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Wprowadzenie

Informacije o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Kwartalny za Ill kwartat 2012
roku zostat sporzadzony zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finansoéw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacii
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009

r., Nr 33, poz. 259, z pézn. zm.), a takze w czesci skrécone

Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(KIMSF). Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
ktore podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego
rewidenta i dlatego nalezy je czytaC tgcznie ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok

zakonczony 31 grudnia 2011 roku.

skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zgodnie z " . , .
Niektére wybrane informacje zawarte w ninigjszym raporcie
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci - .
pochodzg z systemu rachunkowos$ci zarzgdczej oraz
Finansowej  (MSSF), w  szczegdlnosci  zgodnie  z

systemodw statystycznych Grupy Arctic Paper.

Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 oraz

MSSF zatwierdzonymi przez UE. MSSF obejmuja standardy i
interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych
(RMSR)

Standardéw  Rachunkowosci

Definicje i objasnienia skrétéw

oraz Komitet

Niniejszy Skonsolidowany raport kwartalny prezentuje dane w
PLN, a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane

ds. sg w tysigcach PLN.

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

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

Arctic Paper, Spoétka, Emitent,
Jednostka Dominujgca, AP

Grupa Kapitatowa, Grupa

Arctic Paper Kostrzyn, AP Kostrzyn,
APK

Arctic Paper Munkedals, AP Munkedals,
APM

Arctic Paper Mochenwangen, AP
Mochenwangen, APMW

Arctic Paper Grycksbo, AP Grycksbo,
APG

Papiernie

Arctic Paper Investment
Arctic Paper Verwaltungs

Arctic Paper Immobilienverwaltungs

Arctic Paper Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, Polska

Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spdtka Akcyjna wraz ze spétkami
zaleznymi

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

Arctic Paper Munkedals AB z siedzibg w gminie Munkedal, powiat Véstra Gdtaland,
Szwecja

Arctic Paper Mochenwangen GmbH z siedzibg w Mochenwangen, Niemcy

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

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

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

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Grupa Kostrzyn

Grupa Mochenwangen

Grupa Grycksbo
Spotki Dystrybucyjne
Biura Sprzedazy

Trebruk AB

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spdtki,
Zarzad Grupy

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza
Emitenta, Rada Nadzorcza Spdtki, Rada
Nadzorcza Grupy, RN

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

NWZA, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy,
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki

Statut, Statut Emitenta, Statut Spotki
KSSSE, SSE

Sad Rejestrowy

Gietda, GPW

KDPW, Depozyt

KNF

CEPI

Eurostat

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

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

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

Arctic Paper Papierhandels GmbH z siedzibg w Wiedniu (Austria);
Arctic Paper Benelux SA z siedzibg w Waterloo (Belgia);

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

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

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

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

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

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

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

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

Arctic Paper Sverige AB z siedziba w Uddevalli (Szwecja);

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

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

Arctic Paper East Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg (Polska);
Grycksbo Paper Deutschland GmbH z siedzibg w Hamburgu (Niemcy); zlikwidowana
w czerweu 2012 r.

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

Zarzad Arctic Paper S.A.

Rada Nadzorcza Arctic Paper S.A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

Statut Arctic Paper S.A.

Kostrzynsko-Stubicka Specjalna Strefa Ekonomiczna

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Komisja Nadzoru Finansowego

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

Europejski Urzgd Statystyczny

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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GUS
NBSK

BHKP

Gtowny Urzad Statystyczny

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

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

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

Marza zysku ze sprzedazy
EBIT

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

EBITDA

Rentownos$¢ EBITDA, marza EBITDA

Marza zysku brutto

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza
zysku netto

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

Wskaznik rentownosci aktywoéw, stopa
zwrotu z aktywow, ROA

EPS
BVPS

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych
kapitatern wiasnym

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zadtuzeniem oprocentowanym

Wskaznik dtugu netto do EBITDA
Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek
przez EBITDA

Wskaznik biezgcej ptynnosci

Wskaznik szybkiej ptynnosci

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowe;j

BN]

DSO

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

Stosunek zysku z dziatalno$ci operacyjnej do przychododw ze sprzedazy

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

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

Stosunek zysku (straty) brutto do przychoddw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wiasnego

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

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

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

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Stosunek kapitatu wiasnego do aktywow trwatych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych do kapitatu
wiasnego

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o $rodki pieniezne do
EBITDA

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek

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

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

Stosunek sumy aktywdw pienieznych i innych aktywéw pienieznych do zobowigzan
krotkoterminowych

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

(ang. Days Sales Outstanding) Stosunek naleznosci z tyt. dostaw i ustug do

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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DPO

Cykl operacyjny
Cykl konwersji gotowki
FY

1Q

2Q

3Q

4Q

1H

2H

YTD
Like-for-like, LFL
p.p.

PLN, zt, ztoty
ar

Euro, EUR
GBP

SEK

uUSD

MSR
MSSF
PKB

Pozostate definicje i skréty

Akcje Serii A
Akcje Serii B
Akcje Serii C
Akcje Serii E
Akcje, Akcje Emitenta

przychodow ze sprzedazy pomnozony przez liczbe dni w okresie

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

DSI + DSO

Cykl operacyjny — DPO

Rok obrotowy

| kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

| pétrocze roku obrotowego

[l pétrocze roku obrotowego
Narastajgco w roku obrotowym
Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnosci.

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

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

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

Funt szterling — jednostka monetarna Wielkiej Brytanii

Korona szwedzka - jednostka monetarna Krélestwa Szweciji

Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca, jako prawny $rodek pfatniczy na terytorium
Standw Zjednoczonych Ameryki

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo$ci
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

Produkt krajowy brutto

50.000 Akgji Arctic Paper S.A. Serii A o wartosci nominalnej 10 PLN kazda.
44.253.500 Akcji Arctic Paper S.A. Serii B o wartosci nominalnej 10 PLN kazda.
8.100.000 Akgciji Arctic Paper S.A. Serii C o wartosci nominalnej 10 zt kazda.
3.000.000 Akciji Arctic Paper S.A. Serii E o wartosci nominalnej 10 zt kazda.
Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C i Akcje Serii E tgcznie.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Stwierdzenia odnoszgce sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig

faktow  historycznych, sa stwierdzeniami  dotyczgcymi
przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegdlnosci dotyczy¢
strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz rynkowych,
planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz przysztych
przychodow. Stwierdzenia takie mogg byc¢ identyfikowane
poprzez uzycie stwierdzen dotyczacych przysztosci takich jak
np. ,uwazac”, ,sadzi¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”,
Loowinno”, ,przewiduje sig”, ,zaklada sig”, ich zaprzeczen,
odmian lub Zzblizonych termindéw. Zawarte w ninigjszym
raporcie stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami
historycznymi, nalezy traktowa¢ wytacznie, jako przewidywania
wigzgce sie z ryzykiem i niepewnoscig. Stwierdzenia dotyczace
przysztosci sg z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i
zatozeniach, ktére, cho¢ nasze kierownictwo uznaje za
racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym

ryzykiem i niepewnos$cig oraz innymi czynnikami mogacymi

Stwierdzenia odnoszgce sie do czynnikdw ryzyka

W niniejszym raporcie opisalismy czynniki ryzyka, jakie Zarzad
naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy, w ktorej
dziatamy, jednakze lista ta moze nie by¢ wyczerpujaca. Moze
sie, bowiem zdarzy¢, ze istnigjg inne czynniki, ktére nie zostaty
przez nas zidentyfikowane, a ktére mogtyby miec istotny i
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Arctic Paper.
W takiej sytuacji cena akcji Spotki notowanych na Gietdzie

sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczgco rézni¢ od
wynikéw historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu
nie mozna zapewni¢, ze jakiekolwiek ze zdarzen
przewidzianych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci
wystgpi lub, jedli nastgpi, jakie beda nastepstwa jego
wystgpienia dla wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy Iub jej
sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych
W niniejszym raporcie nie nalezy polega¢ na takich
stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, ktére sg wyrazone
jedynie w dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie
zawierajg szczegotowych wymogoéw w tym wzgledzie, Grupa
nie jest zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji tychze
stwierdzen dotyczacych przysztosci, aby uwzglednic w nich
nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest
zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan
analitykéw lub danych szacunkowych, z wyjgtkiem tych

wymaganych przepisami prawa.

Papierow Wartosciowych w Warszawie moze spasc,
inwestorzy moga utraci¢ cato$¢ lub czes¢ zainwestowanych
srodkéw, a mozliwos¢ wyptacania przez Spodtke dywidendy
moze zosta¢ ograniczona. Prosimy o staranng analize
informacji zawartych w czedci Czynniki ryzyka niniejszego
raportu, ktéra zawiera omodwienie czynnikdbw ryzyka i

niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig Grupy Arctic Paper.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper

Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest drugim co do wielkosci, pod
wzgledem wolumenu produkcji, europejskim producentem
objetosciowego papieru ksigzkowego, oferujgcym najszerszy
asortyment produktéw w tym segmencie oraz jednym z
wiodgcych producentow graficznego papieru
wysokogatunkowego w Europie. Produkujemy wiele rodzajow
bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni,
dystrybutoréw papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz
branzy reklamowej. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.600 oséb w czterech
fabrykach i pietnastu spétkach zajmujgcych sie dystrybucjg i
sprzedaza papieru. Nasze papiernie zlokalizowane sg w
Polsce, Szwegcji i Niemczech i posiadajg tgczne zdolnosci

produkcyjne na poziomie ponad 800.000 ton papieru rocznie.

Przedmiot dziatalnoSci

Grupa posiada trzy Spoétki Dystrybucyjne zajmujgce sie

sprzedaza, dystrybucja i  marketingiem  produktéw
oferowanych przez Grupe w Skandynawii oraz 12 Biur
Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze
skonsolidowane przychody ze sprzedazy za trzy kwartaty 2012

roku wyniosty 1.986 miliony PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtka holdingowag utworzong w kwietniu
2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe
Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce

Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255.

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

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, w czesci podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:

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

Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Nasze papiernie

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2012 roku, jak rowniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujace papiernie:

B papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska) posiada
moce produkcyjne na poziomie ok. 275.000 ton
rocznie i produkuje gtdwnie niepowlekany papier

bezdrzewny do ogdlnych zastosowan drukarskich, tj.

druku ksigzek, broszur, formularzy oraz do produkcji
kopert i innych wyrobow papierniczych;

B papiermnia w Munkedal (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i

produkuje gtodwnie wysokiej, jakosci niepowlekany

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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papier bezdrzewny stosowany przede wszystkim do
druku ksigzek oraz wysokiej, jakosci broszur;

B papiernia w Mochenwangen (Niemcy) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 115.000 ton rocznie i
produkuje gtdbwnie niepowlekany papier drzewny,
stosowany przede wszystkim do druku ksigzek i

ulotek;

Nasze produkty

Asortyment produktow Grupy Arctic Paper obejmuije:

Niepowlekany papier bezdrzewny, a w szczegdlnoci:

B bialy papier offsetowy (ang. offset paper), ktory
produkujemy i dystrybuujemy przede wszystkim pod

Amber,  bedacy

wszechstronnych rodzajéw papieru przeznaczony do

markag jednym  z  najbardziej

réznorodnych zastosowan;

B bezdrzewny ksigzkowy papier objetosciowy  (ang.
woodfree bulky book paper), ktéry produkujemy pod
markga Munken, stosowany przede wszystkim do druku
ksigzek;

B wysokogatunkowy papier graficzny (ang. high quality
graphic paper), uzywany do druku réznorodnych

materiatdbw  reklamowych i marketingowych,  ktéry

produkujemy pod markg Munken;

Powlekany papier bezdrzewny, a w szczegdlnosci:

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper skfada sie z Jednostki
Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spotek zaleznych. Akcje
Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sa
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie na rynku
podstawowym. Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng
poprzez swoje Papiernie oraz Spdtki Dystrybucyjne i Biura

Sprzedazy.

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

B papiernia w Grycksbo (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 265.000 ton rocznie i
zajmuje sie produkcja powlekanego  papieru

bezdrzewnego, stosowanego do druku map, ksigzek,

czasopism, materiatow

plakatow i reklamy

kierunkowe;.

B powlekany papier bezdrzewny (coated woodfree)
G-Print

stosowany przede wszystkim do druku

produkowany pod markami oraz Arctic,
ksigzek,
czasopism,

katalogow, map, spersonalizowane;

korespondencii seryjnej (ang. direct mail).

Niepowlekany papier drzewny, a w szczegdlnosci:

B drzewny ksigzkowy papier objetosciowy (ang. wood
containing bulky book paper), ktory produkujemy i
dystrybuujemy pod marka Pamo, wykorzystywany
gtownie do druku ksigzek w migkkich oktadkach (ang.
paperback);

B drzewny papier offsetowy (ang. wood containing offset
paper), ktory produkujemy i dystrybuujemy pod markg L-
Print, stosowany przede wszystkim do druku nisko

budzetowych broszur  reklamowych i ksigzek
telefonicznych.
Szczegdtowe informacje na temat organizacji Grupy

Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek
podlegajgcych konsolidacji zawarte sg w czesci Dodatkowe
noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (nota 2).

W czerwcu 2012 roku zakonczyto dziatalnos¢ biuro sprzedazy Grycksbo Paper GmbH. W trzecim kwartale 2012 roku nie nastapity

zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.
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Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spotka prawa zaktadowego odpowiadajgcych 74,87% ogdinej liczby gtoséw
szwedzkiego Trebruk AB (wczesniej pod firma Arctic Paper na Walnym Zgromadzeniu.
AB) posiadajgca na dzien 30 wrzesnia 2012 roku 41.479.500 Tym samym Trebruk AB jest podmiotem dominujgcym w

Akcji naszej Spotki  stanowigcych 74,87% jej kapitatu stosunku do Emitenta.

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio, co
najmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu

wedtug stanu na 05.11.2012

wedtug stanu na 24.08.2012

Udziat w Udziat w Udziat w Udziat w

kapitale oginej liczbie kapitale ogoinej liczbie

zaktadowym gtosow zakfadowym gtosow

Akcjonariusz [lo8¢ akgiji [%] llos¢ glosdw [%] o8¢ akciji [%] llos¢ glosow [%]
Trebruk AB (wczesnigj

Arctic Paper AB) 41 479 500 74,87% 41479500 74,87% 41441500 74,80% 41479500 74,87%

Pozostali 13 924 000 2513% 13924000 2513% 13962000 2520% 13924 000 25,13%

Razem 55403 500 100,00% 55403 500 100,00% 55403 500 100,00% 55403 500 100,00%

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

Razem 55 403 500 100,00% 55403 500 100,00% 55403 500 100,00% 55403 500 100,00%

Dane w powyzszej tabeli wykazano wedtug stanu na date publikacji niniejszego raportu, a takze na date podpisania raportu

potrocznego za rok 2012.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikdw finansowych

Skonsolidowany rachunek zyskdw i strat

Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskdw i strat

Zmiana%  Zmiana%  Zmiana %

3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2012/ 3Q2012/ YD 2012/

tys. PLN 2012 2012 2011 2012 2011 2Q2012 3Q2011  YTD 2011
Przychody ze sprzedazy 672 820 632 354 641415 1985595 1853534 6,4 4,9 71

w tym:

Sprzedaz papieru 672 820 632 354 641415 1985595 1853534 6,4 4,9 7,1
Zysk ze sprzedazy 104 235 97 110 97 900 315 899 251 205 7,3 6,5 25,8
% przychodéw ze sprzedazy 15,49 15,36 15,26 15,91 13,55 0,1 p.p. 0,2 p.p. 24 p.p.
Koszty sprzedazy (79 134) (74 480) (73027)  (231421) (213 525) 6,2 8,4 8,4
Koszty ogélnego zarzadu (17 726) (18 407) (17 775) (53 890) (51 303) (3,7) 0,3) 50
Pozostate przychody operacyjne 16 487 15 995 16 685 51 826 51673 3,1 (1,2) 0,3
Pozostate koszty operacyjne (13 360) (12 470) (13 143) (40 853) (43 763) 7,1 1,7 (6,7)
EBIT 10 501 7749 10 640 41 562 (5714) 355 (1,3) (827,4)
% przychodéw ze sprzedazy 1,56 1,23 1,66 2,09 (0,31) 0,3 p.p. (0,1) p.p. 2,4 p.p.
EBITDA 41 845 38 038 43 003 133 618 90 049 10,0 2,7) 48,4
% przychodéw ze sprzedazy 6,22 6,02 6,70 6,73 4,86 0,2 p.p. (0,5) p.p. 1,9 p.p.
Przychody finansowe 437 293 22 516 9% 23 548 49,3 (98,1) (95,8)
Koszty finansowe (12 079) (6 430) 1343 (32 305) (31 330) 87,8 (999,1) 3,1
Zysk brutto (1 140) 1611 34 499 10 253 (13 496) (170,8) (103,3) (176,0)
Podatek dochodowy (343) 6428 (406) 5915 (2 524) (105,3) (15,7) (334,3)
Zysk netto (1483) 8039 34093 16 168 (16 020) (118,4) (104,3) (200,9)
% przychodéw ze sprzedazy (0,22) 1,27 5,32 0,81 (0,86) (1,5) p.p. (5,5 p.p. 1,7 p.p.
Zy sk /(strata) na jedng akcje (w PLN) (0,03 0,15 0,62 0,29 (0,29) na. n.a. na.

