytuagjfinansowe ani na wyniki dziatalngci Spotki.

Przyjcie nowych i zmienionych standardéw i interpretagje spowodowalo znagezych zmian w
prezentacji danych w sprawozdaniach finansowych.

Spétka nie zdecydowataesna wczéniejsze zastosowanizadnego innego standardu, interpretacji lub
zmiany, ktora zostata opublikowana, lecz nie wedplychczas wycie.

W okresie sprawozdawczym, za ktory spozono sprawozdanie finansowe ZatSpotki nie wprowadzit
zadnych zmian w polityce (zasadach) rachunk@iymprocz tych wynikaicych ze zmian do standardéw.

9.  Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opulikowane, a nie
weszly jeszcze wycie

Nastpujace standardy i interpretacje zostaty wydane przeak RMiedzynarodowych Standardéw
Rachunkowséci lub Komitet ds. Interpretacji Mdzynarodowej Sprawozdawcmd Finansowej, a nie
weszly jeszcze vycie:

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Faza pierwsza standardu MSSF 9 Instrumenty Finasisd@asyfikacja i wycena — mgja
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczayah st 1 stycznia 2015 roku lub pbiej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowegnatwierdzona przez UE. W kolejnych fazach
Rada Mégdzynarodowych Standardéw Rachunkdéwiozajmie s¢ rachunkowécia zabezpiecze i
utraty wartcici. Zastosowanie pierwszej fazy MSSF &bie miato wptyw na klasyfikaeji wycere
aktywow finansowych Spoiki / Grupy. Spoétka / Grugigkonana oceny tego wpltywu w p@aaniu z
innymi fazami, gdy zostarone opublikowane, w celu zaprezentowania spojdgazu,

Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianfermacii: transfer aktywoéw finansowych —
majgce zastosowanie dla okresOw rocznych rozpocaggeah sé 1 lipca 2011 roku lub piej,

Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Realizacja fkadea aktywOw — majce zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynaych s¢ 1 stycznia 2012 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierezyrez UE,

Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie ¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdawckd-inansowej
po raz pierwszy: znagea hiperinflacja i usugcie statych dat dla stosigiych MSSF po raz pierwszy
— mapce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczgmeh s¢ 1 lipca 2011 roku lub pdiej —
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdanianowego niezatwierdzone przez UE,

MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe -gapaastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajcych sé 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

MSSF 11 Wspdlne przedsvziecia — magcy zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczywyah

si¢ 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomléinansowego
niezatwierdzony przez UE,

MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatéwnmych jednostkach — mggy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynaych s¢ 1 stycznia 2013 roku lub poiej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwiergdponez UE,

MSSF 13 Wycena wedlug waktm godziwe] — majcy zastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajcych sg¢ 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSR 19Swiadczenia pracownicze - map zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajcych sé 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawarxdéinansowych: Prezentacja pozycji pozostatych
catkowitych dochodoéw - mage zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczaggeh sé 1 lipca
2012 roku Ilub p#nief — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomElafinansowego
niezatwierdzone przez UE,

KIMSF 20 Koszty usuwania nadktadu w fazie produkeyjw kopalni odkrywkowej— maga
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczayah st 1 stycznia 2013 roku lub pibiej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowegmatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawniaméormacji: Kompensowanie aktywow
finansowych i zobowizah finansowych - majce zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajcych s¢ 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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B Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentakjampensowanie aktywow finansowych i
zobowhpzan finansowych - majce zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczggah sé 1
stycznia 2014 roku lub p@éiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomddimansowego
niezatwierdzony przez UE.

m Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie ¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdawckd-inansowej
po raz pierwszy: Piyczki rzadowe — majce zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczggen
si¢ 1 stycznia 2013 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomléinansowego
niezatwierdzone przez UE

Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie pasgych standardéw oraz interpretacji miato istotrphymv
na stosowane przez Spétkasady (polityk) rachunkowsci.

10. Istotne zasady rachunkowéci

10.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Walutg sprawozdaweg Spotki jest ztoty polski, przy czym walufunkcjonalry jej oddziatu zagranicznego
jest korona szwedzka. Na daidilansowy aktywa i zobowkania oddziatu g przeliczane na walet
prezentacji Spoétki po kursie obayzujacym w tym dniu, a jego sprawozdanie z catkowitydthibddw
jest przeliczane pérednim waonym kursie wymiany za dany okres obrotowy.

Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczemiajmowane w innych catkowitych dochodach i
akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnegaznice kursowe z przeliczenia.

Transakcje wyrzone w walutach innych nipolski ztoty g przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowizujacego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowrania pienjzne wyraone w walutach innych hipolski ztoty g
przeliczane na ziote polskie przy zastosowaniu wdanio obowjzujagcego na koniec okresu
sprawozdawczegé&redniego kursu ustalonego dla danej waluty przeoditavy Bank Polski.

Powstate z przeliczenia mdice kursowe ujmowaneg sodpowiednio w pozycji przychodéw (kosztow)
finansowych lub, w przypadkach oklenych zasadami (polityR rachunkowéci, kapitalizowane w
wartasci aktywow. Aktywa izobowizania niepierizne ujmowane wedtug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie obcejgswykazywane po kursie historycznym z dnia trandakéktywa i
zobowizania niepierizne ujmowane wedtug wagoi godziwej wyraonej w walucie obcejssprzeliczane
po kursie z dnia dokonania wyceny do wéct@odziwe;j.

Nastpujace kursy zostaty przyje dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

usD 3,4174 2,9641
EUR 4,4168 3,9603
SEK 0,4950 0,4415
DKK 0,5941 0,5313
GBP 5,2691 4,5938

Do przeliczenia aktywéw i zobowdan oddzialu zagranicznego na dzie81 grudnia 2011 roku
zastosowano kurs SEK/PLN 0,4950 (31 grudnia 2010,4415). Do przeliczenia pozycji w catkowitych

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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dochodach za rok zakozony 31 grudnia 2011 r. zastosowano kurs SEK/P|4$@&L (za rok zakazony
31 grudnia 2010 r.: 0,4190) stan@uy $redni arytmetyczg srednich kursow oglaszanych przez NBP w
2011 roku (2010 roku).

10.2. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazywang \gedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia ponszienych
0 umorzenie oraz odpisy aktualizog z tytutu utraty wartei.

Wartas¢ pocatkowa srodkéw trwatych obejmuje ich cennabycia powikszory o wszystkie koszty
bezpdrednio zwijzane z zakupem i przystosowaniem skladnikagtkajdo stanu zdatnego daywania.

W skiad kosztu wchodzi réwniekoszt wymiany cgsci skladowych maszyn i ugdzeh w momencie
poniesienia, jéi spetnione g kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacddamiasrodka trwatego
do wywania, takie jak koszty konserwaciji i napraw, @baja zysk lub strat w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostppdzielone na e#ci sktadowe bdace pozycjami o istotnej
wartasci, do ktérych mana przyporadkowa: odrbny okres ekonomicznej zuteczndci. Czséciag
sktadowvg s3 rowniez koszty generalnych remontow.

Amortyzacja jest naliczana metpdiniowa przez szacowany okreszyitkowania danego skladnika
aktywdw, wynosacy:

Typ Okres
Budynki 25 -50 lat
Maszyny i uradzenia techniczne 5-20 lat
Urzadzenia biurowe 3-10 lat
Srodki transportu 5-10 lat
Komputery 1-10 lat

Wartos¢ koncows, okres uytkowania oraz metad amortyzacji sktadnikow aktywow weryfikuje ¢si
corocznie i— w razie konieczém — koryguje z efektem od pogku witasnie zakdiczonego okresu
sprawozdawczedo.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwalych ze@osta usunéta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub
w przypadku, gdy niegsspodziewanezadne ekonomiczne kor&yi wynikajace z dalszego aytkowania
takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub sgratynikajgce z usunicia danego skfadnika aktywow z
bilansu (obliczone jako #hica pom¢dzy ewentualnymi wplywami ze sprzeganetto a wartécia
bilansovwy danej pozycji) $ uyymowane w zysku lub stracie okresu, w ktérym dao takiego usuetia.

Inwestycje rozpocge dotyca srodkéw trwatych dacych w toku budowy lub monta i 53 wykazywane
wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, poma@jych o ewentualne odpisy z tytutu utraty waeto
Srodki trwate w budowie nie podlegapmortyzacji do czasu zakezenia budowy i przekazaniodka
trwalego do uywania.

10.3. Aktywa niematerialne
Aktywa niematerialne nabyte w oddzielnej transaKkafp wytworzone przez Spdéik(jezeli spetiaj

rozpoznania dla kosztéw prac rozwojowych) wycen¢apszy pocatkowym ugciu odpowiednio w cenie
nabycia lub koszcie wytworzenia.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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Cena nabycia aktywow niematerialnych nabytych wndadkcji pofczenia jednostek jest réwna ich
wartdsci godziwej na dzig polczenia. Po gciu pocatkowym, aktywa niematerialney svykazywane w
cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszomyomorzenie i odpisy aktualizige z tytutu utraty
wartcsci. Naktady poniesione na aktywa niematerialne vaygene we wlasnym zakresie, z atifiem
aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwejmie § aktywowane i $ ujmowane w kosztach
okresu, w ktérym zostaty poniesione.

Spoika ustala, czy okregytkowania aktywow niematerialnych jest oy czy nieokrélony.

Aktywa niematerialne o okéonym okresie gytkowania § amortyzowane przez okresytkowania oraz
poddawane testom na utratvartasici kazdorazowo, gdy istnigj przestanki wskazgge na utrat ich
wartasci. Okres i metoda amortyzacji aktywow niemateraim o okrélonym okresie faytkowania g
weryfikowane przynajmniej na koniec Adego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie
uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowaniayéi ekonomicznych pochodeych z danego
sktadnika aktywow $ ujmowane poprzez zmianodpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i
traktowane jak zmiany waroi szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikow yakiw
niematerialnych o oké&onym okresie gytkowania ujmuje s w zysku lub stracie w ¢kar tej kategorii,
ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika aktywoematerialnych.

Aktywa niematerialne o nieokflenym okresie gytkowania oraz te, ktore nig szytkowane, g corocznie
poddawane weryfikacji podgtem ewentualnej utraty waa, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywow
lub na poziomie &rodka wypracowujcegosrodki piengzne.

Okresy uytkowania § poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potyzetorygowane z efektem od
pocatku wiasnie zakdiczonego okresu sprawozdawczedo.
Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych sjmowane w zysku lub stracie w momencie ponieaieni

Naktady poniesione na prace rozwojowe wykonane mah danego przedsizigcia $ przenoszone na
kolejny okres, jeeli mazna uznd, ze zostap one w przyszieci odzyskane. Po pogikowym ugciu
naktadéw na prace rozwojowe, stosuje siodel kosztu historycznego, wymagmj, aby skladniki
aktywéw byly ujmowane wedlug cen nabycia pomniejgoht o skumulowan amortyzag i
skumulowane odpisy aktualizgie z tytutu utraty warkei.

Wszelkie naktady przeniesione na kolejny okrgamortyzowane przez przewidywany okres uzyskiwania
przychodow ze sprzedpz danego przedsiziecia.

Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu dovékt niematerialnych Spotki przedstawia si
nastpujaco:

Oprogramowanie

. . Znaki handlowe
komputerowe i licencje

Okresy uytkowania 2-5lat Nieokrelony
Metoda amortyzacji 2 - 5 lat metodl liniowa Nie amortyzuje si
Wewretrznie wytworzone lub nabyte Nabyte Nabyte
Coroczna ocena czy wyglity Coroczna oraz w przypadku istnienia
Weryfikacja pod ktem utraty wartéci przestankéwiadczice o wysdpieniu przestanekwiadczicych o
utraty wartdci wystgpieniu utraty wartéci

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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Po analizie istotnych czynnikéw dla znakéw handlolmBpétka nie okida limitu okresu aytkowania.
Intencp Spotki jest funkcjonowanie przez nieokieny czas pod tym samym znakiem handlowym i ocenia
sie, iz nie nasipi jego utrata wartei. W zwiazku z tym i zgodnie z MSR 38 Spoétka nie dokonujpiséiw
amortyzacyjnych od sktadnikéw aktywow niemateriaimy nieokrélonym okresie aytkowania.

W przypadku takich zasob6w okregytkowania powinien by jednak weryfikowany w kalym okresie
sprawozdawczym, co ma na celu ustalenie, czy zdexZeokoliczngci nadal potwierdzaj zalazenie o
nieokreéllonym czasie gytkowania sktadnika aktywow.

Zyski lub straty wynikajce z usuricia aktywow niematerialnych z bilansg wyceniane wedlug édicy
pomiedzy wptywami ze sprzeds netto a wartéciag bilansowy danego sktadnika aktywow a sijmowane
w zysku lub stracie w momencie ich usgai z bilansu.

10.4. Utrata wartos$ci niefinansowych aktywéw trwatych

Na kazdy dzieh bilansowy Spétka ocenia, czy istrjgpkiekolwiek przestanki wskazge na toze mogta
nashpi¢ utrata wartéci ktoregd ze skladnikdéw niefinansowych aktywow trwatych. Azie stwierdzenia,
ze przestanki takie zachoglzjak rowniez w przypadku konieczrei przeprowadzenia corocznego testu
sprawdzajcego, czy naspita utrata wartéci, Spotka dokonuje oszacowania wacio odzyskiwalnej
danego skladnika aktywéw lubdrodka wypracowujcego srodki pientzne, do ktérego dany skiadnik
aktywow naley.

Wartos¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lubsrodka wypracowujcego srodki pientzne odpowiada
wartasci godziwej pomniejszonej o koszty sprzegldego sktadnika aktywéw lub odpowiedniéradka
wypracowujcego srodki pienkezne, lub jego wartii uzytkowej, zalenie od tego, ktéra z nich jest
wyzsza. Warté¢ te ustala sj dla poszczegoélnych aktywow, chyba dany sktadnik aktywOw nie generuje
samodzielnie wplywoéw pieginych, ktére w wikszaici s3 niezalene od tych, ktéreasgenerowane przez
inne aktywa lub grupy aktywow. dlewartos¢ bilansowa sktadnika aktywow jest wsza ni jego wart@éé
odzyskiwalna, ma miejsce utrata wado i dokonuje s} wowczas odpisu do ustalonej waib
odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wastouzytkowej prognozowane przeptywy piepne § dyskontowane
do ich wartdci biezacej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed ugdrgéniem skutkow
opodatkowania, ktéra odzwierciedla hjee rynkowe oszacowanie wadtd piengdza w czasie oraz
ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy aktualizujce z tytutlu utraty wartwi skladnikbw majtkowych wywanych w dziatalnéci
kontynuowanej ujmuije siw tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadfjnkcji sktadnika aktywow, w
przypadku ktérego stwierdzono utratartcci.

Na kady dzien bilansowy Spétka ocenia, czy wyptija przestanki wskazgge na to,ze odpis
aktualizupcy z tytutu utraty wartéci, ktory byt ugty w okresach poprzednich w odniesieniu do danego
skladnika aktywow jest zlny, lub czy powinien zostazmniejszony. Jeeli takie przestanki wyspuija,
Spotka szacuje waré odzyskiwalm tego skladnika aktywow. Poprzednicctyj odpis aktualizujcy z
tytutu utraty wartéci ulega odwroceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od szaugcia ostatniego odpisu
aktualizupcego nagfpita zmiana wartéci szacunkowych stosowanych do ustalenia warto
odzyskiwalnej danego skfadnika aktywéw. W takim ypadku, podwysza st wartas¢ bilansovy
sktadnika aktywow do wysokoi jego wartdci odzyskiwalnej. Podwiszona kwota nie nmie przekrocz§
wartasci bilansowej skfadnika aktywéw, jaka zostatabyalmta (po odjciu umorzenia), gdyby w
ubiegtych latach w ogdle nieaip odpisu aktualizacego z tytutu utraty warfsi w odniesieniu do tego
sktadnika aktywow.

Odwrécenie odpisu aktualizigego z tytutu utraty warsoi sktadnika aktywédw ujmuje siniezwtocznie
jako przychdd. Po odwrdceniu odpisu aktualizego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny
dotyczicy danego skladnika jest korygowany w sposoOb, kipogwala w cigu pozostatego okresu
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uzytkowania tego skladnika aktywéw dokonyévaystematycznego odpisania jego zweryfikowanej
wartasci bilansowej pomniejszonej o wastokoncows.

10.5. Koszty finansowania zewgtrznego
Koszty finansowania zewirznego g kapitalizowane, jako g% kosztu wytworzenidgrodkdw trwatych i
aktywOw niematerialnych.

Na koszty finansowania zewnznego skladaj sic odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej, obgenia finansowe z tytutu uméw leasingu finansowegaz a&nice
kursowe powstale w zwzku z finansowaniem zewtriznym do wysokéci odpowiadajcej korekcie
kosztu odsetek.

10.6. Udzialy i akcje w jednostkach zalenych, stowarzyszonych i wspoélnych
przedsiewzieciach

Udzialy i akcje w jednostkach zaleych, stowarzyszonych i wspoinych przeslsicciach wykazywanegs
wedtug kosztu historycznego, po uwahieniu odpiséw z tytutu utraty wasa.

10.7. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielongg$a nasfpujace kategorie:
. aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagsdino
. aktywa finansowe wyceniane w wajtdgodziwej przez wynik finansowy,
. pozyczki i naleznaosci,
. aktywa finansowe dogpne do sprzeds.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagdbioss to aktywa finansowe notowane na
aktywnym rynku niebdace instrumentami pochodnymi, o oll@nych lub mdliwych do okrélenia
ptatngiciach oraz ustalonym terminie wymagaloip ktdre Spoétka zamierza i ma wuliovosé utrzyma w
posiadaniu do tego czasu, inneg:ni

* wyznaczone przy pogikowym ukciu jako wyceniane w warfoi godziwej przez wynik
finansowy,

e wyznaczone jako dogine do sprzeds,
e spehiajce definicg pozyczek i nalenosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagdtiowyceniane g wedlug zamortyzowanego
kosztu przy ayciu metody efektywnej stopy procentowej. Aktywadnhsowe utrzymywane do terminu
wymagalndci kwalifikowane g jako aktywa dlugoterminowe, jeli ich zapadaln& przekracza 12

mieskcy od dnia bilansowego.

Skfadnikiem aktywow finansowych wycenianych w wéciogodziwe] przez wynik finansowy jest
sktadnik spetniajcy jeden z poriszych warunkow:

a) Jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotua@hkiki aktywéw finansowych kwalifikuje si
jako przeznaczone do obrotusljesa:

*  nabyte gléwnie w celu sprzedaw krétkim terminie,

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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e czescig portfela okrélonych instrumentow finansowych zadzanych 4cznie i co do ktorych
istnieje prawdopodobfstwo uzyskania zysku w krétkim terminie,

e instrumentami pochodnymi, z wagzeniem instrumentéw pochodnycledhcych elementem
rachunkowéci zabezpieczeoraz umoéw gwarancji finansowych,

b) Zostat zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kgiei w momencie poegkowego ugcia.

Aktywa finansowe wyceniane w wagt godziwej przez wynik finansowyaswyceniane w warkei
godziwej uwzgtdniajac ich warté¢ rynkowg na dzié bilansowy bez uwzgtinienia kosztow transakcji
sprzeday. Zmiany wart@ci tych instrumentéw finansowych ujmowangvg rachunku zyskéw i strat jako
przychody lub koszty finansowe. zidi kontrakt zawiera jeden lub gdej wbudowanych instrumentéw
pochodnych, caty kontrakt me zostéa zakwalifikowany do kategorii aktywéw finansowyclye@enianych
w wartasci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy tozppadkéw, gdy wbudowany instrument
pochodny nie wplywa istotnie na przeptywy pigmie z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych
instrumentéw pochodnych jest wyrae zakazane.

Aktywa finansowe mog by¢ przy pierwotnym ujciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w
wartasci godziwej przez wynik finansowy, 4eli ponizsze kryteria g spetnione:

() taka kwalifikacja eliminuje lub znagzo obnia niespdjné& traktowania, gdy zaréwno wycena jak i
zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podletmjym regulacjom; lub

(i) aktywa @ czescig grupy aktywow finansowych, ktére garzdzane i oceniane w oparciu 0 waio
godziwg, zgodnie z udokumentowastrategi zarzdzania ryzykiem; lub

(i) aktywa finansowe zawiergjwbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny logldzielnie
ujmowane.

Na dzier 31 grudnia 2011 oraz 31 grudnia 2010 rakdne aktywa finansowe nie zostaty zakwalifikowane
do kategorii wycenianych w wakci godziwej przez wynik finansowy.

Pazyczki i nalencici to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktyfimansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatdoiach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza @ do aktywow
obrotowych, o ile termin ich wymagalém nie przekracza 12 miesy od dnia bilansowego. Byczki
udzielone i nalenosci o terminie wymagalnizi przekraczajcym 12 miesjcy od dnia bilansowego zalicza
sie do aktywow trwatych.

Aktywa finansowe dogpne do sprzeds s to aktywa finansowe nigbace instrumentami pochodnymi,
ktére zostaty zaklasyfikowane jako dgmte do sprzeds lub nienaleégce do zadnej z wczéniej
wymienionych trzech kategorii aktywéw. Aktywa firsowe dostpne do sprzeds s3 ujmowane wedtug
wartasci godziwej, bez poficania kosztéw transakcji, z uwzdhieniem wartéci rynkowej na dzig
bilansowy. W przypadku braku notoivagieldowych na aktywnym rynku i braku @dovosci
wiarygodnego okréenia ich wartéci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finanwgodosgpne do
sprzeday wyceniane $w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytututytigartasci. Dodatni i ujemry
roznice pomidzy wartdcia godziwg aktywow dosgpnych do sprzeds (jesli istnieje cena rynkowa
ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo ktoryesrtcs¢ godziwa mae by ustalona w inny
wiarygodny sposob) a ich cgmabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony jgnsi¢ w innych
catkowitych dochodach. Spadek wdrdioaktywow dosgpnych do sprzedg spowodowany utrgtwartasci
ujmuje st jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaaktywéw finansowych rozpoznawang sa dzié dokonania transakcji. W momencie
pocatkowego ugcia sktadnik aktywédw finansowych wyceniae siv wartagsci godziwej, powgkszonej,
w przypadku skiadnika aktywéw niekwalifikowanegdgawyceniony w wartéci godziwej przez wynik
finansowy, o koszty transakciji, ktére mdgy¢ bezpgrednio przypisane do nabycia.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Skladnik aktywéw finansowych zostaje usttpi z bilansu, gdy Spéitka traci konteolhad prawami
umownymi skladajcymi se na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to seejw przypadku
sprzeday instrumentu lub gdy wszystkie przeptywyrodkéw piengznych przypisane danemu
instrumentowi przechodma niezaleng strore trzech.

10.8. Utrata warto $ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spotka ocenia, czy istniepbiektywne przestanki utraty waét sktadnika
aktywéw finansowych lub grupy aktywéw finansowych.

10.8.1 Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniep obiektywne przestanki na tae zostata poniesiona strata z tytutu utraty waitpozyczek
udzielonych i nalenosci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, totewodpisu aktualizagego

z tytutu utraty wartéci rowna s¢ réznicy pomidzy wartdcia bilansows sktadnika aktywow finansowych
a wartdcig biezagcg oszacowanych przysztych przeptywdw pigmiych (z wyhczeniem przysziych strat z
tytutu nigsciggniecia naleénosci, ktdre nie zostaly jeszcze poniesione), zdysikaanych z zastosowaniem
pierwotnej (tj. ustalonej przy pogtkowym ugciu) efektywnej stopy procentowej. Wadtobilansowy
skladnika aktywow obna sk bezpdrednio. Kwot straty ujmuje si w zysku lub stracie.

Spotka ocenia najpierw, czy istniepbiektywne przestanki utraty waktm poszczegdlnych sktadnikow
aktywow finansowych, ktore indywidualnies gnacace, a take przestanki utraty warfoi aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nig gnacace. Jeeli z przeprowadzonej analizy wynikae nie istniej
obiektywne przestanki utraty waéw indywidualnie ocenianego skladnika aktywéw fisawych,
niezalenie od tego, czy jest on znacyg, czy te nie, to Spétka wicza ten sktadnik do grupy aktywow
finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kieahggo i hcznie ocenia podatem utraty wartéci.
Aktywa, ktére indywidualnie soceniane podgtem utraty wartéci i dla ktérych ugto odpis aktualizujcy

z tytutu utraty wartéci lub uznanoze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, gibrane pod uway
przy facznej ocenie grupy aktywdow podtkm utraty wartéci.

Jezeli w nastpnym okresie odpis z tytutu utraty wadtd zmniejszyt s}, a zmniejszenie to naoa w
obiektywny sposéb powzat ze zdarzeniem nagtujagcym po ugciu odpisu, to uprzednio ¢ty odpis
odwraca si. P@niejsze odwrdcenie odpisu aktualizeggo z tytutu utraty warkoi ujmuje s¢ w zysku lub
stracie w zakresie, w jakim na dziedwrdcenia wart@ bilansowa sktadnika aktywOw nie przeisya
jego zamortyzowanego kosztu.

10.8.2 Aktywa finansowe wykazywane wedtug kosztu

Jezeli wystkpuja obiektywne przestanki,ze nasipita utrata wartéci nienotowanego instrumentu
kapitalowego, ktory nie jest wykazywany wedtug wéet godziwej, gdy jego wartéci godziwej nie
maozna wiarygodnie ustdlj albo instrumentu pochodnego, ktory jest p@any i musi zostarozliczony
poprzez dostay takiego nienotowanego instrumentu kapitatowego,kémte odpisu z tytutu utraty
wartaici ustala si jako r&nice pomidzy wartdcia bilansows skladnika aktywow finansowych oraz
wartdicia biezaca oszacowanych przysziych przeptywéw pigmych zdyskontowanych przy
zastosowaniu bigcej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywéwafiisowych.

10.8.3 Aktywa finansowe dogpne do sprzedy
Jeeli wystpuja obiektywne przestankize nasipita utrata wartéci sktadnika aktywéw finansowych

dostpnego do sprzedw, to kwota stanowgca r&nice pomidzy cem nabycia tego sktadnika aktywow
(pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i odsetkjggo biezaca wartascia godziwg, pomniejszoa o

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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wszelkie odpisy z tytutu utraty wakw tego sktadnika uprzednioet¢ w rachunku zyskow i strat, zostaje
wyksiegowana z kapitalu wtasnego i przeniesiona do raahuyskow i strat. Nie mma ujmowé w
rachunku zyskéw i strat odwrdcenia odpisu z tytwitraty wartgci instrumentéw kapitalowych
kwalifikowanych jako dospne do sprzedy. Jeeli w nasgpnym okresie warkg godziwa instrumentu
diuznego dosfpnego do sprzedg wzrosnie, a wzrost ten me by obiektywnie 4czony ze zdarzeniem
nastpujacym po ugciu odpisu z tytutu utraty wargoi w rachunku zyskow i strat, to kwobdwracanego
odpisu ujmuje si w rachunku zyskéw i strat.

10.9. Wbudowane instrumenty pochodne

Whbudowane instrumenty pochodreadzielane od umoéw i traktowane jak instrumentghmmine, jeeli
wszystkie z nagpujgcych warunkéw g spetnione:

e charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego instmime nie g scile zwigzane
z ekonomicznym charakterem i ryzykiem umowy, w ktdany instrument jest wbudowany;

e samodzielny instrument z identycznymi warunkamilizeaji jak instrument wbudowany
spetniatby definigj instrumentu pochodnego;

. instrument hybrydowy (zimony) nie jest wykazywany w waida godziwej, a zmiany jego
wartasci godziwej nie g uimowane w zysku lub stracie.