Komentarz Prezesa Zarzadu Michata Jarczyriskiego do wynikéw trzeciego kwartatu 2012 roku.
Trzeci kwartat 2012 roku byt dla Spétki bardzo podobny do

poprzedniego kwartatu.

Wiekszos¢

czynnikow

makroekonomicznych wptywata na osiggane wyniki w

podobny sposéb jak w minionych miesigcach. Popyt na

wysokogatunkowe papiery graficzne utrzymywat

sie na

Letni  okres

spowodowat — podobnie jak w minionych latach — spadek

relatywnie  niskim  poziomie. wakacyjny

poziomu zamowien, szczegdlnie na papiery powlekane. Miato

to odzwierciedlenie w spadku wykorzystania mocy

produkcyjnych w tym segmencie. Warty odnotowania jest fakt

uzyskania znaczgcych zamoéwien na  papier Pamo,

przeznaczony na pierwszg edycje ksigzki ,Pie¢dziesiat twarzy
Greya”. Byto to prawie 8 tys. ton — blisko poziom miesiecznych

zdolnosci produkeyjnych fabryki w Mochenwangen.

Nie odnotowano istotnych zmian w cenach celulozy, ktérej
notowania — zwtaszcza celulozy liciastej — utrzymywaty sie na
wysokim poziomie. Notowania obu gatunkéw celulozy
osiggnety praktycznie ten sam poziom, co jest rzadko

odnotowywane.
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Utrzymujgcy sie wysoki kurs korony szwedzkiej do euro
wptyngt niekorzystnie na wyniki osiggane w szwedzkich
fabrykach Grupy.

Wartos¢ przychoddw ze sprzedazy w trzecim kwartale 2012
wyniosta 672 min PLN i wzrosta 0 6,4% w poréwnaniu do

poprzedniego kwartatu.

W komentowanym okresie $rednie ceny produktow Spodtki,
przeliczone z walut transakcyjnych na PLN nieznacznie spadty
w poréwnaniu do poziomu zanotowanego w drugim kwartale
br. (-1,3 %).

Przychody

W trzecim kwartale 2012 roku skonsolidowane przychody ze
sprzedazy osiggnety poziom 672.820 tys. PLN w poréwnaniu
do 641.415 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego
roku. Oznacza to wzrost o 31.405 tys. PLN i odpowiednio
4,9%.

W ciggu pierwszych 9 miesiecy 2012 roku przychody ze
sprzedazy wyniosty 1.985.595 tys. PLN w poréwnaniu do
1.853.534 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Oznacza to wzrost przychoddéw o 132.061
tys. PLN i odpowiednio 7,1%.

Powyzsze czynniki  pozwolity na  osiggniecie  zysku

operacyjnego w wysokosci 10,5 min PLN.

W  trzecim kwartale 2012 nie rozpoczeto znaczgcych

inwestycji. Kontynuowane sg projekty rozpoczete w

poprzednich  kwartatach. Dokonano optymalizacji  oferty
produktowej, co bedzie miato pozytywny wptyw na wyniki
osiggane przez fabryki w Kostrzynie i Mochenwangen w

kolejnych kwartatach.

Wolumen sprzedazy w trzecim kwartale 2012 roku wyniost 206
tys. ton w poréwnaniu do 193 tys. ton w analogicznym okresie
w poprzednim roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 13 tys. ton i

odpowiednio 6,7%.

Wolumen sprzedazy w ciagu 9 miesiecy 2012 roku wyniost
600 tys. ton w poréwnaniu do 574 tys. ton w ciggu 9 miesiecy
poprzedniego roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 26 tys. ton i

odpowiednio 4,5%.

Zysk ze sprzedazy, koszty sprzedazy i koszty ogdinego zarzadu

Zysk ze sprzedazy w trzecim kwartale 2012 roku wyniost
104.235 tys. PLN i byt 0 6,5% wyzszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Marza zysku ze sprzedazy w
biezgcym kwartale wyniosta 15,5% w poréwnaniu do 15,3%
(+0,2 p.p.) w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Gtobwng przyczyng wzrostu marzy zysku ze sprzedazy w
trzecim kwartale 2012 roku w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku byt znacznie nizszy poziom kosztéw

energii (gtéwnie na skutek przychoddw ze sprzedazy

certyfikatow kogeneracji) czesciowo skompensowany przez

wzrost kosztéw celulozy.

W trzecim kwartale 2012 roku koszty sprzedazy wyniosty

79.134 tys. PLN, co stanowi wzrost o 8,4% w poréwnaniu do
kosztow poniesionych w trzecim kwartale 2011 roku. Gtéwna
przyczyng wzrostu kosztow sprzedazy w analizowanym
okresie byt wzrost kosztoéw transportu. W trzecim kwartale
2012 roku koszty sprzedazy na tone sprzedanego papieru
wzrosly 0 7,7% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2011

roku.

W trzecim kwartale 2012 roku koszty ogodlnego zarzgdu
osiggnety poziom 17.726 tys. PLN w poréwnaniu do 17.775
tys. PLN w analogicznym okresie 2011 roku, co stanowi
spadek o okoto 0,3%.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale

2012 roku 16.487 tys. PLN, co oznacza nieznaczny spadek w

poroéwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku (0
198 tys. PLN). Na pozostate przychody operacyjne skitadaty sie
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przede wszystkim przychody ze sprzedazy energii Ciepinej oraz
elektrycznej jak réwniez przychody ze sprzedazy pozostatych

materiatow w AP Kostrzyn.

W trzecim kwartale 2012 roku pozostate koszty operacyjne
osiggnety poziom 13.360 tys. PLN, w poréwnaniu do 13.143

Przychody finansowe i koszty finansowe

W trzecim kwartale 2012 roku przychody finansowe wyniosty
437 tys. PLN i byty znacznie nizsze w poréwnaniu do
przychoddw uzyskanych w trzecim kwartale 2011 (22.516 tys.
PLN). Nizsze przychody finansowe w trzecim kwartale 2012
roku wynikaly przede wszystkim z nadwyzki ujemnych réznic
kursowych nad dodatnimi roznicami kursowymi, ktére zostaty
wykazane netto, jako koszty finansowe. Nadwyzka dodatnich
réznic kursowych nad ujemnymi w trzecim kwartale 2011 roku
wynosita 22.303 tys. PLN.

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2012 roku wyniosty
12.079 tys. PLN w pordéwnaniu do +1.343 tys. PLN

poniesionych w trzecim kwartale 2011 roku. Wyzsze koszty

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w trzecim kwartale 2012 roku wynidst -
343 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2011 roku
wyniost 406 tys. PLN.

Analiza rentownosci

Wynik na dziatalnosci operacyjnej w trzecim kwartale 2012
roku wyniost +10.501 tys. PLN w poréwnaniu do 10.640 tys.
PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Zmiany te
oznaczajg spadek marzy zysku operacyjnego z 1,66% w
trzecim kwartale 2011 roku do 1,56% w trzecim kwartale

biezgcego roku.

EBITDA w trzecim kwartale 2012 roku wyniosta 41.845 tys.
PLN, natomiast w tym samym okresie dla 2011 roku wyniosta

tys. PLN w trzecim kwartale 2011 roku. Pozostate koszty
operacyjne w trzecim kwartale 2012 roku nie zmienity sie
istotnie w poréwnaniu do trzeciego kwartatu poprzedniego

roku.

finansowe w trzecim kwartale 2012 roku wynikaly z opisanej
wczesniej nadwyzki uiemnych réznic kursowych nad dodatnimi
réznicami kursowymi w wysokosci 2.829 tys. PLN. Ponadto na
koszty finansowe w trzecim kwartale 2012 roku skfadaty sie
koszty odsetek w wysokosci 8.448 tys. PLN oraz pozostate

koszty finansowe.

Dodatnie koszty finansowe w trzecim kwartale 2011 roku byty
skutkiem spadku ujemnych réznic kursowych w poréwnaniu
do poprzedniego kwartatu 2011 roku o +12.153 tys. PLN,
ktore czeSciowo zostaly skompensowane przez koszty
odsetek w wysokoéci 9.959 tys. PLN i pozostate koszty
finansowe.

Biezgca cze$¢ podatku dochodowego wyniosta w biezgcym
kwartale -2.398 tys. PLN, natomiast cze$¢ odroczona +2.055
tys. PLN. W trzecim kwartale poprzedniego roku byto to
odpowiednio -1.351 tys. PLN i +945 tys. PLN.

43.003 tys. PLN. W okresie sprawozdawczym marza EBITDA
uksztattowata sie na poziomie 6,22% w porownaniu do 6,70%

w analogicznym okresie 2011 roku.

Strata netto w biezacym kwartale 2012 roku wyniosta -1.483
tys. PLN w poréwnaniu do zysku netto w kwocie 34.093 tys.
PLN w trzecim kwartale 2011 roku. Odnotowany zysk netto w
trzecim kwartale 2011 roku byt konsekwencjg wzrostu

nadwyzki dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi.
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Analiza rentownos$ci

Zmiana%  Zmiana%  Zmiana %

3Q 2Q 3Q YD YD 3Q2012/ 3Q2012/ YD 2012/

tys. PLN 2012 2012 2011 2012 2011 2Q2012 3Q2011  YTD 2011
Zysk ze sprzedazy 104 235 97 110 97 900 315899 251 205 7,3 6,5 25,8
% przychodéw ze sprzedazy 15,49 15,36 15,26 15,91 13,55 0,1 p.p. 0,2 p.p. 2,4 p.p.
EBITDA 41 845 38 038 43003 133 618 90 049 10,0 (2,7) 48,4
% przychodéw ze sprzedazy 6,22 6,02 6,70 6,73 4,86 0,2 p.p. (0,5) p.p. 1,9 p.p.
EBIT 10 501 7749 10 640 41 562 (5714) 355 (1,3) (827,4)
% przychodéw ze sprzedazy 1,56 1,23 1,66 2,09 (0,31) 0,3 p.p. 0,1) p.p. 2,4 p.p.
Zysk netto (1483) 8039 34093 16 168 (16 020) (118,4) (104,3) (200,9)
% przychodow ze sprzedazy (0,22) 1,27 532 0,81 (0,86) (1,5) p.p. (5,5) p.p. 1,7 p.p.
Rentownos¢ kapitatu / ROE (% ) 0,2) 1,2 52 24 (2,5) (1,4) pp-  (55) p.p. 4,9 p.p.
Rentownos¢ aktywow / ROA (%) (0,1) 0,4 1,8 0,9 (0,8) 0,5) p.p. (1,9 p.p. 1,7 p.p.

W trzecim kwartale 2012 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta -0,2%, podczas gdy w trzecim kwartale 2011 roku

osiggneta ona poziom +5,2%. Rentowno$¢ aktywow spadta z +1,8% w trzecim kwartale 2011 roku do poziomu -0,1% w trzecim

kwartale 2012 roku.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Zmiana Zmiana
30/09/2012 30/09/2012
tys. PLN 300972012  31/122011  30/09/2011  -31/12/2011  -30/09/2011
Aktywa twate 1059 337 1132429 1120 583 (73 092) (61247)
Zapasy 219272 315142 308 470 (35 870) (29 198)
Nalezno$ci 329 127 300 262 330 866 28 865 (1739)
z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych 317 781 294 452 319 171 23 329 (1.391)
Pozostate aktywa obrotowe 8614 10 400 12 275 (1786) (3661)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 134 872 166 299 115 634 (31427 19 238
Razem aktywa 1811222 1924 531 1887 829 (113 309) (76 607)
Kapitat wtasny 676 932 675 561 650 352 1371 26 580
Zobowigzania krotkoterminowe 813 574 612 273 690 884 201 300 122 689
w tym:
z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych 356 025 404 343 367 156 (48 318) (11 131)
oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dfuzne oraz pozostafe
zobowigzania finansowe 394 489 127 625 232 362 266 865 162 127
rezerw i rozliczenie miedzyokresowe 63 060 80 306 91 367 (17 246) (28 307)
Zobowigzania dlugoterminowe 320 717 636 697 546 593 (315980) (225 875)
w tym: -
oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dfuzne oraz pozostate
zobowigzania finansowe 58 117 361 539 271 425 (303 423) (213 308)
pozostafe zobowigzania 262 601 275 158 275 168 (12 557) (12 567)
Razem pasywa 1811222 1924 531 1887 829 (113 308) (76 607)

Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku aktywa ogdtem wyniosty 1.811.222 tys. PLN w poréwnaniu do 1.924.531 tys. PLN na koniec 2011

roku, co oznacza spadek 0 113.309 tys. PLN.

Aktywa trwate

Na koniec wrzesnia 2012 roku aktywa trwate wyniosty
1.059.337 tys. PLN i stanowity 58,5% sumy aktywow ogétem
w poréwnaniu do 1.132.429 tys. PLN na koniec 2011 roku —

blisko 58,8%. Bilansowa wartos¢ aktywow trwatych spadta w

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec wrzednia 2012 roku
poziom 751.885 tys. PLN w poréwnaniu do 792.102 tys. PLN
na koniec grudnia 2011 roku. W ramach aktywow obrotowych
zapasy spadly o kwote 35.870 tys. PLN, naleznosci wzrosty o
28.865 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe spadty o 1.786

okresie dziewigciu miesiecy 2012 roku, gtownie z powodu

odpiséw amortyzacyjnych, ktére nie zostaty w catosci pokryte

przez wydatki inwestycyjne.

tys. PLN, natomiast $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty spadty o
kwote 31.427 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowity na koniec
wrzesnia 2012 roku 41,5% sumy aktywéw (41,2% na koniec
2011 roku), w tym zapasy 15,4% (16,4 % na koniec 2011
18,2% (15,6% na koniec 2011 roku),

roku), naleznosci
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pozostate aktywa obrotowe 0,5% (0,5% na koniec 2011 roku)
oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7,4% (8,7% na koniec

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku wyniost
676.932 tys. PLN w poréwnaniu do 675.561 tys. PLN na
koniec 2011 roku. Kapitat wiasny stanowit na koniec wrzesnia

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2012 roku zobowigzania
krotkoterminowe wyniosty 813.574 tys. PLN (44,9% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 612.273 tys. PLN (31,8% sumy
bilansowej), na koniec 2011 roku. W ciggu trzech kwartatow

2012 roku nastgpit wzrost zobowigzan krétkoterminowych o

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2012 roku zobowigzania
dtugoterminowe wyniosty 320.717 tys. PLN (17,7% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 636.697 tys. PLN (33,1% sumy

2011 roku).

2012 roku 37,4% sumy pasywow w poréwnaniu do grudnia

2011 roku gdzie ten udziat wyniost 35,1% sumy bilansowej.

201.300 tys. PLN. Zmiana ta wynikata gtéwnie z reklasyfikacii
zobowigzan z tytutu obligacji (199.814 tys. PLN) ze
zobowigzania

zobowigzan dtugoterminowych na

krotkoterminowe.

PLN, ktéry wynikat przede wszystkim z reklasyfikacii
zobowigzan z tytutu obligacji ( 199.814 tys. PLN) oraz kredytu
zaciggnietego w PeKaO S.A. (117.447 tys. PLN) ze

bilansowej) na koniec 2011 roku. W analizowanym okresie zobowigzan dtugoterminowych na zobowigzania
nastgpit spadek zobowigzan dtugoterminowych o 315.980 tys. krétkoterminowe.
Analiza zadtuzenia
Analiza zadtuzenia
Zmiana Zmiana
3Q 2Q 3Q 3Q2012/ 3Q2012/
2012 2012 201 2Q2012 3Q2011
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (% ) 167,6 174,0 190,3 6,4) pp. (227) pp.
Wskaznik pokry cia aktywow trwatych kapitatem wiasnym (%) 63,9 62,2 58,0 1,7 p.p. 5,9 p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym (% ) 66,9 66,5 71,5 0,3 p.p. (10,6) p.p.
Wskaznik diugu netto do EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) 1,70x 1,61x 2,19 0,09 (0,50)
Wskaznik pokry cia kosztow odsetek przez EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) 4,9x 4,7x 4.4x 0,2 0,5

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2012 roku wskaznik
zadtuzenia kapitatu wiasnego wyniost 167,6% i byt nizszy o 6,4
p.p. od poziomu z konca czerwca 2012 roku i nizszy o 22,7

p.p. od poziomu z konca wrzesnia 2011 roku.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym
wyniost 63,9% na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku i byt

wyzszy o 1,7 p.p od poziomu z konca czerwca 2012 roku i

wyzszy 0 5,9 p.p. od poziomu z konca wrzesnia 2011 roku.

Wskaznik zadtuzeniem

oprocentowanym wyniost na koniec trzeciego kwartatu 66,9% i

zadtuzenia  kapitalu ~ wiasnego
byt wyzszy o 0,3 p.p. od poziomu na koniec czerwca 2012
roku i nizszy o 10,6 p.p. od poziomu tego wskaznika

obliczonego na koniec wrzesnia 2011 roku.
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Wskaznik dtugu netto do EBITDA za
zakonczonych 30 wrzesnia 2012 roku wyniost 1,70x, w

12 miesiecy

poréwnaniu do poziomu 1,61x za analogiczny okres

zakonczony 30 czerwca 2012 roku i 2,19x za okres

zakonczony 30 wrzesnia 2011 roku.

Analiza ptynnosci

Analiza ptynnosci

Jednocze$nie wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez
EBITDA wzrost z poziomu 4,7x za okres 12 miesiecy
zakonczonych 30 czerwca 2012 roku i z poziomu 4,4x za
okres 12 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2011 roku do
4,9x za okres 12 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2012

roku.

Zmiana Zmiana

3Q 2Q 3Q 3Q2012/ 3Q2012/

2012 2012 2011 2Q2012 3Q2011

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 0,9x 0,9x 1,1x 0,0 (0,2
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,6x 0,5x 1,2x 0,0 (0,6)
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,2x 0,2x 0,2x (0,0) (0,0)
CyKkl rotacji zapaséw / DS (dni) 442 51,3 51,1 7.1 (6,9)
CyKkl rotacji naleznosci / DSO (dni) 42,5 42,0 44,8 0,5 (2,3)
CyKkl rotacji zobowiazan / DPO (dni) 55,9 63,7 60,6 (7,8) 4,7)
Cykl operacyjny (dni) 86,7 93,3 95,9 (6,6) 9,2
Cykl konwersji gotowki (dni) 30,8 29,5 35,2 1,3 (4,4)

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec wrzesnia 2012
roku 0,9x i byt taki sam jak na koniec czerwca 2012 roku i
jednoczesnie nizszy o 0,2 w poréwnaniu do konca wrzesnia
2011 roku.

Wskaznik szybkiej ptynnosci wynidst na koniec wrzesnia 2012
roku 0,6x w poréwnaniu do 0,5 na koniec czerwca 2012 roku i
jednoczesnie byt nizszy o 0,6 w poréwnaniu do konca

wrzesnia 2011 roku.

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej nie zmienit sie w

analizowanych okresach.

Cykl konwersji gotéwki na koniec wrzesnia 2012 roku byt na
nieco wyzszym poziomie niz ten z konca czerwca 2012 roku
(+1,3 dnia), natomiast ulegt skréceniu w poréwnaniu do 30
wrzesnia 2011 roku (0 4,4 dnia).
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Skonsolidowane przeptywy pienigzne

Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana %  Zmiana %  Zmiana %

3Q 2Q YTD YD 3Q2012/ 3Q2012/ YD 2012/

tys. PLN 2012 2012 2011 2012 2011 2Q2012 3Q2011 YD 2011
Przeplywy z dz. operacyjnej 9015 40 921 44914 71 500 76 434 (78,0) (79,9) (6,5)

w tym:

Zysk/(Strata) brutto (1 140) 1612 34 499 10253 (13496 (170,7) (103,3) (176,0)
Amortyzacja 31344 30 289 32 363 92 056 95762 35 (31) (39
Zmiana kapitatu obrotowego (29 701) (2404)  (24239) (532000 (43 645) 11354 225 21,9
Inne korekty 8512 11425 2291 22 390 37 812 (25,5) 271,6 (40,8)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (14 631) (11 316) (12 401) (35 231) (50 007) 29,3 18,0 (29,5)
Przeplywy z dz. finansowej (8 686) (33 379) (43 553) (65 499) (86 016) (74,0) (80,1) (23,9)
Razem przeplywy pienigzne (14 301) (3774)  (11040) (29230) (59 588) 278,9 29,5 (50,9)

Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej

W trzecim kwartale 2012 roku przeptywy pieniezne netto z
dziafalnosci operacyjnej osiggnety wartos¢ +9.015 tys. zt w
poroéwnaniu z +44.914 tys. PLN w analogicznym okresie 2011
roku oraz +40.921 tys. PLN w drugim kwartale 2012 roku.
Nizsza warto$¢ przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w

trzecim kwartale 2012 roku w pordéwnaniu z analogicznym

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej

W trzecim kwartale 2012 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej wyniosty -14.631 tys. PLN w poréwnaniu z
-11.316 tys. PLN w drugim kwartale 2012 roku oraz
-12.401 tys. PLN w trzecim kwartale 2011 roku. Przeptywy

Przeplywy z dziatalno$ci finansowej

Przeptywy z dziatalnoéci finansowej w trzecim kwartale 2012
roku osiggnety poziom -8.686 tys. PLN w poréwnaniu z -
33.379 tys. PLN w drugim kwartale 2012 roku oraz -43.553
tys. PLN w trzecim kwartale 2011 roku. W trzecim kwartale
2012 roku przeptywy z dziatalnosci finansowej byly zwigzane

przede wszystkim ze spfatg kredytow i pozyczek wraz z

okresem roku poprzedniego byty spowodowane gtoéwnie stratg
brutto osiggnieta w biezgcym okresie oraz ujemnym wptywem
zmian kapitatu obrotowego , przede wszystkim z powodu
spadku zobowigzan krotkoterminowych innych niz kredyty,
pozyczki i papiery dtuzne oraz rozliczen miedzyokresowych

(pasywa).

inwestycyjne w trzecim kwartale 2012 roku utrzymywaty sie na
podobnym poziomie jak te z trzeciego kwartatu 2011 i
drugiego kwartatu 2012 roku i dotyczyly nabycia rzeczowych
aktywow trwatych i aktywodw niematerialnych.

odsetkami, odsetek od papierow dtuznych oraz innych

zobowigzann  finansowych, gtéwnie z tytulu leasingu

finansowego. Na relatywnie niska wartos¢ ujemnych
przeptywow pienieznych z dziatalnosci finansowej w trzecim
kwartale 2012 roku wlyw miat wzrost wartosci zobowigzan z

tytutu faktoringu.
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Podsumowanie jednostkowych wynikdw finansowych

Jednostkowy rachunek zyskéw i strat

Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskéw i strat

Zmiana%  Zmiana%  Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2012/ 3Q2012/  YTD 2012
tys. PLN 2012 2012 2011 2012 2011 2Q2012 3Q2011 YD 2011
Przychody ze sprzedazy 19 847 61245 12 846 93 426 48 570 (68) 54 92
w tym:
Przychody ze sprzedazy ustug 12 951 7315 5459 25725 18 383 77 137 40
Odsetki od pozyczek 6 896 6078 7 387 19 849 19 992 13 -7 -1
Przychody z dywidend 0 47 852 0 47 852 10 195 -100 0 369
Zy sk ze sprzedazy 19 847 61245 12 846 93 426 48 570 (68) 54 92
% przychodéw ze sprzedazy 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 - p.p. - p.p. - p.p.
Koszty sprzedazy (685) - - (685) - - - -
Koszty ogélnego zarzadu (7 272) (6 809) (8 086) (20 125) (21 317) 7 (10) (6)
Pozostate przychody operacyjne 67 279 23 368 47 (76) 187 683
Pozostate koszty operacyjne (51) (26 464) (15) (26 619) (63) (100) 241 42 153
EBIT 11 906 28 250 4769 46 365 27 237 (58) 150 70
% przychodéw ze sprzedazy 59,99 46,13 37,12 49,63 56,08 13,9 p.p. 22,9 p.p. (6,5) p.p.
EBITDA 11935 28 278 4 806 46 448 27 361 (58) 148 70
% przychodéw ze sprzedazy 60,14 46,17 37,41 49,72 56,33 14,0 p.p. 22,7 p.p. (6,6) p.p.
Przychody finansowe 82 45 6572 193 7405 82 (99) (97
Koszty finansowe (6 789) (3 696) (5515) (18 622) (14 152) 84 23 32
Zysk brutto 5199 24 599 5826 27 935 20 490 (79) (1) 36
Podatek dochodowy - - - - - - - -
Zysk netto 5199 24 599 5826 27935 20 490 (79) (1) 36
% przychodéw ze sprzedazy 26,19 40,17 45,35 29,90 42,19 (14,0) p.p.  (19,2) p.p. (12,3) p.p.

Przychody, koszty sprzedazy

Gtownym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spotki Arctic
Paper S.A. jest dziatainos¢ holdingowa, polegajgca na
zarzadzaniu spoétkami nalezgcymi do kontrolowanej przez nig
Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna Grupy Arctic Paper
jest realizowana poprzez Papiernie oraz Spoétki Dystrybucyjne i
Biura Sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy za trzeci kwartat 2012 roku osiggnety
poziom 19.847 tys. PLN i stanowity ustugi $wiadczone na
rzecz spotek z Grupy (12.951 tys. PLN) oraz odsetki od
pozyczek (6.896 tys. PLN).

poprzedniego roku jednostkowe przychody ze sprzedazy

W analogicznym okresie

osiggnety poziom 12.846 tys. PLN i stanowity ustugi
Swiadczone na rzecz spdtek z Grupy (5.459 tys. PLN) oraz
odsetki od pozyczek (7.387 tys. PLN).

W drugim kwartale 2012 roku jednostkowe przychody ze
sprzedazy osiggnety poziom 61.245 tys. PLN, na co skladaly
sie przychody ze sprzedazy ustug $wiadczonych na rzecz
spotek z Grupy (7.315 tys. PLN), przychody z tytutu odsetek
od udzielonych pozyczek (6.078 tys. PLN) oraz przychody z
dywidend (47.852 tys. PLN).
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W trzecim kwartale 2012 roku Spdtka rozpoczeta dziatalnose
polegajacg na ustudze posrednictwa w zakupie celulozy od

dostawcow zewnetrznych i jej sprzedazy do papierni z Grupy

Koszty ogdinego zarzadu

W trzecim kwartale 2012 roku koszty ogoélnego zarzadu
osiggnety poziom 7.272 tys. PLN i byly nizsze od kosztéw
analogicznego okresu poprzedniego roku (0 814 tys. PLN) i
wyzsze od kosztéw zanotowanych w drugim kwartale 2012
roku (0 463 tys. PLN).

Koszty ogoélnego zarzgdu obejmuja koszty administracyjne
funkcjonowania Spotki, koszty $wiadczonych na rzecz spoétek z

Grupy ustug oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spétke w

Kapitatowej. Byt to gtdwny powdd wzrostu przychoddéw z

tytutu ustug oraz rozpoznania kosztéw sprzedazy.

celu realizacji dziatalnosci holdingowej. Wsréd wymienionych
kategorii mozna wyrdzni¢ znaczacg grupe kosztéw, ktdre
dotyczg wytgcznie dziatalnosci statutowej i obejmujg miedzy
innymi: koszty obstugi podatkowej, prawnej i ksiegowej oraz

koszty funkcjonowania Rady Nadzorczej i Zarzgdu.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale
2012 roku 67 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 44 tys. PLN. W
tym samym czasie nastgpit rowniez wzrost pozostatych

kosztow operacyjnych, ktére osiggnety poziom 51 tys. PLN.

Przychody finansowe i koszty finansowe

W trzecim kwartale 2012 roku przychody finansowe osiggnety
poziom 82 tys. PLN i byly nizsze o 6.490 tys. PLN w
poréwnaniu do przychoddw uzyskanych w trzecim kwartale
2011 roku i wyzsze o 37 tys. PLN w poréwnaniu z drugim
kwartatem 2012 roku. Spadek przychodéw finansowych w
trzecim kwartale 2012 roku wynika przede wszystkim ze
spadku dodatnich réznic kursowych i ich prezentacii, tj. po
znetowaniu nadwyzki ujemnych réznic kursowych z dodatnimi

réznicami kursowymi.

Znaczna warto$¢ pozostatych kosztéw operacyjnych, za drugi
kwartat 2012 roku wynika przede wszystkim z odpiséw na
pozyczki udzielone dla spoétek Arctic Paper Investment GmbH i
Arctic Paper Mochenwangen GmbH w tgcznej kwocie 26.265
tys. PLN.

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2012 roku wyniosty
6.789 tys. PLN, w tym koszty odsetek od obligacji 4.663 tys.
PLN. W analogicznym okresie 2011 roku koszty finansowe
wyniosty 5.515 tys. PLN, natomiast w drugim kwartale 2012
roku wyniosty one 3.696 tys. PLN. Wzrost kosztow
finansowych w trzecim kwartale 2012 roku wynika z opisang;
wczesniej nadwyzki uiemnych réznic kursowych nad dodatnimi

réznicami kursowymi.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowe;

Wybrane pozycje jednostkowego bilansu

Zmiana Zmiana

30/09/2012  30/09/2012

tys. PLN 30/09/2012  31/12/2011  30/09/2011  -31/12/2011  -30/09/2011
Aktywa trwate 954 128 907 832 799 149 46 296 154 979
Zapasy - - 57 - (57)
Naleznosci 56 036 17 459 23988 38 577 32048
Pozostate aktywa obrotowe 33031 69 823 180 903 (36 792) (147 872)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 101 23 760 9244 (13 659) 857
Razem aktywa 1053 295 1018 874 1013 341 34421 39954
Kapitat wiasny 798 076 780 188 774 834 17 889 23242
Zobowigzania krotkoterminowe 253 352 36 980 38 692 216 372 214 660
Zobowigzania dlugoterminowe 1867 201707 199 815 (199 840) (197 948)
Razem pasywa 1053 295 1018 874 1013 341 34421 39954

Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku aktywa ogdtem wyniosty 1.053.295 tys. PLN w poréwnaniu do 1.018.874 tys. PLN na koniec 2011

roku.

Aktywa trwate

Na koniec wrzesnia 2012 roku aktywa trwate stanowity blisko
90,6% sumy aktywodw ogdtem, co oznacza wzrost 0 46.296
tys. PLN w poréwnaniu do konca 2011 roku (89,1% sumy
aktywoéw). Gtowng pozycje aktywow trwatych stanowig udziaty
i akcje w jednostkach zaleznych Ich warto§¢ na koniec
trzeciego kwartatu 2012 roku wyniosta 945.375 tys. PLN
(615.310 tys. PLN na 31 grudnia 2011 roku) Wzrost wartosci

udziatbw w spdtkach zaleznych wynika ze wzrostu wartosci

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec wrzednia 2012 roku
warto$¢ 99.167 tys. PLN w stosunku do 111.041 tys. PLN na
koniec 2011 roku. Zmiany w ramach pozycji aktywdw
obrotowych na 30 wrzesnia 2012 roku w poréwnaniu z 31
grudnia 2011 roku to wzrost naleznosci handlowych, gtéwnie
na skutek ustug posrednictwa i sprzedazy celulozy do spdtek

powigzanych w ramach Grupy Kapitatowej Arctic Paper, oraz

inwestycji Spotki w AP Investment AB, jedynego wtasciciela AP
Grycksbo, oraz wzrostu inwestycji Spdtki w AP Investment
GmbH,
Mochenwangen. Wzrost inwestycji w AP Investment AB

bezposredniego,  gtdwnego  udziatowca AP
nastgpit w drodze wydtuzenia terminu ptatnosci pozyczki
udzielonej spdtce i potraktowanie jej, jako inwestycie w

jednostki zalezne.

zmniejszenie innych aktywow finansowych, gtownie z powodu
sptaty pozyczki wraz z odsetkami udzielonej spoétce zaleznej
oraz reklasyfikacja pozyczki wraz z odsetkami na inwestycje w
jednostki zalezne. Na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku
aktywa obrotowe stanowity 9,4% sumy bilansowej, w

poréwnaniu do 10,9% na koniec poprzedniego roku.
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Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku wyniost
798.076 tys. PLN, w poréwnaniu do 780.188 tys. PLN na
koniec 2011 roku. Kapitat wiasny stanowit na koniec wrzesnia

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2012 roku zobowigzania
krotkoterminowe wyniosty 253.352 tys. PLN (24,1% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 36.980 tys. PLN na koniec 2011
roku (3,6% sumy bilansowej).