Wbudowane instrumenty pochodne wykazywane w podobny sposéb jak samodzielne insnty
pochodne, ktére nigsiznane za instrumenty zabezpiegeaj

Zakres, w ktérym zgodnie z MSR 39 cechy ekonomidageyko wiasciwe dla wbudowanego instrumentu
pochodnego w walucie obcej scisle powhzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem $eiavym dla
umowy zasadniczej (gtéwnego kontraktu) obejmujemi@w sytuacje gdy waluta umowy zasadniczej jest
waluty zwyczajowy dla kontraktow zakupu lub sprzegapozycji niefinansowych na rynku dla danej
transakciji.

Oceny, czy dany wbudowany instrument pochodny mzdigydzieleniu Spotka dokonuje na moment jego
pocatkowego ugcia.

10.10.Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Spotkaelu zabezpieczeniaesprzed ryzykiem zwizanym ze
zmianami stép procentowych i kurséw wymiany wakat,przede wszystkim kontrakty walutowe typu
forward oraz kontrakty na zamiarstop procentowych (swapy procentowe). Tego rodzsjahodne
instrumenty finansoweaswyceniane do warkgi godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje gko
aktywa, gdy ich wart& jest dodatnia, i jako zobogdania — gdy ich wartg jest ujemna.

Zyski i straty z tytutu zmian warfoi godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie sfz4 zasad
rachunkowéci zabezpieczesy bezpdrednio odnoszone na wynik finansowy netto roku tlsego.

Wartas¢ godziwa walutowych kontraktow forward jest ustalgyoprzez odniesienie do baeych kurséw
terminowych (forward) wyspujacych przy kontraktach o podobnym terminie zapadainoVartc¢
godziwa kontraktéw na zamianstop procentowych jest ustalana poprzez odniesielu wartéci
rynkowej podobnych instrumentow.

W rachunkowséci zabezpieczg zabezpieczenia klasyfikowangjako:

e  zabezpieczenie waldo godziwej, zabezpieczgje przed ryzykiem zmian wasm godziwej
ujetego sktadnika aktywow lub zobaygiania, lub

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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e zabezpieczenie przeptywosvodkow piengznych, zabezpieczage przed zmianami przeplywow
srodkow piengznych, ktdre przypisamozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwanego z uitym
sktadnikiem aktywow, zobowkaniem lub prognozowarransakgj lub

e zabezpieczenie udziatow w aktywach netto w podmiaeigranicznym.

Zabezpieczenie ryzyka walutowego uprawdopodobniormgysziego zobowrania jest rozliczane jako
zabezpieczenie przeptywow piemych.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Spotka dimim wyznacza i dokumentuje pa@anie
zabezpieczare, jak réwnie cel zargdzania ryzykiem oraz strategiustanowienia zabezpieczenia.
Dokumentacja zawiera identyfikgdnstrumentu zabezpieczapgo, zabezpieczanej pozyciji lub transakcji,
charakter zabezpieczanego ryzyka, azéakposOb oceny efektywéw instrumentu zabezpiecaapgo

w kompensowaniu zagtenia zmianami wartei godziwej zabezpieczanej pozycji lub przeptywéw
pienznych zwizanych z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuje 88 zabezpieczeniectizie wysoce
skuteczne w kompensowaniu zmian wéetogodziwej lub przeplywdw pieginych wynikagcych z
zabezpieczanego ryzyka. Efektyvib@abezpieczenia jest oceniania nazige w celu sprawdzenia, czy
jest wysoce efektywne we wszystkich okresach sprdasvczych, na ktére zostato ustanowione.

10.10.1Zabezpieczenie warfoi godziwej

Zabezpieczenie waroi godziwej to zabezpieczenie przed zmianami wartgodziwej ugtego skiadnika
aktywéw lub zobowgzania lub nieujtego uprawdopodobnionego przysziego zohaamia, albo
wyodrebnionej czsci takiego skladnika aktywow, zoboyzania lub uprawdopodobnionego przysziego
zobowhnzania, ktére przypisamozna konkretnemu rodzajowi ryzyka i ktére mogtoby ywphé na zysk
lub stra¢. W przypadku zabezpieczenia wadiogodziwej, warté¢ bilansowa zabezpieczanej pozycji jest
korygowana o zyski i lub straty z tytutu zmian veadi godziwej wynikagcych z zabezpieczanego ryzyka,
instrument zabezpieczaly jest wyceniany do warfoi godziwej, a zyski i straty z tytutu instrumentu
zabezpieczafredo i pozycji zabezpieczanagjgmowane s w zysku lub stracie.

W przypadku zabezpieczenia wadogodziwej pozycji ujmowanych wedtug zamortyzowgoekosztu,
korekta do wartéci bilansowej jest amortyzowana i ujmowana w zykKu stracie przez pozostaty okres
do uptywu terminu wymagalrioi instrumentu.

J&li nieujete uprawdopodobnione przyszte zobgmeinie jest wyznaczone jako pozycja zabezpieczana,
pdzniejsze 4czne zmiany warkei godziwej uprawdopodobnionego przysziego zohaamnia wynikaice

z zabezpieczanego ryzyka ujmuje gko skladnik aktywéw lub zobowzanie, a powstage zyski lub
straty ujmuje s w zysku lub stracie. Zmiany waétm godziwej instrumentu zabezpieczzggo réwnie
ujmuje s¢ w zysku lub stracie.

Spoéitka zaprzestaje stosowania zasad rachuni@waabezpiecze jezeli instrument zabezpiecazay

wygasa, zostaje sprzedany, rogzeiny lub wykonany, jeeli zabezpieczenie przestaje speiniayteria
rachunkowéci zabezpiecze lub gdy Spodtka uniewaia powizanie zabezpieczgje. Kadg koreke

wartasci bilansowej zabezpieczanego instrumentu finangowdo ktérego stosujegsimetod efektywnej
stopy procentowej, poddajeesiamortyzacji, a dokonane odpisy ujmujec s zysku lub stracie.
Amortyzacja mae rozpocaé sic od momentu dokonania korekty, jednaknie pdniej niz w momencie
zaprzestania korygowania pozycji zabezpieczanej wmiaryy wartdci godziwej wynikagce

z zabezpieczanego ryzyka.

10.10.2Zabezpieczenie przeptywow piefriych

Zabezpieczenie przeptywow pieanych to zabezpieczenie przed zagmiem zmienngéria przeplywow
pieniznych, ktére przypisa mazna konkretnemu rodzajowi ryzyka zmanemu z witym sktadnikiem

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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aktywOw lub zobowjzaniem lub z wysoce prawdopodabplanowan transakci, i ktére mogtoby
wplywaé na zysk lub strat Czs¢ zyskdw lub strat zwgzanych z instrumentem zabezpieazgm, ktéra
stanowi efektywne zabezpieczenie ujmuje $siezpdrednio w innych catkowitych dochodach, a
nieefektywny czes¢ ujmuje sé w zysku lub stracie.

Jeli zabezpieczana planowana transakcja skutkujemist ugciem sktadnika aktywow finansowych lub
zobowizania finansowego, zezane z rg zyski lub straty, ktore byly gfe w innych catkowitych
dochodach i zakumulowane w kapitale wtasnym prziesigsdo rachunku zyskéw i strat w tym samym
okresie, albo w okresach, w ktérych nabyty sktadakywow lub przygte zobowizanie maj wplyw na
zysk lub strag.

Jeili zabezpieczenie planowanej transakcji skutkujstepaie ugciem sktadnika aktywéw niefinansowych
lub zobowijzania niefinansowego, albo planowana transakcjagzama ze skladnikiem aktywow
niefinansowych lub zobowzaniem niefinansowym staje ¢si uprawdopodobnionym przysziym

zobownzaniem, do ktéregogizie s¢ stosowa zabezpieczenie wadt godziwej, wtedy zyski lub straty,

ktore byly ugte w innych catkowitych dochodach, przeklasyfikovaywe g z kapitalu wtasnego do zysku
lub straty w tym samym okresie lub okresach, wythrnabyty sktadnik aktywoéw niefinansowych lub
przyjete zobowizanie maj wptyw na zysk lub strat

Zyski lub straty powstate w wyniku zmian wafto godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie
spetniaj warunkéw umaliwiajgcych stosowanie specjalnych zasad rachunkowaabezpiecag s
ujmowane bezpwednio w wyniku finansowym netto za bigy okres.

Spoitka zaprzestaje stosowania zasad rachunicwabezpiecag gdy instrument zabezpieczay wygast

lub zostat sprzedany, jego wykorzystanie dobiegimck lub nasfpita jego realizacja, dulz gdy
zabezpieczenie przestalo spetniwarunki umdaliwiajace stosowanie wobec niego specjalnych zasad
rachunkowéci zabezpiecze W takim przypadku, aczny zysk Ilub strata na instrumencie
zabezpieczagym, ktore byly ujte w innych catkowitych dochodach i zakumulowankapitale wtasnym,

s3 nadal wykazywane w kapitale wtasnyra @ momentu wygpienia prognozowanej transakcji.zéé
Spotka przestata spodzietvaie, ze prognozowana transakcja rpst wowczas zakumulowany w kapitale
whasnym hczny zysk lub strata nettg sdnoszone na wynik finansowy netto zazbs okres.

10.10.3Zabezpieczenia udziatow w aktywach netto w podngi@gigranicznym

Zabezpieczenie udziatbw w aktywach netto w podmeiaagranicznym, w tym zabezpieczenie pozyciji
pieniznej, uznawanej za ¢& udziatbw w aktywach netto, ujmujeespodobnie do zabezpieczenia
przeptywow piergznych. Zyski lub straty z tytutu instrumentu zabexnziajcego zwjzane z efektywsm
cze$cig zabezpieczenia ujmujeesinnych catkowitych dochodach natomiast zyski lukaty zwihzane

z nieefektywny czescig zabezpieczenia — ujmujeesiv zysku lub stracie. W momencie zbycia podmiotu
zagranicznego, kwet zyskéw lub strat wta wczéniej w innych catkowitych dochodach
przeklasyfikowuje & z kapitalu wlasnego do zyskéw Ilub strat jako kogekvynikajaca z
przeklasyfikowania.

10.11.Zapasy

Zapasy s wyceniane wedlug mnszej z dwoch wartei: ceny nabycia i mdiwej do uzyskania ceny
sprzeday netto.

Koszty poniesione na doprowadzeniezdego sktadnika zapaséw do jego aktualnego miejstanu —
zaréwno w odniesieniu do bigcego, jak i poprzedniego roku g sjmowane w nagpujacy sposoéb:

Towary —  w cenie nabycia; wycena wedtug metody cé&eylniowaonej

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
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Cem sprzeday netto maliwg do uzyskania jest szacowana cena sprgedakonywanej w toku zwyklej
dziatalnGgci gospodarczej i szacowane koszty niglrte do doprowadzenia sprzegalo skutku.

10.12.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nakmosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustugasujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafiagwanych,
z uwzgkdnieniem odpisu na atpliwe nalenaosci. Odpis na nalenosci oszacowywany jest wtedy, gdy
$ciggniccie petnej kwoty nalenosci przestato b§ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartei pienadza w czasie jest istotny, wagtonaleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeplywfweneznych do wartéci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej odzwierciegtlaj aktualne oceny rynkowe wastd piengdza w czasie.
Jezeli zastosowana zostata metoda polggmjna dyskontowaniu, zgkszenie nalnosci w zwigzku z
uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finaresow

Pozostale nalamosci obejmuj w szczegdlnéci naleznosci z tytutu podatku VAT naliczonego.

Naleznosci budzetowe prezentowaneg v ramach natenosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosciach, z wyjgtkiem nalenoici z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnytdrekstanowg w
bilansie odgbng pozycg.

10.13.Srodki pieniezne i ekwiwalentysrodkéw pienieznych

Srodki pienkzne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie joinga srodki pientzne w banku i w
kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym dee zapadaln@i nieprzekraczagym trzech
mieskcy.

Saldosrodkow piengznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przegw pieneznych sktada si
z okr&lonych powyeej srodkdw piengznych i ich ekwiwalentow.

10.14.0Oprocentowane kredyty bankowe, payczki i papiery diuzne
W momencie poctkowego ugcia, wszystkie kredyty bankowe, py@zki i papiery dhine § ujmowane
wedtug wartdci godziwej, pomniejszonej o koszty z@ane z uzyskaniem kredytu lubzyozki.

Po pocatkowym ugciu oprocentowane kredyty, pgczki i papiery diene g wyceniane wediug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metogktyfnej stopy procentowej.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwdgia s¢ koszty zwizane z uzyskaniem kredytu lub
pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane wazku z zobowizaniem.

Przychody i koszty ssujmowane w zysku lub stracie z chyvilsunécia zobowsgzania z bilansu, a tak
w wyniku rozliczenia metagefektywnej stopy procentowe;j.

10.15.Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowzania

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykaane g w kwocie wymagajcej zaptaty.

Zobowigzania finansowe wyceniane w waitd godziwej przez wynik finansowy obejnauzobowizania
finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobraviia finansowe pierwotnie zakwalifikowane do katég
wycenianych do wartei godziwej przez wynik finansowy.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Zobowizania finansowegsklasyfikowane jako przeznaczone do obrotugfezostaty nabyte dla celéw
sprzeday w niedalekiej przyszkei. Instrumenty pochodne, wdzapc wydzielone instrumenty
wbudowane, g rowniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chibas uznane za efektywne
instrumenty zabezpieczage.

Zobowigzania finansowe magby¢ przy pierwotnym ujciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w
wartaici godziwej przez wynik finansowy, 3eli ponizsze kryteria g spetnione:

(i) taka kwalifikacja eliminuje lub znagzo obnia niespojné& traktowania, gdy zaréwno wycena jak i
zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podletmjym regulacjom; lub

(i) zobowpzania § czescig grupy zobowjzan finansowych, ktéregszarzdzanie i oceniane w oparciu
0 wartag¢ godziwg, zgodnie z udokumentowastrategs zaradzania ryzykiem; lub

(i) zobowpzania finansowe zawiergjvbudowane instrumenty pochodne, ktére powinn§ dydzielnie
ujmowane.

Na dzien 31 grudnia 2011 rokzadne zobowizania finansowe nie zostaty zakwalifikowanie doekgirii
wycenianych w warti godziwej przez wynik finansowy (na d#i81 grudnia 2010: 0 tys. PLN).