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2012 roku zobowigzania
PLN (0,2%
bilansowej), w poréwnaniu do 201.707 tys. PLN na koniec
2011 (19,8%

dtugoterminowe wyniosty 1.867 tys. sumy

roku sumy bilansowej). Stan zobowigzan

Przeptywy pienigzne

2012 roku 75,7% sumy bilansowej, natomiast na koniec 2011

roku 76,6% sumy bilansowej.

Znaczny wzrost zobowigzan krotkoterminowych byt rezultatem
przede wszystkim reklasyfikacji zobowigzan z tytutu obligacji ze

zobowigzan dtugoterminowych na  zobowigzania
krétkoterminowe.

dtugoterminowych ulegt znaczacej zmianie z powodu
wspomniane] powyzej reklasyfikacji zobowigzan z tytutu
obligaciji.

Wybrane pozycje jednostkowego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana %  Zmiana %
3Q 2Q YTD YTD 3Q2012/ YD 2012/
tys. PLN 2012 2012 2012 2011 2Q2012 YD 2011
Przeplywy z dz. operacyjnej 23 087 27 083 41506  (15961) (14,8) (360,1)
w tym:
Zysk brutto 5199 24 599 27 935 20 490 (78,9 36,3
Amortyzacja 29 28 83 124 42 (33,1)
Zmiana kapitatu obrotowego 19407 (430120  (18177) 32138 (145,1) (156,6)
Odsetki i dywidendy (netto) 4 667 4814 13750 13 382 (31) 27
Inne korekty (6 215) 40 654 17915 (82094 (115,3) (121,8)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (60) (27 258) (27 320) 61 (99,8)  (45099,6)
Przeptywy z dz. finansowej (18 933) - (27 846) (224) - 12 331,1
Razem przeplywy pieniezne 4095 (174)  (13659) (16 124) (2 449,5) (15,3)
Rachunek przeptywow  pienigznych wykazuje zmniejszenie B ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w
stanu srodkéw pienieznych w ciggu trzech kwartatdw 2012 wysokosci -27.320 tys. PLN,
roku o kwotg -13.659 tys. PLN, na kidre skiadajg sie: B uemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w

B dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w
wysokosci + 41.506 tys. PLN,

wysokosci -27.846 tys. PLN.
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Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej

W okresie trzech kwartatow 2012 roku przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci operacyjnej osiagnety wartos¢+41.506 tys.
PLN w poréwnaniu z -15.961 tys. PLN w tym samym okresie
2011 roku. W poréwnaniu do 2011 roku na przeptywy z

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej

W ciggu dziewieciu miesiecy 2012 roku przeptywy z
dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -27.320 tys. PLN w
porownaniu z +61 tys. PLN w podobnym okresie 2011 roku.
Na przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej za dziewie¢ miesiecy

2011 roku skiadaja sie wptywy i wydatki zwigzane ze

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w ciggu trzech kwartatow
2012 roku osiggnety poziom -27.846 tys. PLN w porodwnaniu z
-224 tys. PLN w analogicznym okresie 2011 roku. W 2012

dziatalnosci operacyjnej najwiekszy wplyw miaty zmiany w
zakresie kapitatu obrotowego oraz pozyczki udzielone spétkom

zaleznym.

sprzedazg i nabyciem $rodkow trwatych i aktywow
niematerialnych. W 2012 roku najwiekszy wptyw na przeptywy
inwestycyjne miato zwigkszenie udziatu w spoétce zaleznej (-

27.282 tys. PLN).

roku przeptywy z dziatalnosci finansowej byty zwigzane przede
wszystkim ze sptatg odsetek od obligacji (17.873 tys. PLN) i
wyptatg dywidendy (9.973 tys. PLN).
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Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na osiggane wyniki

finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

B czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;
B ceny papiery;
B ceny celulozy i energii;
B wahania kursow walut.
Czynniki  makroekonomiczne i inne  czynniki
gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczgcy
wplyw  wywiera szereg czynnikdw makroekonomicznych i
innych czynnikdbw gospodarczych, ktére mogg rowniez
wplyngé na popyt na wyroby Grupy oraz nasz wynik

dziatalnosci operacyjnej. Czynniki te obejmuja:

wzrost PKB;
dochdd netto — jako miernik dochoddw i zamoznosci
populacji;

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

rozwoj technologii.

Ceny papieru

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

poziomie ogdlnoswiatowym i europejskim.

Koszty surowcow, energii i transportu
Gtownymi elementami kosztow operacyjnych Grupy sg koszty

surowcow, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmuija

przede wszystkim koszty celulozy, drewna i $rodkdéw
chemicznych uzywanych do produkciji papieru. Nasze koszty
energii historycznie obejmujg przede wszystkim koszty energii
elektrycznej, gazu, wegla i oleju opatowego. Koszty transportu
obejmujg koszty ustug transportowych $wiadczonych na rzecz

Grupy wytacznie przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztow w fgcznych kosztach

operacyjnych Grupy  oraz ograniczong mozliwose
kontrolowania tych kosztéw przez Spdtke, zmiennos¢ tych

kosztow moze wywrze¢ istotny wptyw na rentownose.

Wahania kurséw walut
Na nasz wynik z dziatalnosci operacyjnej znaczacy wptyw
wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci, nasze
przychody i koszty sg wyrazane w réznych walutach obcych i
nie sg dopasowane, tak wiec aprecjacja walut, w ktérych
ponosimy koszty, wobec walut w ktoérych osiggamy
przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze
produkty sprzedajemy przede wszystkim w krajach nalezgcych
do strefy EUR, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a zatem
nasze przychody wyrazone sg w duzej czesci w EUR, GBP,
SEK i PLN. Koszty operacyjne Grupy sg przede wszystkim
wyrazone w USD (koszty celulozy), EUR (koszty zwigzane z
celulozg, energig, transportem, chemikaliami i wiekszoscig
kosztébw  zwigzanych  z

dziatalnoscig ~ papierni  w

Mochenwangen), PLN (wigkszo$¢ pozostatych kosztow
ponoszonych przez papiernie w Kostrzynie nad Odrg) oraz
SEK  (wiekszo$¢ pozostatych kosztoéw ponoszonych przez

papiernie w Munkedal i Grycksbo).
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Kursy wymiany walut wywierajg tez znaczacy wptyw na wyniki
ujmowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na

wahania kurséw walut, w ktérych osiggamy przychody i

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktérej przedstawiamy
nasze wyniki finansowe (PLN).

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystgpity zdarzenia i nie zadziataty czynniki o charakterze nietypowym.

Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik finansowy

W ciggu trzech kwartatbw 2012 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze Grupy Arctic Paper, ktére miatyby wptyw na

osiggniete wyniki finansowe. W czerwcu 2012 roku zaprzestato dziatalnosci biuro sprzedazy Grycksbo Paper Deutschland GmbH.

Inne istotne informacje

W raporcie biezacym 1/2012 Zarzad Arctic Paper S.A.
poinformowat, iz dnia 16 stycznia 2012 r. zostat przedtuzony
do 31 grudnia 2016 roku termin spfaty catej kwoty pozyczki
wraz z odsetkami udzielonej przez Arctic Paper S.A. spotce
zaleznej Arctic Paper Investment AB. Pozyczka jest
denominowana w PLN co skutkuje powstaniem réznic
kursowych po stronie Pozyczkobiorcy. Zgodnie z MSR 21, od
dnia 16 stycznia 2012 roku powyzsza pozyczka traktowana
jest jako inwestycja Arctic Paper S.A. w spotke zalezna.
Skutkiem tego roznice kursowe od petnej kwoty pozyczki wraz
z odsetkami sg rozpoznawane w pozostatych catkowitych
dochodach. Wartos¢ ujemnych réznic kursowych za okres od
16 stycznia 2012 roku do 30 wrzesnia 2012 roku wyniosta
4.142 tys. PLN.

W ciggu trzech kwartatéw 2012 roku Spétka Arctic Paper S.A.
dokonata podwyzszen kapitatu zapasowego w Arctic Paper
Investment GmbH w tgcznej wysokosci 6.459 tys. EUR.
Warto$¢ inwestycji w Arctic Paper Investment GmbH
zwigkszyta sie w wyniku tych transakcji o 27.282 tys. PLN do
kwoty 54.262 tys. PLN.

Z dniem 1 pazdzrnika 2012 roku spoétka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta za 4.850 tys. PLN (10.000 tys. SEK)
50% udziatdbw w spoétce Kalltorp Kratf Handelsbolaget z
siedzibg w Trolhattan w Szwecji, realizujgc strategie
zwigkszania wtasnych mocy energetycznych Grupiy Arctic
Paper. Spdtka Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcja energii w
posiadanej elektrowni wodnej, ktérej moc wynosi 2,5 MW, a
roczna produkcja energii siega 5 GWh. Oznacza to 40-proc.
wzrost mocy elektrowni wodnych nalezgcych do grupy Arctic

Paper.

W dniu 18 pazdziernika 2012 roku Arctic Paper SA sprzedato
do Arctic Paper Kostrzyn SA jeden udziat w Spolce Arctic
Paper Investment GmbH, tym samym zmniejszajgc swoje

zaangazowanie w tej spoétce 0 0,2%.

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystgpity inne
istotne zdarzenia, ktére miatyby wplyw na ocene sytuacii
kadrowej, majgtkowej, finansowej oraz wyniku finansowego i
ich zmian, a takze bylyby istotne z punktu widzenia oceny
mozliwosci realizacii

zobowigzan przez Spotke.
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Czynniki majgce wptyw na rozwoéj Grupy Arctic Paper

Informacije o trendach rynkowych

Dostawy papieréw wysokogatunkowych

Dostawy papierow wysokogatunkowych na rynku europejskim
w trzecim kwartale 2012 roku byly nizsze w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2011 roku o okoto -3,8%. W segmencie
bezdrzewnych papieréw niepowlekanych (UWF) dostawy byty
nizsze o -2,9%, natomiast w segmencie bezdrzewnych

papieréw powlekanych (CWF) o -4,7%.

W poréwnaniu do drugiego kwartatu 2012 roku dostawy
papierow wysokogatunkowych byly nizsze o okoto -5,6%. W

analizowanym okresie dostawy w segmencie bezdrzewnych

Ceny papieru

W 3Q 2012 roku ceny papierow wysokogatunkowych w
Europie zanotowaty spadek w poréwnaniu do cen na koniec
2011 roku. Spadek $rednich cen wyniost dla papieréw UWF
-1,5%, natomiast dla CWF -2,5%.

Na koniec wrzesnia 2012 roku $rednie deklarowane przez
producentéw ceny papierdw niepowlekanych bezdrzewnych
(UWF) dla wybranych rynkéw: Niemiec, Francji, Hiszpanii,
Witoch i Wielkiej Brytanii wyrazone w EUR oraz GBP pozostaly
bez zmian w poréwnaniu do konca drugiego kwartatu 2012.
Podobnie w tym samym okresie zachowaly sie srednie ceny

dla papierdow powlekanych bezdrzewnych (CWF).

Na koniec kwartatu $rednie ceny dla papieréw UWF i CWF byty
rowniez nizsze niz na koniec analogicznego okresu
poprzedniego roku o ok. -1,5% oraz -2,5%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR poréwnywalnych

produktobw ~w  segmencie  niepowlekanych  papierow
bezdrzewnych (UWF) zmieniaty sie w okresie od lipca do

wrzesnia 2012 roku w przedziale od -1,9% do +1,0%,

Ceny celulozy

Na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku ceny celulozy
osiggnety poziom NBSK 762 USD/tone oraz BHKP 752

papierow niepowlekanych (UWF) bylty nizsze o -8,6%,
natomiast w segmencie bezdrzewnych papieréw powlekanych
(CWF) byty nizsze 0 -2,3%.

Wolumen sprzedazy Grupy Arctic Paper w 3Q 2012 byt o
+7,8% wyzszy niz w 2Q 2012 roku oraz 0 +6,5% wyzszy niz w
analogicznym okresie 2011 roku. W 3Q 2012 roku poziom

liczby zamowien utrzymat sie na niezmiennym poziomie.

Zrédto danych: Cepifine, RISI, analiza Arctic Paper

natomiast w segmencie papierow powlekanych bezdrzewnych
(CWF) w przedziale od -0,6% do +3,1%.

Zrodto: Dla danych rynkowych - RISI, zmiany cen dla
wybranych rynkéw Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wioch i Wielkiej
Brytanii w walutach lokalnych dla papierow graficznych
zblizonych do portfolio produktéw Grupy Arctic Paper. Ceny
sg podawane bez uwzglednienia rabatéw specyficznych dla
poszczegdlnych klientéw, a takze nie zawierajg wszelkiego
rodzaju dodatkéw, czy tez obnizek cen w stosunku do
publicznie dostepnych cennikéw. Ceny estymowane dla
danego miesigca odzwierciedlajg zamodwienia ztozone w
danym miesigcu, natomiast ich dostawy mogg nastapi¢ w
przysztosci. Z tego powodu szacunki cenowe RISI dla danego
miesigca nie odzwierciedlajg rzeczywistych cen, po ktérych sg
realizowane dostawy w danym okresie, a jedynie poziom cen,
po ktérych przyjmowane sg zamdéwienia. Dla produktow Arctic
Paper $rednie fakturowane ceny sprzedazy dla wszystkich

obstugiwanych rynkéw w EUR.

USD/tone. Srednia cena NBSK w 3Q 2012 byta o -20,7%

nizsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku,
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natomiast BHKP o -7,1% nizsza. Srednia cena celulozy w 3Q
2012 roku byta w poréwnaniu do 2Q 2012 roku dla BHKP o -
6,9% nizsza i 0 -0,5% nizsza dla NBSK.

Sredni koszt celulozy na tone obliczony dla Grupy AP
wyrazony w PLN w 3Q 2012 roku wzrost w poréwnaniu do
drugiego kwartatu o +1,21% a w poréwnaniu do 3Q 2011

zmalat o -1,0%. Udziat kosztéw celulozy w koszcie wtasnym

Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku wyniost
4,1138 i byt 0 -3,5% nizszy w poréwnaniu do drugiego i o -
6,7% nizszy niz w trzecim kwartale 2011 roku. Sredni kurs w
trzecim kwartale 2012 roku byt nizszy w poréwnaniu do
poziomu z kwartatu poprzedniego i wyniost 4,1393, w
poréwnaniu do 4,2606 (-2,8%). Sredni kurs w trzecim kwartale
2012 roku w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2011 roku byt

0 -0,3% nizszy.

Kurs EUR/SEK spadt z poziomu 8,7753 na koniec drugiego
kwartatu do 8,4299 (-3,9%) na koniec trzeciego kwartatu 2012
roku. Dla tej pary walutowej $redni kurs w trzecim kwartale byt
0 -5,3% nizszy w poréwnaniu do poprzedniego. Sredni kurs w
trzecim kwartale 2012 roku w poréwnaniu do analogicznego

okresu 2011 roku byt 0 -7,7% nizszy.

Kurs USD/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2012 roku byt o -
6,2% nizszy niz na koniec kwartatu poprzedniego i wyniost
3,1780. Sredni kurs w trzecim kwartale 2012 roku wyniost
3,3107 w poréwnaniu do 3,3255 w drugim kwartale.

sprzedazy w 3 kwartale biezgcego roku wyniost 47% i byt
nizszy od poziomu odnotowanego w 1Q 2011 roku (49%).

Grupa AP zuzywa w procesie produkcji celuloze w
nastepujgcej strukturze: BHKP 60%, NBSK 18% oraz

pozostate 22%.

Zrédto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper

Kurs USD/SEK na Kkoniec trzeciego kwartatu 2012 roku
wyniost 6,5123 i byt 0 -6,7% nizszy niz na koniec drugiego
kwartatu. Sredni kurs w trzecim kwartale 2012 roku wynidst
6,7539 co oznacza, ze byt nizszy 0 -2,9% w poréwnaniu do
kwartatu poprzedniego.

Zmiana $redniego kursu USD/SEK korzystnie wptywata na
poziom kosztow celulozy wyrazonych w SEK dla papierni

szwedzkich.

Kurs EUR/USD na koniec sierpnia biezacego roku wynidst
1,2945 w poréwnaniu do 1,2576 (+2,9%) na koniec drugiego
kwartatu oraz 1,3542 (-4,4%) na koniec sierpnia 2011 roku.
Sredni kurs w trzecim kwartale 2012 roku wyniést 1,2509 w
poréwnaniu do 1,2824 (-2,4%) w drugim kwartale.

Umacniajgcy sie SEK w odniesieniu do EUR w trzecim
kwartale 2012 roku wplywat negatywnie na poziom
przychodow fakturowanych w EUR w fabrykach w Szweciji (AP
Munkedals i AP Grycksbo).

Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu

Do istotnych czynnikbw majgcych wptyw na wyniki finansowe

w perspektywie, kolejnego kwartatu mozna zaliczy¢:

B Ksztattowanie sie cen papieru wysokogatunkowego,
w szczegolnosci wptyw na wyniki finansowe bedzie
miata zdolno$¢ do wprowadzenia podwyzek cen
papieru, w zwigzku ze zmianami cen celulozy oraz w

zakresie kursow walut.

B Ksztaltowanie sie cen surowcow, w tym celulozy,

chemikaliow i energii elektrycznej, w szczegdlnosci

negatywny wptyw na wyniki finansowe mogg mie¢

rosngce ceny celulozy. Takie zmiany moga
spowodowa¢ znaczace pogorszenie sie rentownosci
Grupy.

B Ksztaftowanie sie kursow walut, w szczegdinosci
negatywny wptyw na wyniki finansowe moze mie¢
umocnienie sie PLN i SEK w stosunku do EUR oraz
GBP, umocnienie sie PLN w stosunku do SEK, a

takze ostabienie sie PLN i SEK w stosunku do USD.
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Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka

W okresie objetym niniejszym raportem nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikdw ryzyka.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Kolejnos¢, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu lub

znaczenia poszczegoinych ryzyk.

Ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynku
papierniczym w Europie

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ na wysoce konkurencyjnym
rynku.  Osiggniecie  zaktadanych przez Grupe celow
strategicznych  moze by¢ utrudnione poprzez dziatania
konkurencji, zwtaszcza zintegrowanych producentéw papieru
prowadzacych dziatalnos¢ na wigkszg skale niz nasza Grupa.
Ewentualne nasilenie konkurencji bedace efektem mozliwego
wzrostu zdolnosci produkceyjnych naszych konkurentow, a tym
samym wzrostu podazy papieru na rynku, moze negatywnie
wptyng¢ na osiggniecie planowanych przychoddw i zdolnos¢

realizacji poczynionych zatozen finansowych i operacyjnych.

Ryzyko zmiany przepiséw prawa

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym
charakteryzujgcym sie  wysokim poziomem niepewnoSci.
Przepisy dotyczgce prowadzonej przez nas dziatalnosci sg
czesto nowelizowane i brak jest ich jednolitej interpretacji, co
pocigga za sobg ryzyko naruszenia obowigzujgcych regulacii i
zwigzanych z tym konsekwencji, nawet jesli naruszenie prawa
byto nieumysine. Ponadto, zmiany w przepisach z zakresu
ochrony $rodowiska i innych mogg wigzac sie z koniecznoscig
poniesienia znaczacych wydatkébw w celu zapewnienia
zgodnosci, miedzy innymi, z bardziej restrykcyjnymi
uregulowaniami lub $cislejszg implementacjg obowigzujgcych
przepiséw dotyczacych ochrony wéd powierzchniowych, wod

gruntowych, gleby i powietrza atmosferycznego.

Ryzyko walutowe
Przychody, koszty i wyniki Grupy sg narazone na ryzyko
zmiany kurséw walut, w szczegolnosci PLN i SEK wobec EUR,

GBP i innych walut. Nasza Grupa eksportuje zdecydowang
wigkszos¢ produkowanego papieru na rynki europejskie,
uzyskujgc znaczng cze$¢ swoich przychoddw ze sprzedazy w
EUR, GBP, PLN i SEK. Koszty zakupu surowcow do produkgji
papieru, w szczegodlnosci celulozy ponoszone sg z kolei
gtéwnie w USD i EUR. Ponadto, posiadamy zobowigzania z
tytutu zaciggnietych kredytéow w PLN, EUR i SEK. Walutg
stosowang w sprawozdaniach finansowych jest PLN, a zatem
nasze przychody, koszty i wyniki osiggniete przez Spotki
zalezne  zlokalizowane zagranicg sg uzaleznione od
ksztattowania sie kurséw walut. Zmiany kurséw walut moga,
zatem mie¢ negatywny wptyw na wyniki, sytuacje finansowg i

perspektywy Grupy.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych
gtbwnie w zwigzku z istniejgcym zadtuzeniem odsetkowym.
Ryzyko to wynika z wahan referencyjnych stép procentowych
takich jak WIBOR dla zadtuzenia w PLN, EURIBOR dla
zadtuzenia w EUR i STIBOR dla zadtuzenia w SEK.
Niekorzystne zmiany stop procentowych moga negatywnie

wptyng¢ na wyniki, sytuacje finansowa i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z rosngcym Znaczeniem
alternatywnych mediéw
Trendy w  reklamie, elektronicznym  przesytaniu i

przechowywaniu danych oraz Internecie moga wywrzec
niekorzystny wptyw na tradycyjne media drukowane, a w
konsekwencji na produkty Grupy i jej klientdw, ale nie mozna z
duzg dozg pewnosci przewidzie¢ ani czasu ani zasiegu tych

trenddw.
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Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Grupy

Kolejnos¢, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu lub

znaczenia poszczegolnych ryzyk.

Ryzyko zwigzane 2z relatywnie niskimi marzami
operacyjnymi
Historycznie  wyniki  dziatalnosci  operacyjnej  Grupy

charakteryzuje relatywnie duza zmienno$c¢ i niskie marze zysku
Spadek
spowodowany, miedzy innymi, zmiang mocy produkcyjnych,

z dziatalnosci operacyjnej. przychodow
wydajnoséci, polityki cenowej lub wzrost kosztéw operacyjnych,
ktorych gtéwnymi sktadnikami sg koszty surowcow (gtownie
celuloza) oraz energii, oznacza¢ moze utrate zdolnosci Grupy
do osiggania zyskéw. Istotne, negatywne zmiany rentownosci
moga doprowadzi¢ do spadku wartosci naszych akcji oraz
ograniczy¢ zdolno$¢ generowania kapitatu obrotowego,
przynoszac powazne szkody naszej dziatalnosci znaczaco

pogarszajgc nasze perspektywy.

Ryzyko zmiany cen surowcéw, energii i produktow

JesteSmy narazeni na ryzyko zmiany cen surowcow i energii
gtobwnie w zwigzku z wahaniami cen celulozy, oleju opatowego,
oleju napedowego, wegla i energii elektrycznej. Grupa nabywa
celuloze na podstawie uméw ramowych lub jednorazowych
transakcji i nie zabezpiecza sie przed wahaniami cen celulozy.
Grupa nie zabezpiecza sie takze przed ryzykiem wzrostu cen
wegla i oleju opatowego wykorzystywanego w papierni AP
Mochenwangen. Ryzyko zmiany cen produktow wigze sie
przede wszystkim ze zmianami cen papieru na rynkach, na
ktorych sprzedajemy nasze produkty. Istotny wzrost cen
jednego lub wielu surowcéw oraz energii, moze wywrze¢
negatywny wptyw na wyniki dziatalno$ci operacyjnej oraz

sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyko zaktécenh procesu produkcyjnego

Nasza Grupa posiada cztery Papiernie dysponujgce tgcznie
dziesiecioma liniami produkcyjnymi o fgcznych rocznych
mocach produkcyjnych wynoszgcych ponad 800.000 ton
papieru. Dtugotrwate zaktdcenie procesu produkcyjnego moze
by¢ spowodowane szeregiem czynnikow, w tym awaria,
btedami ludzkimi, niedostgpnoscig surowcow, katastrofg
zywiotowg i innymi, nad ktérymi czesto nie mamy kontroli.

Kazde takie zaktdcenie, nawet wzglednie krotkotrwate, moze

wywrze¢ istotny wptyw na naszg produkcije i rentownos¢ oraz
wigza¢ sie z koniecznoscig poniesienia znaczgcych kosztéw
takich jak naprawy, zobowigzania wobec odbiorcéw, ktorych

zamowien nie jestesmy w stanie zrealizowac i inne wydatki.

Ryzyko zwigzane z naszymi inwestycjami

Inwestycje Grupy majgce na celu podniesienie  mocy
produkcyjnych  Grupy zasadniczo wymagaja znaczacych
nakladéw inwestycyjnych i stosunkowo dtugiego czasu
realizacji. W zwigzku z tym warunki rynkowe, w ktérych
prowadzimy dziatalno$¢ mogg ulec istotnej zmianie pomiedzy
okresem, w ktérym podejmiemy decyzie o poniesieniu
wydatkdéw inwestycyjnych na zwiekszenie mocy produkcyjnych
i terminem oddania ich do eksploatacji. Zmiany warunkdéw
rynkowych moga prowadzi¢c do wahan popytu na nasze
produkty, ktory moze by¢ zbyt niski w kontekscie
dodatkowych mocy produkcyjnych. Réznice miedzy przysziym
popytem i inwestycjami w nowe moce produkcyjne moga
doprowadzi¢ do niepetnego wykorzystania zwiekszonych
mocy produkcyjnych. Moze to wywrze¢ negatywny wptyw na
wyniki dziafalno$ci operacyjnej oraz sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Nasza Grupa posiada zadtuzenie wynikajgce z umowy
kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z dnia 23
pazdziernika 2008 roku oraz z tytutu obligacji wyemitowanych
w lutym 2010 roku i w lutym 2011 roku jak rowniez zadtuzenie
wynikajgce z umowy kredytowej z bankiem Svenska
Handelsbanken z dnia 01 i 26 lutego 2010 roku oraz z dnia 26
stycznia 2011 roku. Mozemy nie by¢ w stanie terminowo
sptaca¢ lub refinansowa¢ naszego zadtuzenia z tytutu
kredytow i/lub obligacji, a takze dotrzyma¢ poziomu
wskaznikéw finansowych, ktére zalezg od generowanych
przez Grupe wynikow finansowych, okreslonych w umowach
kredytowych oraz warunkach emisji obligacji, co moze
skutkowa¢ powstaniem przypadku naruszenia warunkow
umowy lub warunkdéw emisji obligacji i utratg aktywow, na
ktorych zostaly ustanowione zabezpieczenia. Powstanie

przypadku naruszenia moze w szczegolnosci doprowadzi¢ do
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postawienia w stan wymagalnosci naszego zadtuzenia,
przejecia przez bank kontroli nad waznymi aktywami takimi jak
Papiernie, obnizenia wiarygodnosci kredytowsj i utraty dostepu
do zrédet zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty
ptynnosci finansowej, co moze z kolei wywrze¢ istotnie
negatywny wptyw na nasza dziatalnos¢, perspektywy rozwoju

oraz cene naszych akgciji.

Ryzyko wprowadzenia ograniczeh w dostawach gazu
ziemnego

Jedynym dostawcg gazu ziemnego wykorzystywanego przez
AP Kostrzyn do wytwarzania energii cieplnej i elektrycznej dla
potrzeb produkciji papieru jest Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo S.A. (PGNIG). W zwigzku z tym na dziatalnos¢ i
koszty produkcji papieru w AP Kostrzyn znaczny wptyw ma
dostepnos$¢ i cena gazu ziemnego. Ewentualne zakibcenia
dostaw gazu ziemnego do papierni w Kostrzynie nad Odra
moga wywrze¢ negatywny wplyw na produkcje, wynik
dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacije finansowg Grupy.
Ryzyko utraty ulg podatkowych zwigzanych 2z
dziatalnoscig AP Kostrzyn

AP Kostrzyn

wynikajgcej z prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na

korzysta ze znaczacej ulgi podatkowej
terenie Kostrzyrisko-Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomiczne;.
Ulga ta zostata przyznana na okres do 2017 roku i uzalezniona
jest od przestrzegania przez AP Kostrzyn przepisow ustaw,
rozporzadzen i innych warunkéw dotyczacych mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej, w tym spetienia pewnych
kryteriow dotyczacych zatrudnienia i naktadow inwestycyjnych.
Szczegolnie czestym zmianom w Polsce podlegajg przepisy
oraz interpretacie przepisow podatkowych. Zmiany w
przepisach dotyczacych tej ulgi podatkowej lub naruszenie
przez AP Kostrzyn warunkéw zezwolenia, na podstawie,
ktorego ulga zostata przyznana mogg spowodowac jej utrate i
wywrze¢ istotny negatywny wptyw na wynik dziatalnosci
operacyjnej i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko wkiadu

zwigzane z  opodatkowaniem

kapitatowego
W 2007 roku AP Munkedals przekazat na rzecz Arctic Paper
AB  (bedacej

Munkedals) tzw. wktad grupowy (koncernbidrag - konstrukcja

woéwczas  wiascicielem  wszystkich — akcji

prawa szwedzkiego) w wysokosci 200 min SEK. Jednoczesnie

Arctic Paper AB (obecnie Trebruk AB) wniést do AP Munkedals
wktad pieniezny w wysokosci 172 min SEK. Powyzsze
operacje spowodowaty zwigkszenie posiadanej w tamtym
okresie straty podatkowej AP Munkedals, ktéra moze by¢
rozliczona z dochodami latach

jednak w  kolejnych

podatkowych. Cho¢ na gruncie szwedzkiego prawa
podatkowego dziatania te sg dopuszczalne, istnieje wysokie
ryzyko, iz w nastepstwie przeniesienia akcji AP Munkedals na
rzecz Arctic Paper S.A. oraz wprowadzenia akcji Spotki na
rynek regulowany GPW, szwedzkie wiadze podatkowe
zakwestionujg rozliczenie straty zgodnie ze szwedzkg Ustawg
o0 Unikaniu Opodatkowania Dochodéw. Jezeli szwedzkie
organy podatkowe skutecznie zakwestionujg rozliczenie straty,
strata powstata w wyniku przekazania wktadu grupowego nie
bedzie podlegata odliczeniu. Ponadto, AP Munkedals moze
zosta¢ zobowigzany przez szwedzkie wtadze podatkowe do
zaptaty dodatkowego podatku w wysokosci 10% wartosci
przeniesionego na Trebruk AB wkfadu grupowego tj. 20 min
SEK, co moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg

Grupy.

Ryzyko zwigzane z konsolidacjg i ptynnoscig gtéwnych
klientéw
Trendy konsolidacyjne  wsrdd  naszych  obecnych i
potencjalnych klientéw moga spowodowac powstanie bardziej
skoncentrowanej bazy klientdw obejmujgcej kilku duzych
odbiorcéw. Odbiorcy ci moga korzystaé ze swojgj lepszej
pozycji przetargowej przy negocjowaniu warunkéw zakupu
papieru lub podjg¢ decyzje o zmianie dostawcy i nabywac
produkty naszych konkurentéw. Powyzsze czynniki moga
wywrze¢ negatywny wptyw na wynik dziatalno$ci operacyjnej i

sytuacje finansowg Grupy.

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

Grupa spetnia wymogi zwigzane z ochrong srodowiska, nie ma
jednak pewnosci, ze bedzie zawsze wykonywac¢ swoje
zobowigzania oraz, ze w przysztosci nie poniesie znaczgcych
kosztéw ani nie zaciggnie istotnych zobowigzan w zwigzku z
tymi wymogami ani tez, ze bedzie w stanie uzyska¢ wszystkie
pozwolenia, zgody lub inne zezwolenia konieczne dla
umozliwienia jej prowadzenia dziatalnosci w zamierzony

sposdb. Podobnie, poniewaz produkcja papieru wigze sie z
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istnieniem potencjalnych zagrozen zwigzanych z odpadami
pochodzgcymi z Papierni lub zanieczyszczeniami substancjami
chemicznymi, nie ma pewnosci, ze w przysztosci Grupa nie
zostanie pociggnieta do odpowiedzialno$ci z powodu
zanieczyszczenia $rodowiska lub Ze zdarzenie bedace
podstawg pociggniecia Grupy do odpowiedzialnosci juz nie
wystgpito. Grupa moze, zatem ponies¢ znaczace wydatki w
zwigzku z  koniecznoscig

usuniecia  zanieczyszczen i

rekultywacijg gruntow.

Ryzyko zwigzane z limitami emisji CO2

Nasze papiernie otrzymujg uprawnienia do emisji dwutlenku
wegla przydzielane na dany okres. Uprawnienia do emisji sg
Obrotu
Poczawszy od roku 2013

przydzielane w ramach  Unijnego  Systemu
Uprawnieniami  do  Emisji.
spodziewane jest wprowadzenie nowego systemu obrotu
przydziaty

uprawnien do emisji dwutlenku wegla zostang zniesione i

uprawnieniami  do emisji. Jesli nieodptatne
zastgpione systemem odptatnego nabywania uprawnien do
emisji, ponoszone przez nas koszty wytwarzania energii
odpowiednio wzrosng. Mozemy ponadto zosta¢ zmuszeni do
ponoszenia innych niemozliwych do przewidzenia kosztéw w

zwigzku z uprawnieniami do emisji lub zmianami przepiséw

prawa i wynikajgcych z nich wymagan w tym zakresie. Z uwagi
na to mozemy by¢ zmuszeni do zmniejszenia iloSci
wytwarzanej energii lub do zwiekszenia kosztéw produkcji, co
moze mie¢ negatywny wplyw na naszg dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy

rozZwoju.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spdtki do wyptaty
dywidend

Emitent jest spdtkg holdingowg, a zatem jego zdolnos¢ do
wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentualnych
wyptat, jakie otrzyma od spdtek zaleznych prowadzgcych
dziatalno$¢ operacyjng i poziomu jej sald gotéwkowych.
Niektore spotki zalezne Grupy prowadzace dziatalno$e
operacyjng  moga w  pewnych okresach  podlegac
ograniczeniom dotyczgcym dokonywania wyptat na rzecz
Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywrg
istothego negatywnego wplywu na dziatalno$¢, wynik
dziatalnosci operacyjnej i zdolnos¢ Grupy do wyptaty

dywidendy.
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Informacje uzupetniajgce

Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw

finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2012.