Zobowigzania finansowe wyceniane w wastdogodziwej przez wynik finansowy svyceniane w warkei
godziwej, uwzgddniajac ich warté¢ rynkowa na dzié bilansowy bez uwzgbinienia kosztoéw transakcji
sprzeday. Zmiany w wartéci godziwej tych instrumentéwgsujmowane w zysku lub stracie jako koszty
lub przychody finansowe.

Zobowigzania finansowe nieblace instrumentami finansowymi wycenianymi w wadiogodziwej przez
wynik finansowy, § wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przyciu metody efektywnej stopy
procentowej.

Spotka wyhcza ze swojego bilansu zobawanie finansowe, gdy zoboygianie wygasto — to znaczy,
kiedy obowjzek okrélony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wyhaZasgpienie
dotychczasowego instrumentu ghego przez instrument o zasadniczeny&h warunkach dokonywane
pomidzy tymi samymi podmiotami Spoétka ujmuje jako w¥giacie pierwotnego zobowZania
finansowego i ujcie nowego zobowkrania finansowego. Podobnie zngmz modyfikacje warunkow
umowy dotyczcej istniecego zobowgzania finansowego Spoétka ujmuje jako witgjecie pierwotnego i
ujecie nowego zobowkania finansowego. Powsiap z tytutu zamiany thice odnénych wartdci
bilansowych wykazuje siw zysku lub stracie.

Pozostale zobowkania krotkoterminowe obejmujw szczegdllnéci zobowhzania wobec ukdu
skarbowego z tytutu podatku dochodowego od osgledizych oraz zobowkania wobec ZUS.

Pozostale zobowzania niefinansowe ujmowang w kwocie wymagajcej zaptaty.
10.16.Rezerwy

Rezerwy tworzone gswoéwczas, gdy na Spolceagy istniegcy obowizek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajcy ze zdarzé& przesziych, i gdy prawdopodobne jest,wypetnienie tego obowzku
spowoduje konieczrsd wyptywu Kkorzysci ekonomicznych oraz moa dokona wiarygodnego
oszacowania kwoty tego zobamania. Jeeli Spétka spodziewa ize koszty objte rezerw zostan
zwrécone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczemdayczas zwrot ten jest ujmowany jako eliny
sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzgeqmaktycznie pewsy ze zwrot ten rzeczywtie nasipi.
Koszty dotycace danej rezerwygswykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszemiwszelkie
zwroty.

W przypadku, gdy wptyw wartgi piengdza w czasie jest istotny, wielldorezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysziych przeplywpwenieznych do wartéci biezacej, przy

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwiercigdkg aktualne oceny rynkowe wastd piengdza w
czasie oraz ewentualnego ryzyka gzginego z danym zobogrzianiem. Jeeli zastosowana zostata metoda
polegajca na dyskontowaniu, zgkiszenie rezerwy w zwkku z uptywem czasu jest ujmowane jako
koszty finansowe.

10.17.Przychody

Przychody s ujmowane w takiej wysokgi, w jakiej jest prawdopodobnege Spétka uzyska korzgi
ekonomiczne zwizane z dam transakcj oraz gdy kwa¢ przychodéw mena wycend w wiarygodny
spos6b. Przychody gsrozpoznawane w waroi godziwej zaptaty otrzymanej lub nafej, po
pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug (VATarabaty. Przy ujmowaniu przychodéw obgenija
réwniez kryteria przedstawione porj.

10.17.18wiadczenie ustug

Przychody z tytuhdwiadczenia ustugasujmowane na podstawie stopnia zaawansowania &lizaeji.
Procentowy stan zaawansowania realizacji ustugalaisy jest jako stosunek kosztéw poniesionych
do szacowanych kosztow niezimych do zrealizowania zlecenia.

10.17.20dsetki

Przychody z tytutu odsetel sjmowane sukcesywnie w méaich naliczania (z uwzgtinieniem metody
efektywnej stopy procentowej, stan@eoej stog dyskontujcg przyszie wplywy pierizne przez

szacowany okregycia instrumentéw finansowych) w stosunku do waitdbilansowej netto danego
sktadnika aktywow finansowych.

10.17.3Dywidendy

Dywidendy g ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariushyidziatowcéw do ich otrzymania.

10.18.Podatki

10.18.1Podatek biggcy

Zobowigzania i nalencici z tytutu biegcego podatku za okres bigy i okresy poprzednie wyceniasi
w wysokaci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organow kalaych (podlegajcych zwrotowi od
organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek pousibio i przepisow podatkowych, ktére prawnie
lub faktycznie ju obowhzywaly na dzié bilansowy.

10.18.2Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawcadp finansowej, podatek odroczony jest obliczany odgt zobowhzan
bilansowych w stosunku do adic przefciowych wys¢pujacych na dzié bilansowy m¢dzy wartgcia
podatkovy aktywdw i zobowazan a ich wartdcig bilansovwg wykazam w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w oemies do wszystkich dodatnich zdic
przegciowych:

ez wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczonystaje w wyniku pocgtkowego ugcia
wartasci firmy lub pocatkowego ugcia skfadnika aktywOw dulz zobowinzania przy transakcji

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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nie stanowdcej pohczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie ptaj wptywu ani na wynik
finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowanjasteat podatkovy oraz

w przypadku dodatnich #éic przegciowych wynikagcych z inwestycji w jednostkach zatgch
lub stowarzyszonych i udziatdbw we wspoélnych przedsgicciach — z wyjtkiem sytuacji, gdy
terminy odwracania sirdznic przegciowych podlegaj kontroli inwestora i gdy prawdopodobne
jest, z w dapcej st przewidzi€ przysziaci réznice przejciowe nie ulegg odwrdoceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowang V8 odniesieniu do wszystkich ujemnychzndc
przegciowych, jak rownie niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystelm strat podatkowych
przeniesionych na nagine lata, w takiej wysokai, w jakiej jest prawdopodobnee zostanie oggniety
dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystaw. réznice, aktywa i straty:

z wyjagtkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego aikd dotyczce ujemnych rénic
przegciowych powstaj w wyniku pocatkowego ugcia sktadnika aktywow duz zobowizania
przy transakcji nie stanowdej pohczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majptywu
ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd dodmt&owania czy stratpodatkowy oraz

w przypadku ujemnych #mic przegciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zahgych lub

stowarzyszonych oraz udziatdw we wspélnych przedsiciach, skladnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jeelymi takiej wysokéci, w jakiej jest
prawdopodobne, zi w dapcej st przewidzi€ przyszigci ww. réznice przejciowe ulegi

odwrdceniu i ogigniety zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwwdi potgcenie

ujemnych ranic przegciowych.

Wartas¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonegmlgitku jest weryfikowana na k@dy dzien
bilansowy i ulega stosownemu obeniu o tyle, o ile przestato byprawdopodobne aginiecie dochodu
do opodatkowania wystarcaapgo do cgsciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnikayaidw z
tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nigujsktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego podlega ponownej ocenie nadiadzier bilansowy i jest ujmowany do wysod@
odzwierciedlajcej prawdopodobiestwo osagnigcia w przysziéci dochodéw do opodatkowania, ktére
pozwobh na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowega aezerwy na podatek odroczony wyceniane s
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtumgwpidywar beds obowhzywaé w okresie, gdy
sktadnik aktywéw zostanie zrealizowany lub rezervezwigzana, przyjmujc za podstaw stawki
podatkowe (i przepisy podatkowe) obgmijgce na dzié bilansowy lub takie, ktérych oboydywanie w
przyszigci jest pewne na daziebilansowy.

Podatek dochodowy dotygzy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub sfrgst ujmowany poza zyskiem
lub straf: w innych catkowitych dochodach dotycy pozycji ugtych w innych catkowitych dochodach
lub bezpérednio w kapitale wikasnym dotypzy pozycji ugtych bezpérednio w kapitale wkasnym.

Spoétka kompensuje ze splaktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowegezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtegtly posiada mdiwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat hadéci ze zobowjzaniami z tytutu biggcego podatku i
odroczony podatek dochodowy ma zmék z tym samym podatnikiem i tym samym organem
podatkowym.

10.18.3Podatek od towardw i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobaygania § ujmowane po pomniejszeniu o wa@odatku od towarow
i ustug, z wyjptkiem:

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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e gdy podatek od towardéw i ustug zaptacony przy zakaktywow lub ustug nie jest mibwy do
odzyskania od organow podatkowych; wtedy jest anowyany odpowiednio jako ¢& ceny
nabycia sktadnika aktywow lub jakogsz pozycji kosztowej oraz

. naleznosci i zobowhzan, ktére § wykazywane z uwzgtnieniem kwoty podatku od towarow
i ustug.

Kwota netto podatku od towarow i ustug #iwa do odzyskania lub natea do zaptaty na rzecz organéw
podatkowych jest gia w bilansie, jako ¢#¢ naleznosci lub zobowgzan.

10.19.Zysk netto na akcg

Zysk netto na akejdla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zyskto za dany okres przez
srednp wazom liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

11. Segmenty operacyjne
Arctic Paper S.A. jest spdakholdingows, swiadczca ustugi gtéwnie dla spotek z Grupy. Dziatafito
Spoiki stanowi jeden segment operacyjny.

Ponizsza tabela przedstawia przychody z dziakdhoperacyjnej Spoiki tj. przychody ze sprzegastug,
a takee z odsetek i dywidend w latach 2010 - 2011 geiuj geograficznym.

Rok zakéczony Rok zakéczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Polska 17 682 69 703
Zagranica, w tym:
- Szwecja 41 926 56 713
- Norwegia 1330
- Niemcy 4 059 4916
- Hiszpania 200 -
- Wielka Brytania 2001
67 198 131332

Powyzsza informacja o przychodach oparta jest na danysiedzibach spotek zateych od Arctic Paper
S.A.

12. Przychody i koszty

12.1. Pozostate przychody operacyjne

Rok zakeczony Rok zakeczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Przychody z dziatalri@i marketingowej 52 20
Zwrot podatku od czynrigi cywilnoprawnych 136 0
Zysk na sprzedgy srodkow trwatych 33 48
Inne 14 -

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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235

68

12.2. Pozostate koszty operacyjne

Strata na sprzedsg srodkéw trwatych

VAT nie do odliczenia
Inne

Rok zakeczony

Rok zakéczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
14 -
390 -
21 28
425 28

12.3. Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek ddodkdéw na rachunkach bankowych
Dodatnie rénice kursowe

12.4. Koszty finansowe

Odsetki od obligaciji

Odsetki od pgyczek i pozostatych zoboydan
Ujemne rénice kursowe

Pozostate koszty finansowe

Rok zakeczony
31 grudnia 2011

Rok zakeczony
31 grudnia 2010

614 704
7514 -
8128 704

Rok zakeczony
31 grudnia 2011

Rok zakeczony
31 grudnia 2010

17 469 12 708
999 876

- 146

414 -
18 882 13731

12.5. Koszty wedtug rodzajéw

Rok zakéczony

Rok zakeczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Amortyzacja 137 89

Materiaty 79 -
Ustugi obce 13 236 11 365
Podatki i optaty 29 599
Wynagrodzenia 7 932 4740
Swiadczenia na rzecz pracownikow 4900 2623
Pozostate koszty rodzajowe 2635 1794
28948 21210

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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12.6. Koszty amortyzacji i odpisy aktualizujace ujete w zysku lub stracie

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych
Amortyzacja aktywdéw niematerialnych

Przypadajce na:
- dziatalné¢ kontynuowag
- dziataIné¢ zaniechaa

12.7. Koszty swiadczen pracowniczych

Wynagrodzenia

Koszty ubezpieczespotecznych
Kosztyswiadczé emerytalnych
Inneswiadczenia po okresie zatrudnienia

Koszty swiadczai pracowniczych ogétem, w tym:

13. Podatek dochodowy

13.1. Obciazenie podatkowe

Gtéwne sktadniki

Rachunek zyskow i strat

Biezgcy podatek dochodowy

Biezace obcyzenie z tytutu podatku dochodowego
Odroczony podatek dochodowy

obagzenia podatkowego za
i 31 grudnia 2010 roku przedstawidie nastpujaco:

Rok zakéczony Rok zakéczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
124 55
13 34
137 89
137 89
137 89
Rok zakéczony Rok zakéczony

31 grudnia 2011

31 grudnia 2010

7932 2355

1715 1830

3185 2554

- 625

12 832 7 363

rok zalazony dnia 31 grudnia 2011 roku
Rok zakéczony Rok zakéczony

31 grudnia 2011

Kwota obcizenia z tytutu odroczonego podatku dochodowego -

31 grudnia 2010

Obciazenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat -

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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13.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finanggwebrutto przed opodatkowaniem wedtug
ustawowe]j stawki podatkowej, z podatkiem dochodoviiggonym wedtug efektywnej stawki podatkowej
Spotki za rok zakaczony dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 20dKurprzedstawia sinastpujaco:

Rok zakéczony Rok zakéczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem z dziat.
kontynuowanej 27 305 97 135
Zysk (strata) przed opodatkowaniem z dziatébnaaniechanej - -
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 27 305 97 135
Podatek wedlug ustawowej stawki podatkowej obowizujacej
w Polsce, wynosgcej 19% (2010: 19%) 5188 18 456
Przychody z tytutu dywidend (2 570) (17 320)
Przychody z tytutu zarachowanych odsetek (4 990) (3453)
Koszty niestanowgice kosztéw uzyskania przychodéw 51 76
Nieujete straty podatkowe 3004 756
Nieujete aktywo z tytutu podatku odroczonego nzniéach
przejciowych (702) 1450
Ré&znica wynikajca ze stawek podatkowych w innych krajach 19 35

Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej wynosgcej 0%

(2010: 0%) - -
Podatek dochodowy (obejzenie) ujety w zysku lub stracie - -
Podatek dochodowy przypisany dziatacizaniechanej - -

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikeg¢ z nierozliczonych strat podatkowychrezpoznawane,
gdy realizacja wynikagych z nich korz§ci podatkowych poprzez wygenerowanie przez jedrostk
przyszigci dochodu do opodatkowania jest prawdopodobna.

Kwoty oraz terminy wygsnigcia nierozliczonych strat podatkowych Spotki przedsajs sic nastpujaco:

Rok wyganlecia strat podaticowych gradnia 201 31 grudnia 2010

zakaiczony 31 grudnia 2011 - -
zakaiczony 31 grudnia 2012 - -
zakaiczony 31 grudnia 2013 19 022 19 022
zakaiczony 31 grudnia 2014 12 336 12 336
zakaczony 31 grudnia 2015 i poiej 20 567 4758
Razem 51 926 36 116

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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13.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z gpsfacych pozycji:

Bilans Rachunek zyskéw i strat
31 grudnia 31 grudnia Rok zakeczony Rok zakéczony
2011 2010 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 1 1 0 1
Przychody z tytutu zarachowanych odsetek 8 443 3453 4990 3453
Dodatnie rénice kursowe 793 - 793 2)
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 9 237 3454
Bilans Rachunek zyskéw i strat
31 grudnia 31 grudnia Rok zakeczony Rok zakéczony
2011 2010 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rezerwy i rozliczenia mdzyokresowe 717 151 (566) 943
Naliczone odsetki od pgczek otrzymanych i
obligacii 1178 1299 121 (1 098)
Wynagrodzenia i narzuty - - - 5
Straty maliwe do odliczenia od przysztych
dochodéw do opodatkowania 10066 7062 (3004) (1104)
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 11961 8 512
Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 2334 2198
Kwota aktywa z tytutu podatku odroczonego
nierozpoznanego w bilansie 2724 5058 (2.334) (2197)
- 1
Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego, 1 1
w tym:
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 1 1

- dziataln@g¢ kontynuowana

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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14. Zysk przypadajacy na jedm akcje

Zysk podstawowy przypadgjy na jedg akcg oblicza s¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajcego na zwykilych akcjonariuszy Spotki prz&edng wazorg liczbe wyemitowanych akcji
zwyktych wystpujacych w cagu okresu.

Zysk rozwodniony przypadggy na jedn akcg oblicza s§ poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajcego na zwyklych akcjonariuszy (po pmeniu odsetek od umarzalnych akcji
uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykie) przezdng wazomg liczbe wyemitowanych akcji
zwyktych wystpujacych w chgu okresu skorygowano srednp wazong akcji zwyktych, ktére zostatyby
wyemitowane na konwersji wszystkich rozwadqpigich potencjalnych instrumentéw kapitatowych w
akcje zwykte.

W zadnym z okresow nie wygdity w Spéice instrumenty o charakterze rozwadyaian.

Ponizej przedstawione zostaly dane doty@z zysku oraz akcji, ktére posidy do wyliczenia zysku na
jedm akck:

Rok zakeczony Rok zakéczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zysk (strata) netto z dziatalém kontynuowanej 27 305 97 135
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziatafigozaniechanej - -
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 27 305 97 135
Liczba akcji zwyklych — seria A 50 000 50 000
Liczba akcji zwyklych — seria B 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwyktych — seria C 8 100 000 8 100 000
Liczba akcji zwyklych — seria E 3 000 000 3 000 000
Catkowita liczba akgciji 52 403 500 52 403 500
Sredniowaona liczba akcji 52 403 500 54 778 842
Zysk na akcje (w PLN) 0,52 1,77

15. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Dywidendy g wyptacane w oparciu o zysk netto wykazany w jethkm8ym rocznym sprawozdaniu
finansowym Arctic Paper S.A. po pokryciu strat zdbiegtych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, jestke dominujca jest obowgzana utworzy
kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej katéd@pitatu przelewa gi co najmniej 8% zysku za dany
rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaspotki dominugcej, dopdki kapitat ten nie
osiggnie, co najmniej jednej trzeciej kapitalu podstaxego jednostki dominggej. O wyciu kapitatu
zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgronméelzgednake czsci kapitatu zapasowego w
wysokdici jednej trzeciej kapitalu zakladowego ima wy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki danaicej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

Na dzié sporadzenia niniejszego sprawozdania, Spotka nie polsiadeji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spgtha rzecz akcjonariuszy jest uzal®na od
poziomu wyptat otrzymanych od spotek zadgch. Ryzyko zwizane ze zdolneia Spotki do wyptaty

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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dywidendy zostato opisane w Informacjach uzupedoiggh do Sprawozdania Zadu z dziatalnéci
Arctic Paper SA.

Uchwah z dnia 27 kwietnia 2011 roku Zad Arctic Paper zatwierdzit propozycpodziatu zysku netto za
rok 2010 i rekomendowatajdo rozpatrzenia przez Rad\Nadzorcz Arctic Paper S.A. Powgza
propozycja nie przewidywata wyptaty dywidendy.

W dniu 26 maja 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzekkcjonariuszy przyjto uchwat nr 7 w
sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2010, w ytdrto czs$¢ zysku za rok obrotowy 2010
przeznaczono zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek ldangh na kapital zapasowy w kwocie
7.770.812,64 PLN, natomiast pozostdwote niepodzielonego zysku netto przeznaczono na Kapita
rezerwowy w kwocie 89.364.345,37 PLN, z ztimoscig przysziego wykorzystania tej kwoty na wyptat
dywidendy lub inny prawnie dopuszczalny cel.

16. Srodki trwate

Maszyny Srodki

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 . Grunty . i trwate Ogotem
i budynki . .
urzgdzenia  w budowie

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2010 roku - 192 - 192
Zwigkszenia - 412 - 412
Zmniejszenia - - - -
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 roku - 604 - 604
Amortyzacja i odpisy aktualizgge na dzi# 1 stycznia 2010 roki - 19 - 19
Odpis amortyzacyjny za okres - 55 - 55
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzié 31 grudnia 2010

roku - 75 - 75
Warto$¢ netto na dziei 1 stycznia 2010 roku - 173 - 173
Warto$¢ netto na dziai 31 grudnia 2010 roku - 529 - 529

Grunt Maszyny Srodki
Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 . Yy i trwate Ogotem
i budynki . .
urzgdzenia  w budowie

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2011 roku - 604 - 604
Zwigkszenia - 41 - 41
Zmniejszenia - (144 - (144
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011 roku - 501 - 501
Amortyzacja i odpisy aktualizgge na dzi# 1 stycznia 2011 roki - 75 - 75
Odpis amortyzacyjny za okres - 124 - 124
Zmniejszenia amortyzacji - (73) - (73)
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzi&é 31 grudnia 2011

roku - 125 - 125
Warto$¢ netto na dziei 1 stycznia 2011 roku - 529 - 529
Warto$¢ netto na dziei 31 grudnia 2011 roku - 376 - 376

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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17. Aktywa niematerialne

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010

Wartci¢ brutto na dzig 1 stycznia 2010 roku
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizgge na dzié 1 stycznia 2010 roku
Odpis amortyzacyjny za okres

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzi&é 31 grudnia 2010
roku

Warto$¢ netto na dziei 1 stycznia 2010 roku
Warto$¢ netto na dziei 31 grudnia 2010 roku

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2011 roku
Zwigkszenia

Zmniejszenia

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizgge na dzi# 1 stycznia 2011 roku
Odpis amortyzacyjny za okres
Zmniejszenia amortyzaciji

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzié 31 grudnia 2011
roku

Warto$¢ netto na dziei 1 stycznia 2011 roku
Warto$¢ netto na dzier 31 grudnia 2011 roku

Znaki Oprogra}- .
mowanie Ogo6tem
handlowe
komputerowe

1307 68 1375

- 9 9

1307 77 1384

- 14 14

- 34 34

- 48 48

1307 68 1375
1307 29 1336

Znaki Oprogra- .
mowanie Ogotem
handlowe
komputerowe

1307 77 1384

12 7 19

- (68) (68)

1319 16 1335

- 48 48

- 13 13

- (54) (54)

0 7 7

1307 29 1336
1319 9 1328

Wartas¢ bilansowa na dzie31 grudnia 2011 roku nabytych praw do znakéw hamgth to 1.319 tys.

PLN.

Spotka przeprowadzita test na ugravartasci korporacyjnego znaku handlowego Arctic Paper tugd
stanu na dzie31 grudnia 2011 roku. W wyniku przeprowadzonejliapgpotwierdzono brak konieczho

dokonania odpisu aktualizigego z tytutu utraty wartgi.

Kolejny test zaplanowano na dzig1 grudnia 2012 roku.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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18. Pozostate aktywa

18.1.

Arctic Paper Kostrzyn S.A.
Arctic Paper Munkedals AB
Arctic Paper Investment AB
Arctic Paper Investment GmbH
Arctic Paper Sverige AB

Arctic Paper Danmark A/S
Arctic Paper Norge AS

Arctic Paper Italy srl

Arctic Paper UK Ltd.

Arctic Paper Polska Sp. z o.0.
Arctic Paper Benelux S.A.
Arctic Paper France SAS
Arctic Paper Espana SL

Arctic Paper Papierhandels GmbH
Arctic Paper East Sp. z 0.0.
Arctic Paper Baltic States SIA
Arctic Paper Schweiz AG
Arctic Paper Ireland Ltd.

Razem

Akcje i udziaty w spétkach zalenych

Na dzie
31 grudnia 2011

Na dziel
31 grudnia 2010

442 535 442 535
88175 88175
34 168 32812
26 980 91
11721 11721

5539 5539
3193 3193
738 738
522 522
406 406
387 387
326 326
196 196
194 194
102 102
64 64
61 61

3 3
615 310 587 065

Wartas¢ udziatow w spoétkach zateych zostata przgta na podstawie kosztu historycznego.

Istotny wzrost wartéci udziatdw w spéice Arctic Paper Investment Gmbhnika z konwersji dtugu
spotki wobec Arctic Paper SA na udziaty w kwoci®87.863 EUR dnia 30 grudnia 2011 roku.

Wzrost wartéci udziatdw w Arctic Paper Investment AB wynikatigcia kosztéw nabycia spoiki.

18.2. Pozostate aktywa finansowe

Krétkoterminowe

Pazyczka udzielona Arctic Paper Munkedals AB
- kwota: 27.658 tys. PLN
- oprocentowanie: Wibor 3M + 2,3%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH
- kwota: 4.603 tys. EUR

- oprocentowanie: Euribor 3M + 2%
Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH

- kwota: 1.843 tys. EUR
- oprocentowanie: Euribor 3M + 5%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Mochenwangen GmbH

Efektywna stopa

procentowa % Termin spiaty

7,29% 31.12.2012
3,36% 31.12.2012
31.12.2012

6,36%
%,36 31.12.2012

Na dziel
31 grudnia 2011

27 658

20 330

8 140

6 625

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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- kwota: 1.500 tys. EUR
- oprocentowanie: Euribor 3M + 3%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Mochenwangen GmbH

- kwota: 1.400 tys. EUR
- oprocentowanie: Euribor 3M + 5%

6,36% 31.12.2012

Pazyczka udzielona Arctic Paper Ireland Ltd.

- kwota: 1 tys. EUR 3,36% 31.12.2012
- oprocentowanie: Euribor 3M + 2%
Dlugoterminowe
Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment AB
- kwota: 194.275 tys. PLN 9.80% 10.02.2013
- kwota: 50.000 tys. PLN OU0 31.12.2015

- oprocentowanie: Wibor 6M + 4,8%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH

- kwota: 990 tys. EUR 6,99% 31.12.2013
- oprocentowanie: Wibor 3M + 2%

Stan pozostatych aktywow finansowych za rok 201@lgdat nasgpujaco:

Efektywna stopa

procentowa % Termin spiaty

Krétkoterminowe

Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment AB

- kwota: 65.275 tys. PLN 8,83% 10.02.2011
- oprocentowanie: Wibor 6M + 4,8%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Munkedals AB

- kwota: 27.658 tys. PLN 6,45% 31.03.2011
- oprocentowanie: Wibor 3M + 2,3%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH

- kwota: 3.437 tys. EUR 2,90% 31.12.2011
- oprocentowanie: Euribor 3M + 2%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH
- kwota: 19 tys. PLN 5,96% 31.12.2011
- oprocentowanie: Wibor 3M + 2%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Mochenwangen GmbH

- kwota: 1.500 tys. EUR 3,97% 31.12.2011
- oprocentowanie: Euribor 3M + 3%

Pazyczka udzielona Arctic Paper East Sp. z 0.0.

- kwota: 250 tys. PLN 5,91% 31.12.2011
- oprocentowanie: Wibor 3M + 2%

Pazyczka udzielona Arctic Paper Ireland Ltd.
- kwota: 1 tys. EUR 2,89% 31.12.2011
- oprocentowanie: Euribor 3M + 2%

6 184

68 941

226 453
58 282

4373

289 108

358 048

Na dziel
31 grudnia 2010

82 600

27 658

13610

19

5940

250

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢

41/ 62



ARCTIC PAPER S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zagpony dnia 31 grudnia 2011 roku
Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljjaiajace
(w tysigcach PLN)

130 081
Dlugoterminowe
Pazyczka udzielona Arctic Paper Investment AB
- kwota: 129.000 tys. PLN 8.83% 10.02.2013 129 000
- kwota: 50.000 tys. PLN 0370 31.12.2015 50 000
- oprocentowanie: Wibor 6M + 4,8%
179 000
309 081
18.3. Pozostale aktywa niefinansowe
Na dziei Na dzie:
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Ubezpieczenia 191 220
Czynsze i kaucje zabezpiecnz 298 298
Zwrot z tyt. wyptaconychlwiadczeé emerytalnych 1523 -
Projekt Winter 506 -
Pozostate 75 30
Razem 2593 548
- dlugoterminowe 1711 203
- krétkoterminowe 882 345
19. Zapasy
Na dziert Na dziert
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Towary 0 51
0 51

W roku zakaéczonym dnia 31 grudnia 2011 roku, a#ak31 grudnia 2010 roku, Spoétka nie tworzyta
odpiséw aktualizujcych warté¢ zapaséw, co wynikato z braku przestanek do komiexz aktualizaciji
wartaici tych sktadnikow aktywow.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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20. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naosci

Nota Na dziel Na dziel

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Naleznoéci publicznoprawne 852 2035
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug od jednostek pazénych 29 12 151 21137
Naleznoci z tytutu dostaw i ustug od pozostalych jednostek 134 -
Pozostate nalmosci od jednostek powranych 29 3957 3 554
Pozostate nalmosci od pozostatych jednostek - 72
Naleznosci ogotem (netto) 17 095 26 798
Odpis aktualizujcy nalenosci - -
Naleznosci brutto 17 095 26 798

Warunki transakcji z podmiotami poyzianymi przedstawione sv nocie 29.

21. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pientzne w banku s oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowitdrych wysokéé
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat banfah.

Lokaty krotkoterminowe g dokonywane na tde okresy, od jednego dnia do jednego mesi
w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Spokki nadki pienkzne i @ oprocentowane wedtug
ustalonych dla nich stép procentowych.

Wartos¢ godziwa srodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw na dzie31 grudnia 2011 roku wynosi
23.760 tys. PLN (31 grudnia 2010 roku: 25.368 BIsN).

Saldosrodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przegiw pienkeznych sktadato
si¢ z nasgpujacych pozycji:

Na dzie: Na dzie:
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Srodki pienkzne w banku i w kasie 23760 25 368
23 760 25 368

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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22. Kapitat podstawowy i kapitaty zapasowe / rezerwowe

22.1. Kapitat podstawowy

Na dziel Na dziel
Kapitat akcyjny 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Akcje zwykte serii A o wartéci nominalnej 10 PLN kada 500 500
Akcje zwykle serii B o wartai nominalnej 10 PLN kala 442 535 442 535
Akcje zwykte serii C o wartiei nominalnej 10 PLN kala 81 000 81 000
Akcje zwykte serii E o wartei nominalnej 10 PLN kala 30 000 30 000
554 035 554 035
Akcje zwykle wyemitowane i w petni optacone sdlo Wartaoi¢
Wyemitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 50 000 500
Wyemitowane w dniu 12 wrgeia 2008 roku 44 253 468 442 535
Wyemitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 32 0
Wyemitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 8 100 000 81 000
Wyemitowane w dniu 1 marca 2010 roku 3 000 000 30 000
Na dzien 31 grudnia 2011 roku 55 403 500 554 035

22.1.1 Wartosé nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiaglajvartai¢ nominala wynoszaca 10 PLN i zostaty w pehi
optacone.

22.1.2 Akcjonariusze o znaggym udziale

Na dziel Na dziel
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Arctic Paper AB

Udziat w kapitale zaktadowym 74,80% 75,00%

Udziat w ogdlnej liczbie gtoséw 74,80% 75,00%
Pozostali

Udziat w kapitale zaktadowym 25,20% 25,00%

Udziat w ogolnej liczbie gtoséw 25,20% 25,00%

22.2. Rbznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego

Walutg funkcjonalry oddziatu zagranicznego Spoiki jest korona szwedzka

Na dzieh bilansowy aktywa i zobowEania oddziatugprzeliczane na walefprezentacji Spotki po kursie
obowizujacym na dzié bilansowy, a jego sprawozdanie z catkowitych daidwe jest przeliczane po

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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srednim waonym kursie wymiany za dany okres obrotowyzRiée kursowe powstate w wyniku takiego
przeliczenia $ ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumwdoe w oddzielnej pozycji kapitatu
whasnego.

Na dzied 31 grudnia 2011 roku #aice kursowe z przeliczenia oddzialu zagranicznejgte w kapitale
wyniosty -6 tys. PLN (na dzfe31 grudnia 2010 roku: 5 tys. PLN). Rice kursowe z przeliczenia
oddziatu zagranicznego et¢ w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw wyniosht tys. PLN w 2011
roku i 17 tys. PLN w 2010 roku.

22.3. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy zostat utworzony z nadbiywartasci emisyjnej nad nominainw roku 2009 w kwocie
40.500 tys. PLN, ktora zostata pomniejszona o kosisji akcji ugte jako zmniejszenie kapitatu
zapasowego w kwocie 4.515 tys. PLN.

W 2010 roku kapitat zapasowy zostat podezony o kwat 27.570 tys. PLN wynikaga z nadwyki
wartasci emisyjnej akcji ponad ich waddnominalrg w zwigzku z emisy akciji serii E.

Ponadto kapitat zapasowy powstat z ustawowych depis zyskow generowanych w poprzednich latach
obrotowych w kwocie 8.734 tys. PLN.

W roku 2011 utworzono kapitat zapasowy na pokrystiaty w kwocie 7.771 tys. PLN jako rezultat
podziatu wyniku finansowego Arctic Paper S.A., zgiedz art. 396 Kodeksu Spoétek Handlowych (8%
zysku za dany rok obrotowy).

Na dzier 31 grudnia 2011 rokw¢zna warté¢ kapitatu zapasowego Spoétki to 80.062 tys. PLNdBidnia
2010 roku: 72.289 tys. PLN).

22.4. Pozostate kapitaly rezerwowe

Kapitat rezerwowy zostal utworzony w rezultacie piatl wyniku finansowego Spotki za 2009 rok
w kwocie 30.914 tys. PLN w roku 2010. W wyniku p@da zysku za rok 2010 zostat on w 2011 roku
podwyzszony o kwag 89.364 tys. PLN.

Na dzieh 31 grudnia 2011 rokwé¢zna warté¢ pozostatych kapitatléw rezerwowych Spoétki to 126.2y5s.
PLN (31 grudnia 2010 roku: 30.914 tys. PLN).

22.5. Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wygcie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, Sag#st obowjzana utworzy kapitat zapasowy
na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu peagh s¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w sprawozdaniu Spoiki, dopoki kapitat née osiagnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego. Ozyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzygané/ Zgromadzenie; jednak
czeéci kapitalu zapasowego w wysalad jednej trzeciej kapitatu zakladowego ma wyé¢ jedynie na
pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowyme podlega ona podziatlowi na inne cele.

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku nie istigjne ograniczenia dotygze wyptaty dywidendy.

23. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz zmiana
zatozen programu motywacyjnego

W roku 2011 nie miato miejsca warunkowe podsaenie kapitatu.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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W dniu 30 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgrdeemie Spotki podjo Uchwak nr 4 w sprawie
zalazen programu motywacyjnego dla kluczowych mererdw polegajcy na maliwosci nabywania
nieodptatnie warrantow subskrypcyjnych uprawgtggch do obgcia akcji serii D Spotki z wylczeniem
prawa poboru. Do dnia 31 grudnia 2011 zawarto umowgyzdysponowaniu 500 tys. warrantow. Do dnia
sporadzenia niniejszego sprawozdan&dna z uprawnionych oséb nie skorzystata z prawadfsatne;
zamiany warrantow na akcje Spoiki.

24. Nabycie jednostek zalgnych

W roku 2011 Spétka nie nabyta udziatow w innychtkpch.

W dniu 1 marca 2010 roku Grupa nabyta 100% akgiiaavem glosu w nienotowanej na gietdzie spoétce
Grycksbo Paper Holding AB z siedzilv Grycksbo, Szwecja.

Grycksbo Paper Holding AB jest widcielem 100% akcji w papierni Grycksbo Paper ABdnostki
dominugcej wobec Grycksbo Paper Deutschland GmbH, Grychsgoer UK Ltd oraz Grycksbo Paper
France EURL, pelgcych funkcg biur sprzeday. Jednostki te wspdlnie z Arctic Paper InvestmaBt
tworza grupe Grycksbo.

W wyniku dokonanej transakcji 26,6% akcji w GryckisBaper Holding AB obfa spétka Arctic Paper
S.A., a 73,4% spotka Arctic Paper Investment ABJmpit utworzony w tym celu.

t aczna cena nabycia akcji Grycksbo, przy uwdgieniu rzeczywistego kursu akcji Spotki z dnia aroa
2010 roku, to 269.936 tys. PLN, z czego 194.275Ry$N przypada na akcjextigce w posiadaniu Arctic
Paper Investment AB, a 75.661 tys. PLN na akcjedngprzez Arctic Paper S.A.

W dniu 30 kwietnia 2010 roku Spétka sprzedala pastleji o wartdci 50.000 tys. PLN (co odpowiada
17,57% akcji Grycksbo Paper Holding AB) spofce Ar@®aper Investment AB. Pozostale%z tj. 9,02%
akcji Grycksbo o wartizi 25.661 tys. PLN, zostala @ltg przez Arctic Paper Investment AB w zamian za
wklad niepiengzny, w wyniku czego spétka ta statg g2dynym akcjonariuszem Grycksbo Paper Holding
AB.

Koszty transakcyjne zwrane z nabyciem jednostki zabej w kwocie 8.467 tys. PLN, zostalty
skapitalizowane w wartgi bilansowej udziatéw spotki Arctic Paper InvestthédB do dnia 31 grudnia
2011 roku.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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25. Oprocentowane kredyty bankowe i payczki

Krétkoterminowe

Obligacje Serii 2/2010 (jednoroczne) w PLN,
oprocentowanie: zerokuponowe

Obligacje Serii 1/2010 (trzyletnie) w PLN,
oprocentowane wg stopy Wibor + 4%
- cze$¢ krétkoterminowa (naliczone odsetki)

Obligacje Serii 1/2011 (dwuletnie) w PLN,
oprocentowane wg stopy Wibor + 4%
- cze$¢ krétkoterminowa (naliczone odsetki)

Pazyczka od Arctic Paper Kostrzyn S.A. w PLN,
oprocentowana wg stopy Wibor + 2%

Dlugoterminowe

Obligacje Serii 2/2010 (trzyletnie) w PLN,
oprocentowane wg stopy Wiber4%
- cze$¢ dtugoterminowa

Obligacje Serii 1/2011 (dwuletnie) w PLN,
oprocentowane wg stopy Wibor + 4%
- cze$¢ dtugoterminowa

25.1. Oprocentowane kredyty bankowe i payczki

Efektywna
stopa
procentowa %

8,11%

8,88%

9,45%

6,27%

8,88%

9,45%

. . Na dzie:
Termin Na dziel 31 grudnia
sptaty 31 grudnia 2011 20010
24.02.2011 - 65 720
25.02.2013 4 080 3002
25.02.2013 2120 -
30.06.2014 22535 -
28 735 68 722
25.02.2013 119 814 119571
25.02.2013 80 000
199 814 119 571

W roku zakdéczonym 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 20X Bpotka nie zaggreta nowych
kredytow bankowych ani ggczek, z wyjtkiem emisji obligacii.

W dniu 23 padziernika 2008 roku spoiki: Arctic Paper S.A., AccPaper Kostrzyn S.A., Arctic Paper
Munkedals AB i Arctic Paper Investment GmbH zawamyowe z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.

sktadajica si¢ z trzech transz:

e 300.000 tys. SEK; sptata w 2009 roku jako wynikrpigtnej oferty publicznej;

. 10.000 tys. EUR; sptata w réwnych ratach wgei 5 lat,

. 196.400 tys. PLN, z ktérych 85.800 PLN jest do aaph ratach przez 6 lat oraz 110.600 tys.
PLN do zaptaty w terminie zapadaficopo 3 latach.

Powodem zaggniccia kredytow byta sptata 300.000 tys. SEK wekslinadycie Arctic Paper Munkedals
AB oraz Biur Sprzeds. Kwota 10.000 tys. EUR zostala przeznaczona ngcimmve finansowanie
nabycia papierni w Mochenwangen, natomiast kwota.4® tys. PLN na refinansowanie istyigo
zadhwenia i zapewnienie kapitatu icego Grupie Arctic Paper S.A. na prowadzenie dptizatalngci.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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Jako zabezpieczenie spiaty kredytu wobec BankikBdasa Opieki S.A. Spotka posiada zabezpieczenia
na wszystkich rachunkach bankowych oraz zabezpigeze akcjach Arctic Paper Kostrzyn S.A. Arctic
Paper Munkedals AB oraz Arctic Paper Investment 8mb

Po zakdczeniu procesu IPO, w dniu 30 listopada 2009 ropaH& dokonata sptaty transzy Al kredytu
udzielonego przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. wdiev 300.000 tys. SEK.

W dniu 15 lutego 2011 roku Arctic Paper MunkedaB® dokonat sptaty zadienia wobec Banku Polska
Kasa Opieki S.A. z tytutu umowy kredytowej z dnié [2azdziernika 2008 roku (z dalszymi zmianami).

W dniu 30 marca 2011 roku Spétka oraz jej podmipdjezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic
Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwa@®bH zawarty z Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A. kolejny aneks (,Aneks”) do umowy kredytowejdnia 23 padziernika 2008 roku (,Umowa
Kredytowa”). O Umowie Kredytowej Spotka informowabaprospekcie emisyjnym akcji serii B i serii C.
Na mocy Aneksu Bank Polska Kasa Opieki S.A. przadido dnia 30 marca 2012 roku termin ostatecznej
splaty kredytu w rachunku bigcym w wysokdci maksymalnej 50.000.000 PLN (,Kredyt C7)
udzielonego spoice Arctic Paper Kostrzyn S.A. Ptatesvarunki Kredytu C oraz Umowy Kredytowej nie
ulegly zmianie. O warunkach Kredytu C Spétka infomata w raporcie biacym nr 30/2010 z dnia 17
czerwca 2010 roku.

W dniu 19 padziernika 2011 roku Arctic Paper S.A. ("Spo6tka”ppijej podmioty zalne, tj. Arctic Paper
Kostrzyn S.A, Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Ar®aper Investment GmbH, zawarly z Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. kolejny aneks ("Aneks 18)umowy kredytowej z dnia 23 pdriernika 2008
roku.

Na mocy Aneksu 1 Bank Polska Kasa Opieki S.A. pregstl do dnia 31 stycznia 2013 roku termin
ostatecznej spfaty kredytu terminowego transzy Brdtlyt B") w wysokdci maksymalnej w kwocie
104.862.803 PLN oraz kredytu w rachunkuzheym w wysokdci maksymalnej 50.000.000 PLN
("Kredyt C"), udzielonych spotkom Arctic Paper Kiasin S.A., Arctic Paper Mochenwangen GmbH oraz
Arctic Paper Investment GmbH.