Informacje o dywidendzie

W dniu 28 czerwca 2012 roku Walne Zgromadzenie Spotki
podjeto uchwate w sprawie wyptaty dywidendy w wysokoSci
9.972.630 PLN, czyli w kwocie 0,18 PLN na jedng akcje.
Liczba akcji objetych dywidendg wynosi 55.403.500 szt.
Walne Zgromadzenie Spodtki ustalito dzien dywidendy na 31

lipca 2012 roku oraz termin wyptaty dywidendy na 21 sierpnia
2012 roku (raport biezacy 13/2012).

Dywidenda zostata wyptacona zgodnie z zaplanowanymi

terminami.

Zmiany w organach zarzgdzajgcych i nadzorujgcych spétke Arctic Paper S.A.

W dniu 20 stycznia 2012 roku Hans Karlander Zziozyt
rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu ze skutkiem na
dzien 31 marca 2012 roku (raport biezgcy 2/2012). Rada
Nadzorcza Spoétki w dniu 5 czerwca 2012 roku powotata z
dniem 05 czerwca 2012 roku Pana Wolfgang LUbbert do
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Arctic Paper S.A (raport
biezgcy 10/2012).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 28 czerwca
2012 roku odwotato Pana Wiktoriana Tarnawskiego z funkgiji
Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezgcy 14/2012). Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Spdtki w dniu 28 czerwca 2012 roku
powotato Pana Mariusza Grendowicza na Cztonka Rady
Nadzorczej (raport biezacy 15/2012).

Obnizenie kapitatu zakladowego spétki Arctic Paper S.A.

W  dniu 28
Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwate o obnizeniu kapitatu
zaktadowego Spdétki o kwote 498.631.500 PLN tj. z kwoty
554.035.000 PLN do kwoty 55.403.500 PLN poprzez
zmniejszenie wartosci nominalnej akcji o kwote 9,00 PLN, tj. z
kwoty 10,00 PLN do 1,00 PLN. Kwota obnizenia zostanie
przeniesiona na kapitat zapasowy Spoétki bez wyptaty Srodkdw

czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne

dla akcjonariuszy. Obnizenie kapitatu zaktadowego ma na celu

Nabywanie akcji wlasnych

W dniu
Zgromadzenie Spotki  podjeto  uchwate (raport  biezacy

28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne

12/2012), w ktérej upowaznia Zarzad Spdtki do nabywania

akcji wiasnych przez Spdtke w celu ich umorzenia i obnizenia

doprowadzenie ceny nominalnej akcji do  poziomu
umozliwiajgcego podwyzszenie kapitatu i przeprowadzenie

emisji nowych akgji (raport biezgcy 12/2012).

Do dnia niniejszego raportu obnizenie kapitatu zaktadowego
nie zostato zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym. Z
tego wzgledu skonsolidowane i jednostkowe dane finansowe
zawarte w ninigjszym raporcie nie uwzgledniajg skutkow

opisanej wyzej uchwaty.

kapitatu zaktadowego lub w celu dalszego przeniesienia lub
odsprzedazy akcji wtasnych na warunkach i w trybie opisanych

ponizej:

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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a) 1fgczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy 5.500.000
akcji;

b) faczna kwota ktérg Spotka przeznaczy na nabycie akdji
wiasnych nie moze przekroczy¢ kwoty znajdujgcej sie na
utworzonym w tym celu kapitale rezerwowym, tj. kwoty
27.500.000 zt obejmujacej oprécz ceny nabywanych akgii
réwniez koszty ich nabycia;

Cc) cena, za ktdérg Spotka nabedzie witasne akcje, nie moze

by¢ nizsza niz 1,00 zt oraz wyzsza niz 10,00 zt za akcje;

d) upowaznienie do nabywania wtasnych akcji Spotki
obowigzuje w okresie 60 (szesc¢dziesieciu) miesiecy od

dnia podjecia niniejszej uchwaty;

e) nabycie akcji wtasnych moze nastgpi¢ za posrednictwem
firmy inwestycyjnej, w transakcjach gietdowych oraz
pozagietdowych.

Zarzad kierujgc sie interesem Spoétki moze po zasiegnieciu
opinii Rady Nadzorczej:

a) zakonczy¢ nabywanie akcji przed uptywem terminu 60 dni

od dnia podjecia ninigjszej uchwaly Ilub przed
wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na ich

nabycie,
b) zrezygnowac z nabycia w catosci lub w czesci.

W przypadku podijecia powyzszych decyzji, zobowigzuje sie
Zarzad do podania informaciji o nich do publicznej wiadomosci

w sposob okreslony w Ustawie o ofercie publiczne;.

Istotne pozycje pozabilansowe

Warunki nabywania akcji wiasnych w celu ich umorzenia lub
dalszego przeniesienia lub odsprzedazy beda zgodne z
postanowieniami Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z
22 grudnia 2003 r.

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji wtasnych przez
Spotke przeprowadzonego na warunkach okreslonych przez
Spotki,

Zgromadzenie w celu powziecia uchwaly o umorzeniu akdji

Walne  Zgromadzenie Zarzad zwota  Walne
wiasnych Spoétki i obnizeniu kapitatu zaktadowego, lub - w
przypadku przeznaczenia nabywanych akcji do dalszego
przeniesienia lub odsprzedazy - Zarzad Spoétki podejmie
decyzje co do dalszego przeniesienia lub odsprzedazy akcii
wiasnych. Dopuszczalne jest réwniez umorzenie czesci
nabytych przez Spoétke akcji wiasnych i odpowiednie obnizenie
kapitatu zaktadowego przez zakonczeniem procesu nabywania

akcji wtasnych.

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

kapitatu rezerwowego Funduszu Programu.

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o toczgcych sie postgpowaniach sgdowych, arbitrazowych i przed organami administracji

publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz
jej spotki zalezne nie byty strong jednego lub wielu postepowan

toczgcych sie przed sgdem, organem witasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji

publicznej, ktérych jednostkowa Iub taczna wartosc

stanowitaby, co najmniej 10% kapitatdbw wiasnych Spotki.

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

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

powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnierr do nich przez osoby zarzgdzajgce i

nadzorujgce Spétke Arctic Paper S.A.

Stan oraz zmiana stanu posiadania akcji Spotki lub uprawniert do nich

przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

Liczba akcii
lub upraw nien

Liczba akcii
lub upraw nien

Osoby zarzadzajace i nadzorujace

wg stanu na 05/11/2012  wg stanu na 24/08/2012 Zmiana

Zarzad

Michat Piotr Jarczy nski
Wolfgang Libbert
Michat Jan Bartkowiak
Jacek to$

Per Skoglund

86 450 86 450

Rada Nadzorcza

Rolf Olof Grundberg
Rune Roger Ingvarsson
Thomas Onstad

Fredrik Lars Plyhr

Jan Ohlsson

Mariusz Grendowicz

10 312 10 312

19 000 19 000

Informacje o poreczeniach i gwarancjach

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spotki zalezne nie udzielity oraz nie otrzymaty poreczen kredytu lub

pozyczki oraz nie udzielity oraz nie otrzymaty gwarancji tfacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu,

ktorych tgczna wartos¢ udzielonych poreczen lub gwarancji stanowitaby rownowartos¢, co najmniej 10% kapitatdw wiasnych

Spotki.
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

B weksel in blanco wystawiony przez AP Kostrzyn S.A. na
rzecz NFOS i GW w celu zabezpieczenia zwrotu $rodkdw
pienieznych przyznanych spodtce AP Kostrzyn S.A. w
ramach projektu “Zmiana technologii wytworzenia ciepta
warunkiem uzyskania pozwolenia zintegrowanego AP”.
Srodki przyznane spéice w ramach tego projektu wynosza
20.352 tys. PLN;

m  weksel in blanco wystawiony przez AP Kostrzyn S.A. na
rzecz NFOS i GW w celu zabezpieczenia zwrotu $rodkdw
pienieznych przyznanych spodtce AP Kostrzyn S.A. w
ramach projektu “Rozbudowa oczyszczalni $ciekow

warunkiem dalszego zréwnowazonego rozwoju Arctic

Paper Kostrzyn”. Srodki przyznane spétce w ramach tego
projektu wynoszg 2.100 tys. PLN;

weksel in blanco wystawiony przez APK na rzecz
Bankowego Leasingu na kwote 439 tys. PLN;

weksel in blanco wystawiony rzecz Bankowego Funduszu
Leasingowego na kwote tys. 2 092 tys. PLN

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

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 35z 73



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku
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B zastaw na nieruchomosciach Arctic Paper Grycksbo AB

wynikajgcy z  umowy faktoringowej z  Svenska

Handelsbanken AB na kwote 20.000 tys. SEK

B zastaw na akcjach Arctic Paper Grycksbo AB wynikajgcy
z umowy faktoringowej z Svenska Handelsbanken AB na
kwote na kwote 250.000 tys. SEK;

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG
na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie
PRI na kwote 50.000 tys. SEK;

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

B gwarancje na rzecz Cartiere del Garda S.P.A. z dnia 25
marca 2010 roku - dostawcy papieru do Spodtek
Dystrybucyjnych (Arctic Paper Sweden AB, Arctic Paper

Pozostate istotne kwestie

Zobowigzania  krotkoterminowe — przewyzszajg — aktywa

obrotowe na 30 wrzednia 2012 roku. Wynika to gtownie z
prezentacji czesci  kredytow bankowych oraz obligacii
przypadajacych do sptaty w ciagu 12 miesiecy od 30 wrzesnia
2012 roku jako krétkoterminowe oprocentowane kredyty,

pozyczki i papiery dtuzne. Zarzad Arctic Paper S.A prowadzi

Danmark A/S, Arctic Paper Norge AS). Przedmiotowa
gwarancja opiewa na tgczng kwote 900 tys. EUR i jest
wazna do 31 grudnia 2012 roku;

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

®m  Gwarancje bankowg na rzecz UPM GmbH na kwote
1.000 tys. EUR.

bankowych oraz zadtuzenia zwigzanego z obligacjami, ktérych
termin wykupu przypada w styczniu i lutym 2013 roku. Zarzad
planuje sptate zaréwno kredytdéw, jak i obligacji poprzez
zaciggniecie nowego dtugoterminowego kredytu bankowego.
Rozmowy z bankami sg w zaawansowanym stadium i Zarzad

AP S.A. oczekuje ich zakonczenia w czwartym kwartale 2012

rozmowy z bankami majgce na celu refinansowanie kredytow roku.
Podpisy Cztonkéw Zarzgdu
Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu . . .
) Michat Jarczy fiski 5 listopada 2012
Dyrektor Zarzadzajacy
Czlonek Zarzadu . . .
) Michat Bartkow iak 5 listopada 2012
Dyrektor Finansowy

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Skonsolidowane sprawozdania finansowe i wybrane dane

finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Okres Okres Okres Okres
od 01.01.2012 od 01.01.2011 od 01.01.2012 od 01.01.2011
do 30.09.2012 do 30.09.2011 do 30.09.2012 do 30.09.2011

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 1985 595 1853 534 471739 460 948
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 41 562 (5714) 9874 (1421)
Zysk (strata) brutio 10 253 (13 496) 2436 (3 356)
Zysk (strata) netio z dziatalno$ci konty nuow anej 16 168 (16 020) 3841 (3984)
Zy sk (sfrata) netio za rok obrotowy 16 168 (16 020) 3841 (3984)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 71 500 76 434 16 987 19 008
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwesty cyjnej (35231) (50 007) (8 370) (12 436)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (65 499) (86 016) (15 561) (21 391)
Zmiana stanu $rodkéw pienigzny ch i ich ekwiwalentow (29 230) (59 588) (6 945) (14 819)
Srednia wazona liczba akcji zwykly ch 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwykly ch 55 768 500 55 403 500 55 768 500 55 403 500
Zysk (sfrata) na jedng akcje zwykig (w PLN/EUR) 0,29 (0,29) 0,07 (0,07)
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w PLN/EUR) 0,29 (0,29) 0,07 (0,07)
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2091 4,0211
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzesnia 2012 31 grudnia 2011 30 wrze$nia 2012 31 grudnia 2011
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 1811222 1924 531 440 280 435730
Zobowigzania dtugoterminowe 320 717 636 697 77 961 144 153
Zobowigzania krétkoterminowe 813 573 612 273 197 767 138 624
Kapitat wiasny 676 932 675 561 164 551 152 953
Kapitat podstawowy 554 035 554 035 134 677 125 438
Liczba akcji zwyktych 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Rozwodniona liczba akcji zwykty ch 55 768 500 55 403 500 55 768 500 55 403 500
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 12,22 12,19 2,97 2,76
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 12,14 12,19 2,95 2,76
Zadeklarowana lub wy ptacona dywidenda (w PLN/EUR) 9972630 - 2424 189 -
Zadeklarowana lub wy ptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR) 0,18 - 0,04 -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 4,1138 4,4168

* - Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczna srednich kurséw ogtoszonych
przez NBP w okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.
** - Pozycje bilansowe i wartos¢ ksiggowa na jedng akgcje przeliczono wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujgcego na dzien bilansowy.
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
Okres 3 miesigcy  Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy  Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrze$nia 2012 30 wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2011 30 wrze$nia 2011
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ konty nuowana
Przychody ze sprzedazy papieru 672 820 1985 595 641415 1853 534
Przychody ze sprzedazy 672 820 1985 595 641415 1853 534
Koszt wiasny sprzedazy (568 585) (1 669 695) (543 515) (1602 329)
Zy sk (strata) ze sprzedazy 104 235 315899 97 900 251 205
Koszty sprzedazy (79 134) (231 421) (73 027) (213 525)
Koszty ogélnego zarzadu (17 726) (53 890) (17 775) (51 303)
Pozostate przychody operacyjne 16 487 51826 16 685 51673
Pozostate koszty operacyjne (13 360) (40 853) (13 143) (43 763)
Zy sk (strata) z dziatalno$ci operacy|ne; 10 501 41 562 10 640 (5714)
Przychody finansowe 437 996 22 516 23 548
Koszty finansowe (12 079) (32 305) 1343 (31 330)
Zy sk (strata) brutio (1140) 10 253 34 499 (13 496)
Podatek dochodowy (343) 5915 (406) (2 524)
Zy sk (strata) netio z dziatalno$ci konty nuow anej (1483) 16 168 34093 (16 020)
Dziatalno$¢ zaniechana
Zy sk (strata) za rok obrotowy z dziatalno$ci zaniechane; - - -
Zy sk (strata) netto za rok obrotowy (1483) 16 168 34093 (16 020)
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (1483) 16 168 34 093 (16 020)
Udziatowi niekontrolujgcemu - - -
(1483) 16 168 34093 (16 020)
Zysk/(strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku za okres przy padajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,03) 0,29 0,62 (0,29)
— podstawowy z zysku z dziatalnosci konty nuowanej
za okres przy padajacego akcjonariuszom
jednostki dominujacej (0,03) 0,29 0,62 (0,29)
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 40z 73
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Okres 3 miesieccy ~ Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2012 30 wrze$nia 2011 30 wrze$nia 2011
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk / (strata) okresu spraw ozdaw czego (1483) 16 168 34 093 (16 020)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch 885 (313) 9791 8126
Podatek odroczony odnoszony bezposrednio na kapitat (620) 66 494 4335
Wy cena instrumentow finansowych 2 355 (435) 1419 (14 016)
Réznice kursowe z przeliczenia pozy czki uznanej jako
inwestycja w jednostke zalezng 1413 (4 142) -
Inne catkowite dochody netto 4033 (4 824) 11704 (1 555)
Catkowity dochod za okres 2550 11 344 45797 (17 575)
Catkowity dochdd przy padajacy :
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 2550 11 344 45797 (17 575)

Akcjonariuszom niekontrolujgcy m

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Skonsolidowany bilans

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzeénia 2012 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 wrze$nia 2011
(niebadane)  (po przegladzie) (badane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 927 008 941 496 992 174 988 160
Nieruchomosci inwesty cyjne 10 542 10 542 10 542 10 542
Aktywa niematerialne 108 557 117 064 120 410 117 579
Inne aktywa finansowe 736 763 ™ 15653
Inne aktywa niefinansowe 2 0% 2108 2151 616
Aktywa z ty tutu podatku odroczonego 10 398 11 542 6 362 2133
1059 337 1083 515 1132 429 1120 583
Aktywa obrotowe
Zapasy 279 272 304 940 315 142 308 470
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci 317 781 295 151 294 452 319171
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawny ch 11 346 8423 5810 11695
Inne aktywa niefinansowe 7 589 8243 8708 9427
Inne aktywa finansowe 1025 1028 1692 2848
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 134 872 146 478 166 299 115634
751 885 764 263 792 102 767 246
SUMA AKTYWOW 1811222 1847778 1924 531 1887 829
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)
Kapitat podstawowy 554 035 554 035 554 035 554 035
Kapitat zapasowy 82 244 82 244 80 060 80 060
Pozostate kapitaty rezerwowe 121 486 118 338 110 849 119 814
Réznice kursowe z przeliczenia 36 338 35454 36 652 30 580
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (117 396) (115 914) (106 259) (134 363)
Udziat niekontrolujacy 225 225 225 225
Kapitat wtasny ogétem 676 932 674 381 675 561 650 352
Zobowigzania diugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozy czki i papiery diuzne 15 586 19 403 317 262 230 454
Rezerwy 84 928 83722 83 827 79273
Pozostate zobowigzania finansowe 42 531 44 126 44 277 40971
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 144 917 146 751 156 520 160 404
Rozliczenia migdzy okresowe 32755 33438 34 810 35491
320 717 327 441 636 697 546 593
Zobowigzania krotkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozy czki i papiery diuzne 342 546 349 362 67 242 168 103
Rezerwy 5110 6 167 10 398 8154
Pozostate zobowigzania finansowe 51 943 35834 60 383 64 258
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 353 245 379071 403 057 366 171
Zobowigzania z ty tutu podatku dochodow ego 2780 1388 1286 985
Rozliczenia migdzy okresowe 57 949 74133 69 907 83213
813 573 845 956 612 273 690 884
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1134 291 1173 397 1248 970 1237 477
SUMA PASYWOW 1811222 1847778 1924 531 1887 829
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 42 7 73

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 53 do 72 stanowig jego integralng czes¢



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku tys. PLN
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych
Okres Okres Okres Okres
3 miesiecy 9 miesiecy 3 miesiecy 9 miesiecy
zakoriczony zakoriczony zakoriczony zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrze$nia
2012 2012 2011 2011
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutio (1 140) 10 253 34 499 (13 496)
Korekty o pozy cje:
Amorty zacja 31344 92 056 32 363 95 762
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (3643) (831) (17 747) (13 377)
Odsetki i dywidendy, netto 7954 26 182 8763 28979
Zyski / strata na dziatalnosci inwesty cy jnej (185) 563 1237 1289
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostaty ch aktywoéw niefinansowy ch (23 021) (26 996) (38 821) (36 033)
Zmiana stanu zapasoéw 24 641 30 061 (21 768) (963)
Zmiana stanu zobowigzan z wy jatkiem kredy tow, pozyczek i papieréw diuznych (15 188) (43 273) 31985 (19 537)
Zmiana stanu rozliczen miedzy okresowych (16 133) (12 991) 4 366 12 889
Zmiana stanu rezerw (1952) (2 056) 10 238 (1818)
Podatek dochodowy zaptacony (3908) (8911) (6 286) (9 4863)
Efekt umorzenia praw do emisji CO2 rozpoznanych w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczy ch 4413 7079 149 8 867
Certyfikaty kogeneracii 5835 240 4502 17 676
Pozostate 2 125 1434 5660
Srodki pienigzne netio z dziatalnosci operacy|nej 9015 71 500 44 914 76 434
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywow niematerialny ch 60 380 (1472 (1373)
Naby cie rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywow niematerialny ch (14 690) (35611) (11 086) (48 826)
Inne wy datki / wplywy inwestycyjne (0) (0) 156 192
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwesty cyjnej (14 631) (35 231) (12 401) (50 007)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytow w rachunku biezacy m 1432 1817 (9 250) 863
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansow ego (1913 (6 097) (2 016) (5916)
Sptata inny ch zobowigzan finansowych 18 643 (4 129) (48) (2 651)
Wpltywy z tytutu zaciggniecia pozy czek, kredytw i papierow dtuzny ch - - 15791 132 956
Splata pozy czek, kredytow i papieréw dtuznych (4 938) (16 953) (31 306) (182 338)
Wy platy dla wiascicieli (9973) (9973) - -
Odsetki zaptacone (11 937) (30 164) (15 848) (28 979)
Pozostate - - (877) 50
Srodki pienigzne netto z dziatalnoci finansowej (8 686) (65 499) (43 553) (86 016)
Zmiana stanu $rodkéw pienigzny ch i ich ekwiw alentéw (14 301) (29 230) (11 040) (59 588)
Réznice kursowe netto 2 696 (2197) (3184) (4 180)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 146 478 166 299 129 858 179 402
Srodki pienigzne na koniec okresu 134 872 134 872 115 634 115 634
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 43 7z 73

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego
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Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2012 roku
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku

tys. PLN

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;

Réznice kursowe Pozostate Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzy mane akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) Razem niekontrolujacy ch ogdtem
Na dziel 1 stycznia 2012 roku 554 035 80 060 36 652 110 849 (106 259) 675 336 225 675 561
Zy skl (strata) netto za okres obrotowy - 16 168 16 168 - 16 168
Inne catkowite dochody netio za okres - (313) (4511) (4 824) - (4 824)
Catkowite dochody za okres - (313) (4 511) 16 168 11 344 - 11344
Podziat wy niku finansowego/ Wy ptata dywidendy - 2184 15148 (27 305) (9973) - (9973)
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku (niebadane) 554 035 82 244 36 338 121 486 (117 396) 676 706 225 676 932

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Réznice kursowe Pozostate Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzy mane akcjonariuszy Kapitat wtasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) Razem niekontrolujgcy ch ogotem
Na dzien 1 stycznia 2011 roku 554 035 72289 22454 40 131 (21 191) 667 718 225 667 943
Zyskl(strata) netio za rok obrotowy - - 12 066 12 066 - 12 066
Inne catkowite dochody netto za rok - 14198 (18 646) - (4 449) - (4 449)
Catkowite dochody za okres - - 14198 (18 646) 12 066 7618 - 7618
Podziat wy niku - 777 89 364 (97 135) - - -
Na dzien 31 grudnia 2011 roku (badane) 554 035 80 060 36 652 110 849 (106 259) 675 336 225 675 561

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 53 do 72 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2012 roku
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku

tys. PLN

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Réznice kursowe Pozostate Kapitaty

Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzy mane akcjonariuszy Kapitat wiasny

podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) Razem niekontrolujgcy ch ogdtem

Na dziei 1 stycznia 2011 roku 554 035 72 289 22454 40 131 (21 191) 667 718 225 667 943
Zy sk/(strata) netto za okres obrotowy - - - (16 020) (16 020) - (16 020)
Inne catkowite dochody netio za okres - 8126 (9681) (17) (1572) - (1572)
Catkowite dochody za okres - - 8126 (9681) (16 037) (17 592) - (17 592)
Podziat wy niku - 777 - 89 364 (97 135) - - -
Na dziert 30 wrzesnia 2011 roku (niebadane) 554 035 80 060 30580 119 814 (134 363) 650 127 225 650 352

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 53 do 72 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2012 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku tys. PLN

Jednostkowe sprawozdania finansowe i wybrane dane finansowe

Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres Okres Okres Okres
od 01.01.2012 od 01.01.2011 od 01.01.2012 od 01.01.2011
do 30.09.2012 do 30.09.2011 do 30.09.2012 do 30.09.2011
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 93 426 48 570 22196 12079
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 46 365 27 237 11 015 6773
Zysk (strata) brutio 27935 20490 6 637 5096
Zysk (strata) netio z dziatalno$ci konty nuow anej 27 935 20490 6 637 5096
Zysk (sfrata) netio za rok obrotowy 27 935 20490 6 637 5096
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacy|nej 41 506 (15 961) 9 861 (3969)
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci inwesty cyjnej (27 320) 61 (6 491) 15
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (27 846) (224) (6 616) (56)
Zmiana stanu $rodkéw pienigzny ch i ich ekwiwalentow (13 659) (16 124) (3 245) (4 010)
Srednia wazona liczba akcji zwykly ch 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Srednia wazona rozw odniona liczba akcji zwykly ch 55 768 500 55 403 500 55 768 500 55 403 500
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w PLN/EUR) 0,50 0,37 0,12 0,09
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w PLN/EUR) 0,50 0,37 0,12 0,09
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2091 4,0211
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzesnia 2012 31 grudnia 2011 30 wrze$nia 2012 31 grudnia 2011
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 1053 295 1018 874 256 040 230 681
Zobowigzania diugoterminowe 1867 201 707 454 45 668
Zobowigzania krétkoterminowe 253 352 36 980 61586 8373
Kapitat wiasny 798 076 780 188 194 000 176 641
Kapitat podstawowy 554 035 554 035 134 677 125 438
Liczba akcji zwyktych 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Rozwodniona liczba akcji zwykty ch 55 768 500 55 403 500 55 768 500 55 403 500
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 14,40 14,08 3,50 3,19
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 14,31 14,08 3,48 3,19
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) 9972630 - 2424189 -
Zadeklarowana lub wy ptacona dywidenda na jedng akcje (w PLN/EUR) 0,18 - 0,04 -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** 4,1138 4,4168

* - Pozycje rachunku zyskoéw i strat oraz rachunku przeptywodw pienigznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtoszonych

przez NBP, w okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.

** - Pozycje bilansowe i warto$¢ ksiggowa na jedng akgcje przeliczono wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujgcego na dzien bilansowy.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 53 do 72 stanowig jego integralng czes¢

Strona 46z 73



Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2012 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku tys. PLN
Jednostkowy rachunek zyskoéw i strat
Okres 3 miesiecy  Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2011 30 wrzesnia 2011
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ konty nuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 12 951 25725 5459 18 383
Odsetki od pozy czek 6 896 19 849 7387 19992
Przychody z dywidend 0 47 852 - 10195
Przychody ze sprzedazy 19 847 93 426 12 846 48 570
Koszt wiasny sprzedazy - - -
Zy sk (strata) ze sprzedazy 19 847 93 426 12 846 48 570
Pozostate przychody operacyjne 67 368 23 47
Koszty sprzedazy (685) (685) - -
Koszty ogélnego zarzadu (7272) (20 125) (8 086) (21 317)
Pozostate koszty operacyjne (51) (26 619) (15) (63)
Zy sk (strata) z dziatalno$ci operacy|ne; 11 906 46 365 4769 27 237
Przychody finansowe 82 193 6572 7405
Koszty finansowe (6 789) (18 622) (5 515) (14 152)
Zysk (strata) brutto 5199 27935 5826 20 490
Podatek dochodowy - - -
Zy sk (strata) netto z dziatalnosci konty nuowanej 5199 27935 5826 20490
Dziatalno$¢ zaniechana
Zy sk (strata) za rok obrotowy z dziatalno$ci zaniechane; - - -
Zy sk (strata) netto za rok obrotowy 5199 27935 5826 20 490
Zy sk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku za okres 0,09 0,50 0,11 0,37
— podstawowy z zysku z dziatalnoSci konty nuowanej
za okres 0,09 0,50 0,11 0,37
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 47 z 73
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Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2012 roku
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku tys. PLN

Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochoddw

Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2012 30 wrze$nia 2011 30 wrze$nia 2011

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Zy sk (strata) netto okresu spraw ozdaw czego 5199 27 935 5826 20490

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch (83) (74) (25) (34)

Inne catkowite dochody netio (83) (74) (25) (34)

Catkowite dochody 5116 27 861 5801 20 456
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 48 z 73
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku tys. PLN
Jednostkowy bilans
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzesnia 2012 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 wrze$nia 2011
(niebadane)  (po przegladzie) (badane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa twate
Rzeczowe aktywa trwate 331 357 376 391
Aktywa niematerialne 1326 1328 1328 1309
Udzialy i akcje w spétkach zaleznych 945 375 939 232 615310 587 065
Inne aktywa finansowe 5409 5534 289 108 210 203
Inne aktywa niefinansowe 1687 1679 1711 181
954 128 948 130 907 832 799 149
Aktywa obrotowe
Zapasy - - - 57
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci 55188 51222 17 095 23 660
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 848 668 364 328
Inne aktywa finansowe 32 269 32 876 68 941 180 248
Inne aktywa niefinansowe 762 802 882 655
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 101 6 006 23760 9244
99 167 91573 111 042 214192
SUMA AKTYWOW 1053 295 1039703 1018 874 1013 341
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstaw owy 554 035 554 035 554 035 554 035
Kapitat zapasowy 82 247 82 247 80 062 80 062
Pozostate kapitaty rezerwowe 135 424 135 424 120 276 120 276
Réznice kursowe z przeliczenia (80) 3 (6) (29)
Zy ski zatrzymane / Niepokryte straty 26 450 21252 25820 20490
Kapitat wiasny ogétem 798 076 792 961 780 188 774 834
Zobowigzania dlugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne - - 199 814 199 814
Rezerwy 1865 1856 1892
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2 2 1 1
1867 1858 201 707 199 815
Zobowigzania krotkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 225 336 229 239 28735 29 949
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 25517 3361 1918 3504
Pozostate zobowiazania krétkoterminowe 1161 11 301 3600 1922
Rozliczenia migdzy okresowe 1337 983 2721 3317
253 352 244 884 36 980 38 692
ZOBOWIAZANIA RAZEM 255219 246 742 238 687 238 507
SUMA PASYWOW 1053 295 1039 703 1018 874 1013 341
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 49z 73
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku tys. PLN
Jednostkowy rachunek przeptywdw pienigznych
Okres Okres Okres Okres
3 miesiecy 9 miesiecy 3 miesiecy 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzednia 30wrzednia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2012 2012 2011 2011
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zy sk (strata) brutio 5199 27935 5826 20490
Korekty o pozycje:
Amorty zacja 29 83 37 124
Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych (84) (72) - -
Odsetki, netto 4 667 13 750 8 549 13 382
Zyski | strata na dziatalno$ci inwesty cy jnej - - (20) (20)
Zmiana stanu naleznoSci oraz pozostaty ch aktywéw niefinansowych (4 055) (38 069) 5680 3138
Zmiana stanu zapasow - - (4) (6)
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow, pozy czek i papieréw dluznych 22 987 21161 (584) 28 478
Zmiana stanu rozliczen miedzy okresowych 475 (1270) 379 521
Zmiana stanu rezerw 9 (27) (625)
Podatek dochodowy zaptacony (180) (484) (187) (132)
Zmiana stanu pozy czek wobec spétek zalezny ch (5960) 18 497 (20 305) (81283)
Pozostate (25) (34)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 23 087 41 506 (655) (15 961)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Naby cie rzeczowy ch aktywéw trwatych i wartodci niematerialny ch (38) 3)
Sprzedaz rzeczowy ch aktywow trwatych i warto$ci niematerialny ch - 64 64
Zwiekszenie udzialdw w spdtkach zaleznych (60) (27 282) -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwesty cyjnej (60) (27 320) 64 61
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata dtuzny ch papieréw wartoSciowych (66 000)
Emisja dtuzny ch papierow wartosciowych 80 000
Inne wydatki inansowe (842)
Dywidendy (9973) (9973) - -
Odsetki zaptacone (8 960) (17 873) (8 549) (13 382)
Srodki pieniezne netio z dziatalnosci finansowej (18 933) (27 846) (8 549) (224)
Zmiana stanu $rodkdéw pieniezny ch i ich ekwiwalentow 4 095 (13 659) (9 140) (16 124)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 6 006 23760 18 384 25 368
Srodki pieniezne na koniec okresu 10 101 10 101 9244 9244
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 50z 73
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku
Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku

tys. PLN

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Réznice kursowe

z przeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2012 roku 554 035 80 062 (6) 120 276 25 820 780 188
Zy sk netto za okres obrotowy - - 27 935 27 935
Inne catkowite dochody netto za okres - - (74) - - (74)
Catkowite dochody za okres - - (74) - 27 935 27 861
Podziat wy niku finansowego/ Wy ptacona dywidenc - 2184 15148 (27 305) (9973)
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku (niebadane) 554 035 82 247 (80) 135 424 26 450 798 076