W ramach powyszego Aneksu 1 ustalono réwhikwartalne raty sptaty Kredytu B, tj. 5 rat w przeade

od 2,2 min PLN do 3,8 min PLN kda, ze sptat ostatniej raty w terminie do 31 grudnia 2012 roku.
Pozostala do sptaty kwota Kredytu B, tj. 90.800.00ON powinna zosta sptacona w terminie do
31 stycznia 2013 roku.

Pozostate warunki Kredytu B i Kredytu C oraz Umokingdytowej nie ulegty zasadniczym zmianom.

25.2. Emisja obligacji

W dniu 10 lutego 2011 roku miata miejsce emisjaigadji kuponowych serii 1/2011. Wyemitowane
obligacje g obligacjami na okaziciela, niezabezpieczonymi, artaéci nominalnej 100.000 PLN kda
obligacja. Liczba wyemitowanych obligacji serii @21 wynosi 800, a ichatzna warté¢ nominalna
wynosi 80 min PLN. Cena emisyjnazej obligacji wynosi 100.000 PLN. Wptywy netto zubu emisji w
kwocie do 80 min PLN, zostaly przeznaczone na agfsowanie zadienia Spotki — Emitenta tj. wykup
jednorocznych obligacji zero kuponowych w wys&t066.000 tys. PLN wyemitowanych w lutym 2010
roku.

Emitent zaptaci w dniu 25 lutego 2013 roku ("Datgktpu”) za pérednictwem Agenta ds. Ptatith za
kazda obligacg kwote rowna Naleznosci Giownej (warté¢ nominalna). Platnii z tytutu obligacji keda
dokonywane na rzecz obligatariuszy, ktérzgdd wpisani do Ewidencji w Dniu Ustalenia Praw do
Swiadczeé z obligacji. Jeeli jednak Data Wykupu przypadnie na dzieieledacy Dniem Roboczym,
zaptata Nalenosci Gtownej nastpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadeym po Dacie Wykupu, bez

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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prawa zadania odsetek za opdienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptafod Wykupione
obligacje zostanumorzone z chwil wykupu.

Obligacje g oprocentowane od Daty Emisji (z tym dniem) do D#ykupu wedlug zmiennej stopy
procentowej, na ktérsktada si stopa bazowa — WIBOR 6M oraz mar W kadym Dniu Platnéci
Odsetek Emitent zobow#any jest dokortaza pdrednictwem Agenta ds. Platiwd na rzecz kadego
obligatariusza wpisanego do Ewidencji w Dniu UstaePraw ddwiadcze z obligacii, ptatnéci Kwoty
Odsetek. Kwoty Odseteletly ptatne z dotu.

Z obligacjami nie jest zwkzane prawo do uzyskaniaiadczenia niepiepknego ze strony Emitenta.

26. Rezerwy

Na dzien 31 grudnia 2011 roku rezerwy utworzone przez Spéiynosz 1.892 tys. PLN i zostaly
zaprezentowane jako zobawania dtugoterminowe. Kwota ta obejmuje w dataezerve naswiadczenia
pracownicze po okresie zatrudnienia.

Na dzier 31 grudnia 2010 roku stan rezerw wekgich Spoétki wynosit 625 tys. PLN, zaprezentowarke ja
zobowizania krotkoterminowe. W ggu 2011 roku powssza rezerwa zostata rozzana.

27. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, pozostate zobowzania i
rozliczenia migdzyokresowe

27.1. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowzania
(krétkoterminowe)

Na dziel Na dzie
Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Wobec jednostek poydanych 29 - 242
Wobec pozostatych jednostek 1918 3308
1918 3550

Pozostate zobowrania

Zobowhzania wobec jednostek paanych 29 1604 -
Zobowgzania wobec pracownikéw 649 886
Zobowhzania wobec bugktu 1342 737
Pozostate zobowzania 4 -

3600 1623

Zasady i warunki ptatrigi powyzszych zobowjzaa:
. Warunki transakcji z podmiotami poyzianymi przedstawione sv nocie 29.

. Pozostate zobowkania § nieoprocentowane, zeednim 30-dniowym terminem ptatéa.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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27.2. Rozliczenia medzyokresowe

Na dzie Na dziel
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Rozliczenia mgdzyokresowe kosztow z tytutu:
Niewykorzystanych urlopéw 1731 1300
Premii dla pracownikéw Grupy 865 798
Audytu, ustug prawnych i konsultingowych 50 351
Kosztoéw marketingu 48 47
Pozostate 34 7
Razem 2727 2502
- dlugoterminowe - -
- krétkoterminowe 2727 2502
2727 2502

28. Zobowigzania warunkowe
Zobowigzania warunkowe Spéiki dotygzkredytu zacignictego w Banku Polska Kasa Opieki S.A.
opisanego szerzej w nocie 25.

Wszystkie transze kredytu podlegdym samym zabezpieczeniom, ktére na diZ3&¢ grudnia 2011 roku
obejmuj:

. zastawy na udziatach Arctic Paper Kostrzyn S.ActigrPaper Mochenwangen GmbH oraz na
udziatach spoétek holdingowych w Niemczech;

. zastawy na rachunkach bankowych wszystkich spétek;

. hipoteki na nieruchongiach Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Meotvangen GmbH,;
. zastaw na przeddiiorstwie Arctic Paper Kostrzyn S.A,;

. zastaw na aktywach Arctic Paper Mochenwangen GmbH,;

. cesg praw z polisy ubezpieczeniowej na rzecz Bankukolksasa Opieki S.A.

Wszyscy kredytobiorcy, tj. Arctic Paper S.A., AcctPaper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Mochenwangen
GmbH oraz Arctic Paper Investment GmbH wzajemniegqmap za swoje zobowrzania wobec banku
(tacznie i rozhcznie odpowiadajza diug).

W dniu 15 lutego 2011 roku Arctic Paper MunkedaB® dokonat sptaty zadienia wobec Banku Polska
Kasa Opieki S.A. z tytutu umowy kredytowej z dnié [2azdziernika 2008 roku (z dalszymi zmianami).

W zwigzku ze splat zadhzenia Arctic Paper Munkedals AB wobec Banku Polskesa Opieki S.A.,
Arctic Paper Munkedals AB zostat zwolniony z wszelkzobowizan wynikajagcych z umowy kredytowej
i przestat by jej stron.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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28.1. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziakadnpodlegajce regulacjom (na przyktad sprawy celne
czy dewizowe) mog by¢ przedmiotem kontroli organdéw administracyjnychorkt uprawnione as do
naktadania wysokich kar i sankciji.

Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnycPolsce powoduje wygbowanie w obowgzujacych
przepisach niejasioi i niespdjndci. Czsto wystpujace r@nice w opiniach, co do interpretacji prawnej
przepiséw podatkowych zaréwno westnz organdéw pastwowych, jak | pomidzy organami
panstwowymi i przedsibiorstwami, powoduj powstawanie obszaréw niepewnbi konfliktow. Zjawiska
te powoduj, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest zngmz wyzsze nk istniegce zwykle w krajach
0 bardziej rozwirgtym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe madyy¢ przedmiotem kontroli przez okresepiu lat, pocawszy od ka@ca roku,
w ktorym nasipita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanychtiaindotychczasowe rozliczenia
podatkowe Spétki magzost& powickszone o dodatkowe zobawania podatkowe.

Zdaniem Spotki na dzfe 31 grudnia 2011 roku utworzono odpowiednie rezemgy rozpoznane
i policzalne ryzyko podatkowe.

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajagce do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjego integralg czes¢
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29. Informacje o podmiotach powizanych

Nastpujaca tabela przedstawigckzne kwoty transakcji zawartych z podmiotami pgaainymi za bigacy i poprzedni rok obrotowy:

Podmiot powjzany

Jednostka domingga:
Arctic Paper AB 2011

2010

Jednostki zalene:

Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2011
2010
Arctic Paper Munkedals AB 2011
2010
érncnt)LPaper Mochenwangen 2011
2010
Arctic Paper Grycksbo AB 2011
2010
Arctic Paper Investment GmbH 2011
2010
Arctic Paper Investment AB 2011
2010
Arctic Paper Deutschland GmbH 2011
2010
Arctic Paper Sverige AB 2011

Sprzedana
rzecz
podmiotéw
powigzanych

7 689
6 562
8 941
6416

1430
4 498

8 040
3763

42
28
53

Zakupy od
podmiotéw
powigzanych

32
270
31
78

147
12

Odsetki i
dywidendy —
przychody
operacyjne

313

9 997
62 683
1859
28923

513
147

2116
271
23134
17 325

Odsetki—  Naleznasci od
koszty podmiotéw
finansowe  powigzanych

3957
3555

999 692
876 14 116
1363
1471

5097

2900
337
361

4 556

2276

24
17 325

w tym
przetermi-
nowane

Naleznasci
Z tytutu
pazyczek

27 658
27 658
12 809

5940

32 843
13 629
284 735
261 600

Zobowpzania w tym zalegte

wobec
podmiotéw
powigzanych

15
1485
57

119

po uptywie
terminu
ptatnasci

' Zobowgzania
Z tytutu
pazyczek

22535

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 12 do 62 staadego integrala czes¢
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Podmiot powjzany

Arctic Paper Danmark A/S

Arctic Paper Italia srl

Arctic Paper Espana SL

Arctic Paper Norge AS

Arctic Paper Benelux S.A.

SIA Arctic Paper Baltic States

Arctic Paper France SAS

Arctic Paper Papierhandels Gmbt

Arctic Paper UK Limited

Arctic Paper Schweiz AG

Arctic Paper Polska Sp. z o.0.

Arctic Paper East Sp. z 0.0.

Arctic Energy Sverige AB

2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011
2010
2011

Odsetki i
dywidendy —
przychody
operacyjne

Sprzedana
rzecz
podmiotéw
powigzanych

Zobowpzania w tym zalegte
wobec po uptywie
podmiotoéw terminu
powigzanych ptatnasci

Odsetki —
koszty
finansowe

Naleznasci
Z tytutu
pazyczek

Zakupy od
podmiotoéw
powigzanych

Naleznasci od w tym
podmiotéw  przetermi-
powigzanych  nowane

' Zobowpgzania
Z tytutu
pazyczek

109 13 4
31 17
18 1392
11
7
6 200
5
27 9
16
16
12
4
2
21
16
1

166

1330

24 5
12
8
11
15 24
12 4 460
3 16 20
2 13 13
57 62

2001

250

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 12 do 62 staadego integrala czes¢
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Sprzedana Zakupy od Odsetki i Odsetki—  Naleznasci od w tym Naleznasci Zobowpzania W tym zale'gie, Zobowgzania
Podmiot powjzany ocrizn?i(gzt 6w podmiotoéw dy\rAZ"d:hng 3’ - koszty podmiotow  przetermi-  z tytutu ng?nk?gf oW p?el:gim'e z tytutu
pod powigzanych przychody finansowe  powigzanych  nowane pazyczek poc . pazyczek
powigzanych operacyjne powigzanych ptatnasci
2010 4
Inne jednostki:
Galileus Sp.z 0.0. Sp.k. 2011 116 4
2010
Razem 2011 26 419 386 41 166 999 16 108 - 358 046 1608 - 22535
2010 21 489 1769 110 134 876 24 692 - 309 081 242 - -

Zasady (polityki) rachunkowgi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 12 do 62 staadego integrala czes¢
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29.1. Jednostka dominujca catej Grupy

Bezpdredny jednostka domingra Grupy jest Arctic Paper AB. Jednestlominupca Arctic Paper AB
jest Casandrax Financials SA.

W roku finansowym zakiczonym 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 201Ku roie wysgpity
transakcje pomgdzy Spétlk a wyzej wymienionymi spétkami, z wyikiem Arctic Paper AB wykazane w
nocie 29.

29.2. Warunki transakcji z podmiotami powi gzanymi

Transakcje z podmiotami pogzianymi § dokonywane na warunkach rynkowych.

29.3. Pozyczka udzielona cztonkom Zaradu

W okresie objtym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spotka ndzielita payczek kadrze
kierowniczej oraz nie udzielata ich rowaie okresie poréwnawczym.

29.4. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spotki
29.4.1 Wynagrodzenie wyptacone lub ndlee cztonkom Zargdu oraz czitonkom Rady
Nadzorczej Spofki

Kadra kierownicza Spotki na d#ie31 grudnia 2011 roku obejmowata 5 o0s6b: Prezesagdia oraz
czterech Czionkéw Zaggu.

Ponisza tabela przedstawigckne kwoty wynagrodzeczionkéw Zarzdu oraz Rady Nadzorczej za
biezacy i poprzedni rok obrotowy:

Rok zakéczony Rok zakéczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zarzd
Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 4 604 3194
Rada Nadzorcza
Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 792 566
Razem 5 396 3760

30. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub pdmiotu
uprawnionego do badania sprawozda finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu upceego do badania sprawoadimansowych
wyptacone lub nalme za rok zak@czony dnia 31 grudnia 2011 roku i dnia 31 grudrnd.@ roku w
podziale na rodzaje ustug:

. . Rok zakéczony Rok zakéczony
Rodzaj ustugi 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansow 265* 190*
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansow

. " 31 43
(oddziat w Szwecji)
Ustugi doradztwa podatkowego - -
Pozostate ustugi 50 65
Razem 346 298

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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* odnosi sk do Ernst&Young Audit Sp. z 0.0

31. Celeizasady zargdzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych Zgmsta Spoditka, nalg kredyty bankowe,
wyemitowane obligacjerodki piengzne oraz payczki udzielane i otrzymane w ramach Grupy. Gtéwnym
celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskaroekow finansowych na dziatalgbSpatki. Spotka
posiada te inne instrumenty finansowe, takie jak nailesci i zobowgzania z tytutu dostaw i ustug, ktére
powstaj bezpdrednio w toku prowadzonej przezmziatalndgci.

Zasad stosowan przez Spotk obecnie i przez caty okres ehj niniejszym sprawozdaniem finansowym
jest nieprowadzenie obrotu instrumentami finansoiwym

Gléwne rodzaje ryzyka wynikgego z instrumentéw finansowych Spétki obejgulyzyko stopy
procentowej, ryzyko zwizane z ptynnécia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zadzania kadym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty

w skrécie omowione pongj. Spétka monitoruje rownieryzyko cen rynkowych dotygze wszystkich
posiadanych przez siinstrumentow finansowych.

31.1. Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Spo6tki na ryzyko wywotane zmianami stop precesych dotyczy przede wszystkim
zobowizan finansowych oraz udzielonych pezek o zmiennym oprocentowaniu.

Ryzyko stopy procentowej — vglisvosé na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia wtisvos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie dinwe zmiany stop
procentowych przy zafeniu niezmienn&i innych czynnikbw (w zwazku z zobowjzaniami o zmiennej
stopie procentowej). Nie przedstawiono wplywu npitieh wkasny ani catkowite dochody ogétem Spotki.

Zwigkszenie / Wptyw na wynik
zmniejszenie finansowy brutto za
0 punkty procentowe rok 2011
Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011
PLN +1% 719
EUR +1% 457
SEK +1% 0
PLN -1% -719
EUR -1% -457
SEK -1% 0
Zwigkszenie / Wptyw na wynik
zmniejszenie finansowy brutto za
0 punkty procentowe rok 2010
Rok zakoiczony dnia 31 grudnia 2010
PLN +1% 2722
EUR +1% 94
SEK +1% 0
PLN -1% -2722
EUR -1% -94

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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SEK -1% 0

31.2. Ryzyko walutowe

Spotka narzona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawierany@nsakcji. Ryzyko takie powstaje gtéwnie
w wyniku otrzymywania przez Spalkdywidend od spotek zateych, a w mniejszym stopniu —
dokonywania transakcji zakupu w walutach innychjej waluta wyceny.

Ponizsza tabela przedstawia wiligvos¢ wyniku finansowego brutto (w zwiku ze zmian wartdsci
aktywow i zobowizan pieniznych) oraz kapitalu wlasnego Spoiki na racjonalmezliwe wahania
kurséw walut obcych przy zateniu niezmienngci innych czynnikéw.

Wzrost / spadek Wplyw na wynik Wplyw na catkowite

kursu waluty finansowy brutto dochody ogotem

31 grudnia 2011 — SEK +1% 65 0
-1% -65 0

31 grudnia 2011 — EUR +1% 497 -
-1% -497 -

31 grudnia 2010 — SEK +1% -45 -3
-1% 45 3

31 grudnia 2010 — EUR +1% 206 -
-1% -206 -

31.3. Ryzyko kredytowe

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Spoligkich jaksrodki pienkezne i ich ekwiwalenty,
naleznosci, ryzyko kredytowe Spéiki powstaje w wyniku nieznasci dokonania zaptaty przez deug
strore umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko ré@etwartdci bilansowej tych instrumentow.

W Spoice nie wyspuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego z atkiem podmiotéw z Grupy.

31.4. Ryzyko zwigzane z ptynndcia

Spotka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomowrzdzia okresowego planowania plyrsoo
Narzdzie to uwzgjdnia terminy wymagaln@i/zapadalnéci zaréwno inwestycji jak iaktywow
finansowych (np. konta naleosci, pozostatych aktywdw finansowych) oraz potengjah przeptywow z
tytutu gwarantowanych kredytéw.

Tabela poniej przedstawia zobowzania finansowe Spétki na dai81 grudnia 2011 roku wedtug daty
zapadalnéci na podstawie umownych niezdyskontowanych piatino

Poniej Od 3 do .
31 grudnia 2011 . Na . 3 12 Od1roku  Powyej Razem
zgdanie L I do 5 lat 5 lat
miesgcy miesgcy
Oprocentowane kredyty, . 6200 22535 200000 - 228735
pozyczki i papiery diune
Pozostate zobowrania - 4175 - - - 4175
- 10 375 22 535 200 000 - 232910

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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Pontej Od 3 do .
31 grudnia 2010 . Na 3 12 Od Lroku  Powyej Razem
zgdanie L I do 5 lat 5 lat
mieskcy mieskcy
Oprocentowane kredyty, ; 70 958 4876 134818 - 210 652
pozyczki i papiery dtine
Pozostate zobowrania - 4 436 - - - 4 436
- 75 394 4 876 134 818 - 215 088

32. Instrumenty finansowe

Spétka nie posiada istotnych instrumentéw finanstwy wyptkiem uméw dotycacy lokat z nadwyek
srodkéw piengznych w banku, umoéw pyczek oraz umowy na emisje obligacii.

32.1. Wartos¢ godziwa

Wartas¢ godziwa jest kwat, za jak na warunkach rynkowych skiadnik aktywéw moégtby tads
wymieniony, a zobowizanie wykonane, portlzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi sarmon
transakcji w bezpiwednio zawartej transakciji.

32.2. Instrumenty pochodne

Instrument pochodny jest to instrument finansowy ilny kontrakt objty MSR 39 spetniajcy wszystkie
trzy ponizsze warunki:

 jego wartdé¢ zmienia s} wraz ze zmiap okreslonej stopy procentowej, ceny instrumentu
finansowego, ceny towaru, kursu walutowego, indegsuy lub stép, ratingu kredytowego lub
indeksu kredytowego, czy #einnej zmiennej, przy zaieniu, ze w przypadku zmiennej
niefinansowej zmienna ta nie jest specyficzna tiany kontraktu (czasami zwana instrumentem
bazowym);

. nie wymagazadnej pocztkowej inwestycji netto lub wymaga pagkowej inwestycji netto
mniejszej nt dla innych rodzajow kontraktéw, dla ktérych oczgksk podobnych reakcji na
zmiany czynnikdw rynkowych; oraz

*  jego rozliczenie nagpi w przysziaci.

Wartas¢ godziwa instrumentéw pochodnych jest prezentowanaktywach bilansu w przypadku, gdy
wartas¢ godziwa jest dodatnia lub zobawaniach w przypadku, gdy wastogodziwa jest ujemna. Zysk
lub strata z tytutu zmiany waroi godziwej dla instrumentéw pochodnych ujmuije wirachunku zyskéw

i strat, jako przychody lub koszty finansowe.

Spotka mae desygnowawybrane instrumenty pochodne, jako pozycje zaleezpice w rachunkowsei
zabezpiecze

32.3. Wartosci godziwe poszczegolnych klas instrumentow finanagych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wanitobilansowych i wartéci godziwych wszystkich
instrumentéw finansowych Spétki, w podziale na pasgoine klasy i kategorie aktywow i zobgran.

Kategoria

. Wartas¢ bilansowa Warta$¢ godziwa
zgodnie z

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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MSR 39 31 31 31 31
grudnia grudnia grudnia grudnia
2011 2010 2011 2010

Aktywa finansowe
Pozostate aktywa finansowe PiN 289108 179 000 289108 179 000
(dtugoterminowe)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug PiN 16242 42088 16242 24763
oraz pozostale nateosci
Pozostate aktywa finansowe PN 68941 112756 68941 130081
(krétkoterminowe)
$rodki pienizne i ich ekwiwalenty WWV;’GpW 23760 25368 23760 25368
Zobowiazania finansowe
Opfocentovyane kredyty bankowe izpozki PZFwgZK 28 735 i 28 735 i
(krétkoterminowe)
Papiery dhtine: PZFwgzZK

- dlugoterminowe papiery dine 199814 119571 199814 119571

- krétkoterminowe papiery dine - 68 722 - 68 722
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug PZFwgZK 4175 4436 4175 4436
oraz pozostate zoboygdania finansowe
Uzyte skroty:
udtw - Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wygabGici,
WwWWGpWF - Aktywa/zobowgjzania finansowe wyceniane w waitbgodziwej przez wynik finansowy,
PiN - Pazyczki i naleznosci,
DDS - Aktywa finansowe dogbne do sprzeds,
PZFwgzK - Pozostale zobogriania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanegatko

W ocenie Zargdu wart@¢ pozostatych instrumentéw finansowych nie odbiegaczico od wartdci
ksiggowej.

32.4. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wéttbilansowa instrumentéw finansowych Spotki naraych
na ryzyko stopy procentowej, w podziale na posz@imegy kategorie  wiekowe.

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na

stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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31 grudnia 2011

. . <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogoétem
Oprocentowanie zmienne
Pazyczki udzielone do spotek
powigzanych 68941 230826 58 282 358 048
Pazyczki otrzymane od spétek
powigzanych 22535 22535
Obligacje Serii 2/2010 (trzyletnie 4080 119 813 123 893
Obligacje Serii 1/2011
(dwuletnie) 2120 80 001 82121
97 676 430 640 - 58 282 - - 586 597
31 grudnia 201.1 <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogotem
Oprocentowanie state
31 grudnia 2010 <1rok 1-2lat  2-3lat  34lat  4-5lat >5lat  Ogétem
Oprocentowanie zmienne
Pazyczki udzielone do spotek
powigzanych 130 081 - 129 000 - 50 000 - 309 081
130 081 - 129 000 - 50 000 - 309 081
31 grudnia 201.0 <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogotem
Oprocentowanie state
Obligacje Serii 1/2010
(jednoroczne) 65721 - - - - - 65 721
Obligacje Serii 2/2010 (trzyletnie 3002 - 119571 - - - 122 573
68 723 - 119 571 - - - 188 294

33. Zarzadzanie kapitatem

Gldwnym celem zaggzania kapitatem Spoétki jest utrzymanie dobregoingat kredytowego
i bezpiecznych wskamikéw kapitatowych, ktére wspieralyby dziatakdooperacyjlm Spotki i zwickszaty

wartci¢ dla jej akcjonariuszy.

Spotka zargdza struktug kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadim niej

zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktlapitatowej, Spotka me@ zmient wyplak

dywidendy dla akcjonariuszy, zwrécikapitat akcjonariuszom lub wyemitowanowe akcje. W roku
zakaiczonym dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 20dKu nie wprowadzonagadnych zmian do
celéw, zasad i procesow ob@zujacych w tym obszarze.

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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Spotka monitoruje stan kapitatéw stagujwskanik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zagdunia
netto do sumy kapitaléw pogkszonych o zadkenie netto. Zasady Spétki stangwby wskanik ten

miescit sie w przedziale 10% - 30%. Do zadania netto Spoétka wlicza oprocentowane kredytyzypaki,

zobowizania z tytutu dostaw i ustug i inne zobarania, pomniejszone @odki pientzne i ekwiwalenty
srodkow piengznych.

Na dziei Na dzie:
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Oprocentowane kredyty i pgczki 228 549 188 293
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia 5518 5172
Minusérodki piengzne i ich ekwiwalenty (23 760) (25 368)
Zadtuzenie netto 210 306 168 098
Zamienne akcje uprzywilejowane - -
Kapitat wkasny 780 188 754 378
Kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zysikdetto - -
Kapitat razem 780 188 754 378
Kapitat i zadhzenie netto 990 494 922 476
Wskaznik dzwigni 0,21 0,18

34. Struktura zatrudnienia

Przecitne zatrudnienie w Spotce w roku zakaonym dnia 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnih020
roku ksztattowato sinastpujgco:

Na dziel Na dziei
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zarzd 5 4
Finanse 3 5
Sprzeda i marketing 6 5
Administracja 2 2
IT 1 1
Razem 17 17

35. Zdarzenia nasgpujace po dniu bilansowym

35.1. Zmiana znacacej umowy zawartej ze spotka zalina

W dniu 16 stycznia 2012 roku zawarto aneks do zjgagazimowy payczki zawartej w dniu 1 marca 2010
roku, nasgpnie zmienionej aneksem z dnia 12 kwietnia 2011lir@omedzy Arctic Paper S.A., a spétk
zalezng Arctic Paper Investment AB ("Bgczkobiorca”) z siedzib w Goteborgu, Szwecja.
Powyzszy aneks z dnia 16 stycznia 2012 roku przeditermin sptaty catej kwoty pgczki wraz z
odsetkami do dnia 31.12.2016 roku, jedneénEe uwzgbdniajjc mazliwos¢ kolejnego przeditenia
momentu splaty pgczki. Pozostate warunki umowy nie ulegamianie.

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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35.2. Konwersja pozyczki na udziaty w APl GmbH

W lutym 2012 roku Spotka dokonata konwersj¢&d pazyczki udzielonej Arctic Paper Investment GmbH
w wysokaci 4.000 tys. EUR na udziaty w tej spoice. Wéttadziatow w Arctic Paper Investment GmbH
zwiekszyta s¢ 0 16.819 tys. PLN do kwoty 43.799 tys. PLN.

W marcu 2012 roku Spotka dokonata konwersji mabéci z tytutu dostaw i ustug wobec Arctic Paper
Investment GmbH w wysokoi 1.000 tys. EUR na udziaty w tej spotce. Wéétadzialdw w Arctic Paper
Investment GmbH zwkszyta s¢ 0 4.139 tys. PLN do kwoty 47.938 tys. PLN.

Arctic Paper Investment GmbH posiada 94,9% udziatdvArctic Paper Mochenwangen. Zkszenie
wartasci udziatbw w Arctic Paper Investment GmbH imospowodowa w przyszigci potrzelg
przeprowadzenia testu na utratartcici tych udziatdbw w zwizku z testem na utratvartcsci aktywow w
Arctic Paper Mochenwangen.

35.3. Rezygnacja Czionka Zaradu

W dniu 20 stycznia 2012 roku Pan Hans Karlanderytteezygnacg z petnienia funkcji Cztonka Zagdu
Spoiki ze skutkiem na dzie31 marca 2012 roku. Spétka poinformowata o tymrzelaiu w raporcie
biezacym nr 02/2012

Podpisy Czlonkéw Zagdu

Stanowisko Img i nazwisko Data Podpis

Prezes Zargdu

Dyrektor Zaradzajcy Michat Jarczyski 27 kwietnia 2012

Cztonek Zarzdu

. Michat Bartkowiak 27 kwietnia 2012
Dyrektor Finansowy

Cztonek Zarzdu

Dyrektor Zakup6w Jacek 6 27 kwietnia 2012
ek Onerme Per Skoglund 27 kwietnia 2012
Dyrektor Operacyjny

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na
stronach od 12 do 62 stanavjggo integrala czgséé
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