Réznice kursowe

z przeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2011 roku 554 035 72 289 5 30914 97 135 754 379
Zy sk netto za rok - - 27 305 27 305
Inne catkowite dochody netto za rok - 2 (11) 2 - (1)
Catkowite dochody za okres - 2 (11) 2 27 305 27 294
Ptatnosci w ramach grupy podatkowej - - - (1485) (1485)
Podziat zy skow - 771 89 364 (97 135) -
Na dzien 31 grudnia 2011 roku (badane) 554 035 80 062 (6) 120 276 25 820 780 188

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Réznice kursowe
z przeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2011 roku 554 035 72 289 5 30914 97 135 754 379
Zy sk netto za okres obrotowy - - 20 490 20 490
Inne catkowite dochody netto za okres - 2 (34) ) - (34)
Catkowite dochody za okres - 2 (34) 2 20490 20 456
Podziat zy skéw - 7717 - 89 364 (97 135) -
Na dzien 30 wrze$nia 2011 roku (niebadane) 554 035 80 062 (29) 120 276 20490 774 834
Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 52 7z 73

Dodatkowe noty objasniajace do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zalgczone na stronach od 53 do 72 stanowig jego integralng czesé



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku

tys. PLN

Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest drugim co do wielkosci, pod
wzgledem wolumenu produkcji, europejskim producentem
objetosciowego papieru ksigzkowego, oferujgcym najszerszy
asortyment produktéw w tym segmencie oraz jednym z
wiodgcych producentow graficznego papieru
wysokogatunkowego w Europie. Produkujemy wiele rodzajow
bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni,
dystrybutoréw papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz
branzy reklamowej. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.600 oséb w czterech
fabrykach i pietnastu spétkach zajmujgcych sie dystrybucjg i
sprzedaza papieru. Nasze papiernie zlokalizowane sg w
Polsce, Szwegcji i Niemczech i posiadajg tgczne zdolnosci
produkcyjne na poziomie ponad 800.000 ton papieru rocznie.
Grupa posiada trzy Spoétki Dystrybucyjne zajmujace sie
sprzedaza, dystrybucja i  marketingiem  produktéw
oferowanych przez Grupe w Skandynawii oraz 12 Biur
Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze
skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 9 miesiecy 2012

roku wyniosty 1.986 miliondw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtka holdingowag utworzong w kwietniu
2008  roku.
przeprowadzonej w 2008 roku papiernie Arctic Paper Kostrzyn

W wyniku  restrukturyzacji  kapitatowej
(Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spotki
Dystrybucyjne i biura sprzedazy staty sie wiasnoscig Arctic

Paper S.A. Poprzednio byty one witasnoécig Arctic Paper AB

Przedmiot dziatalno$ci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper

jest produkcja papieru.

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy,

podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:

B Wytwarzanie energii elektrycznej,

(obecna nazwa Trebruk AB), spétki dominujgcej wobec Arctic
Paper S.A. Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa nabyta w
listopadzie 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen
(Niemcy), a takze w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo

(Szwecja).
Jednostka  Dominujgca  jest wpisana do  rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego

prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe
Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce
Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Kwartalne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Spotki obejmuje rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z
catkowitych dochodow i zestawienie przeptywow pienieznych
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia
2012 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za analogiczne
okresy zakonczone 30 wrzesnia 2011 roku. Kwartalne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki
obejmuje zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres
dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2012 roku oraz
zawiera dane poréwnawcze za analogiczny okres zakonczony
30 wrzednia 2011 roku oraz za okres dwunastu miesiecy

zakonczony 31 grudnia 2011 roku.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Spdtki obejmuje réwniez bilans na dzien 30 wrzesnia 2012
roku oraz zawiera dane poréwnawcze na dzien 30 czerwca
2012 roku, 31 grudnia 2011 roku i 30 wrzesnia 2011 roku.

Przesytanie energii elektrycznej,
Dystrybucja energii elektrycznej,
Produkcija ciepta,

Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne

Dystrybucja papieru

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka prawa

szwedzkiego Trebruk AB (wczesniej pod firma Arctic Paper
AB) posiadajgca na dzien 30 wrzesnia 2012 roku, 41.479.500

Akcji naszej Spotki

stanowigcych 74,87% jej

kapitatu

zaktadowego odpowiadajgcych 74,87% ogdlnej liczby gtoséw

na Walnym Zgromadzeniu.

2. Skiad Grupy

Tym samym Trebruk AB jest podmiotem dominujgcym w

stosunku do Arctic Paper S.A.

Podmiotem dominujgcym catej

Cassandrax Financial S.A.

Grupy Arctic Paper jest

Czas trwania spotki jest nieoznaczony.

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

Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31
5 listopada .. 24 sierpnia .
2012 wrze$nia 2012 grudnia
2012 2011
Polska, Fabryczna 1, )
Arctic Paper Kostrzyn S.A. i Produkcija papieru 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg,
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcija papieru 100% 100% 100% 100%
Niemcy, Fabrikstrasse 62, . .
Arctic Paper Mochenwangen GmbH lemey Produkcja papieru 99,74% 99,74% 99,74% 99,74%
DE-882, 84 Wolpertswende
Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo  Produkcija papieru 100% 100% 100% 100%
Niemcy, Max-Brauer-Allee 52, L .
Grycksbo Paper (Deutschland) GmbH Po$rednictwo w sprzedazy - - - 100%
22765 Hamburg
o Wielka Brytania, 52 Hither Green Lane, L .
Grycksbo Paper UK Limited | Po$rednictwo w sprzedazy - - - -
Abbey Park, Redditch
Francja, 3 rue de Teheran, L .
Grycksbo Paper France EURL . Posrednictwo w sprzedazy - - - -
75008 Paris 8
Wielka Brytania, Quadrant House, )
Arctic Paper UK Limited v PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
. . totwa, K. Vardemara iela 33-20, L .
Arctic Paper Baltic States SIA Riga LV-1010 PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Deutschland GmbH Niemcy, Raboisen 3, 20095 Hamburg ~ Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Belgia, Dreve des Marroniers 28, L .
Arctic Paper Benelux S.A. 1410 Watsrioo PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
. . Szwajcaria, Technoparkstrasse 1, L .
Arctic Paper Schweiz AG 8005 Zurich PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper ltalia srl Wiochy, Milano - Via R. Boscovich 14 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
. - Irlandia, 4 Rosemount Park Road, L .
Arctic Paper Ireland Limited PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%

Dublin 11

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych
Jednostka Siedziba Przedmiot dziataino$ci 30 31
5 listopada .. 24 sierpnia )
wrzesnia grudnia
2012 2012 2012 2011
Arctic Paper Danmark A/S Dania, Jydekiogen 18, Posredhictwow sprzedazy ~ 100%  100%  100%  100%
P DK-2625 Vallensbaek preccazy ° ° ° °
. Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, L .
Arctic Paper France SAS ) PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
75012 Paris
) Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, L .
Arctic Paper Espana SL PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
9-1 Barcelona
Austria, Hainborgerstrasse 34A, .
Arctic Paper Papierhandels GmbH ) 9 PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
A-1030 Wien
Polska, Biskupia 39, )
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. PoSrednictwo w sprzedaz 100% 100% 100% 100%
b P 04-216 Warszawa P y ’ ° ° ’
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Per Kroghsvei 4, Oslo PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Szwecja, Kurodsvagen 9, )
Arctic Paper Sverige AB ) 9 PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
451 55 Uddevalla
Arctic Paper East Sp. z 0.0 Poiska, Fabryczna 1, Posrednictwo w sprzedaz 100% 100% 100% 100%
b p.-200. 66-470 Kostrzyn nad Odrg, P y ’ ’ ’ ’
Arctic Paper Investment GmbH * Niemey, Fabrikstrasse 62 Dziakainos¢ spdiek 100% 100%  100%  100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowy ch
Arctic Energy Sverige AB (wcze$niej . . . e
) Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg Dziatalno$¢ holdingowa 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Investment Il AB)
) Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * ) 100% 100% 100% 100%
DE-882 84 Wolpertswende holdingowy ch
Arctic Paper Immobilienverwaltung Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
i 94,90% 94,90% 94,90% 94,90%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolpertswende holdingowy ch
Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg ) P 100% 100% 100% 100%
holdingowych
_ ) Dziatalno$¢ spotek
Grycksbo Paper Holding AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo ) 100% 100% 100% 100%
holdingowych
Polska, ul. Fabryczna 1, Wynajem nieruchomosci
EC Kostrzyn Sp. z 0.0. i ynajem ner : 100%  100%  100%  100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg, oraz maszyn i urzadzen
Arctic Paper Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100% 100%
Kalltorp Kraft Handelsbolaget Szwegcja, 461 29 Trollhattan Produkcja energii wodnej 50% - - -

*

- spotki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH

** - spotka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB

Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku, jak réwniez na dzien
publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach
posiadanych przez Grupe w spdtkach zaleznych odpowiadat
procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych
spotek. Wszystkie jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy
podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia
nad nimi kontroli przez Grupe, a przestaja by¢ konsolidowane

od dnia ustania kontroli.

W czerwcu 2012 roku zlikwidowano biuro sprzedazy Grycksbo
Paper GmbH.

Z dniem 1 pazdziernika 2012 roku spdtka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta za 4.850 tys. PLN (10.000 tys. SEK)
50% udziatdbw w spdétce Kalltorp Kratf Handelsbolaget z

siedzibg w Trolhattan w Szwecii.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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3. Skiad organdéw zarzgdzajgcych i nadzorujgcych

3.1.  Zarzad Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku w sktad Zarzadu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

Michat Jarczynski — Prezes Zarzadu powotany w dniu 30 kwietnia 2008 roku;
Michat Bartkowiak — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 17 wrzesnia 2009 roku.
Jacek £os$ — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

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

Wolfgang Libbert — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 5 czerwca 2012 roku;

W dniu 20 stycznia 2012 roku Hans Karlander ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ze skutkiem na dzien
31 marca 2012 roku (raport biezgcy 2/2012). Rada Nadzorcza Spétki w dniu 5 czerwca 2012 roku powotata z dniem
5 czerwca 2012 roku Pana Wolfgang Libbert do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Arctic Paper S.A (raport biezgcy 10/2012).

3.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wehodzili:

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

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

Jan Ohlsson — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 8 czerwca 2010 roku.

Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku;

Podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 28 czerwca 2012 roku Pan Wiktorian Tarnawski zostat

odwotany z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, jednoczesnie do petnienia tej funkciji powotany zostat Pan Mariusz Grendowicz.

3.3.  Komitet Audytu Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

B Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Komitetu Audytu powotany w dniu 3 grudnia 2009 roku;
B Fredrik Plyhr — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 3 grudnia 2009 roku;

B Rune Ingvarsson — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 3 grudnia 2009 roku.

4, Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 5
listopada 2012 roku.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 56 z 73
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5. Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostato  sporzadzone  zgodnie z  Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej (,MSSF”), w
szczegolnosci  zgodnie z Miedzynarodowym Standardem

Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacii,
biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania
standardoéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalnose,
w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci
nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszly w

zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

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

6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia
$rdédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa spéjne z tymi, ktoére zastosowano przy
sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku,
z wyjagtkiem zastosowania nastepujgcych zmian do
standardéw oraz nowych interpretacji obowigzujgcych dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia

2012 roku:

MSSF 7

ujawnianie informacji transfer aktywow finansowych

B Zmiany do Instrumenty  finansowe:

6.1.  Przeliczanie pozyciji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz waluta
funkcjonalna jednostki sg przeliczane na walute pomiaru przy
zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu  zawarcia

transakciji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone
w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sag
przeliczane na walute pomiaru przy zastosowaniu odpowiednio
koniec  okresu

obowigzujgcego  na sprawozdawczego

Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty. Powstate z

Niniejsze skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostato  sporzgdzone przy  zatozeniu  kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spdtki Grupy w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia ninigjszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia
okolicznoéci  wskazujgcych na  zagrozenie kontynuowania

dziatalnosci przez spotki Grupy.

Skrocone  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  nie
obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy
skonsolidowanym sprawozdaniem

je czyta¢ facznie ze

finansowym Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2011 roku.

— majgce zastosowanie dla okresdbw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej.
Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na
sytuacje finansowsg, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez
na zakres informaciji prezentowanych w
sprawozdaniu finansowym Spotki.
Grupa nie zdecydowata sie na wczesnigjsze zastosowanie
zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra

zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

przeliczenia roznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w
pozycji przychodoéw lub kosztéw finansowych Iub - w
(polityce)
rachunkowosci - sg kapitalizowane, jako koszt aktywow.

przypadkach  zdefiniowanych ~w  zasadach
Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu
historycznego wyrazonego w walucie innej niz waluta
funkcjonalna sg wykazywane po kursie historycznym z dnia
transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane

wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie innej niz waluta

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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funkcjonalna sg przeliczane na PLN po kursie z dnia dokonania
wyceny do wartosci godziwej.

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych
sg EUR, SEK, LVL, DKK, NOK, GBP i CHF. Na dzien
bilansowy aktywa i zobowigzania tych jednostek zaleznych sg
przeliczane na walute prezentacji Grupy (PLN) po kursie
obowigzujgcym na dzien bilansowy, a ich rachunki zyskow i
strat sa przeliczane po $rednim kursie wymiany za dany okres
obrotowy. Ro&znice kursowe powstate w wyniku takiego
przeliczenia sg ujmowane w innych catkowitych dochodach i

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

30 wrzeénia 2012 31 grudnia 2011
usb 3,1780 3,4174
EUR 4,1138 4,4168
SEK 0,4880 0,4950
LVL 5,9089 6,3120
DKK 0,5519 0,5941
NOK 0,5591 0,5676
GBP 5,1571 5,2691
CHF 3,4008 3,6333

akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu witasnego. W
momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane
odroczone réznice kursowe ujete w kapitale wiasnym,
dotyczace danego podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w

rachunku zyskéw i strat.

Roéznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR
21 jako inwestycje w spotki zalezng sg ujmowane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w pozostatych

catkowitych dochodach (pozostatych kapitatach rezerwowych).

Srednie kursy wymiany za poszczegdine okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujaco:

01/01 - 30/09/2012 01/01 - 30/09/2011

usb 3,2864 2,85%
EUR 4,2091 4,021
SEK 0,4820 0,5419
LVL 6,0337 5,6810
DKK 0,5659 0,5394
NOK 0,5602 0,4463
GBP 5,1820 46136
CHF 3,4948 3,2675
7. Sezonowo$¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego lub cyklicznego, zatem przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowujg istotnych

wahan w trakcie roku.
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8. Informacje dotyczace segmentdw dziatalnosci

Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest produkcja Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papierow
papieru, ktéry wytwarzany jest w czterech papierniach niepowlekanych i powlekanych  jest podyktowany

nalezgcych do Grupy.
Grupa wyréznia trzy segmenty dziatalnosci:

B Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone do

druku lub innych celéw graficznych, wsréd ktdrych
papiery
Niepowlekany  papier

wyrdzniamy bezdrzewne i drzewne.
bezdrzewny moze byc¢
wytwarzany z réznych mas widknistych, z rézng
zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi
takich

kalandrowanie.

proceséw  uszlachetniania, jak  zaklejanie

powierzchniowe | Dwie gtowne
kategorie tego typu papieru to papier graficzny
(uzywany m.in. do druku ksigzek i katalogéw) oraz
papiery biurowe (np. do kserokopiarek), przy czym
Grupa nie produkuje obecnie papieréw biurowych.
Niepowlekany papier drzewny z tzw. mas witdknistych
pozyskiwanych metodg mechaniczng przeznaczony
do drukowania lub innych celéow graficznych. Ten
gatunek papieru jest wykorzystywany do druku
czasopism technikami rotograwiurowg i offsetowa.
Produkty Grupy w tym segmencie sg zazwyczaj
uzywane do druku ksigzek w migkkich oktadkach.

B Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny
to papier przeznaczony do drukowania lub innych
celow graficznych, powlekany jedno- lub obustronnie
mieszankami z pigmentami mineralnymi, takimi jak
kaolin (ang. china clay), weglan wapnia itp.
Powlekanie moze odbywac sie rozmaitymi metodami,
zarOwno na maszynie papierniczej (ang. online), jak i
poza maszyng papiernicza (ang. offline) i moze byc¢
uzupemione superkalandrowaniem zapewniajgcym
gtadka powierzchnie. Powlekanie poprawia jakos¢
druku zdjec¢ i ilustraciji.

B Pozostate — segment skupia wyniki dziatalno$¢ Arctic
Paper S.A.

nastepujgcymi przestankami:

B Popyt na produkty i ich podaz, a takze ceny produktow

sprzedawanych na rynku sg Kksztattowane przez
charakterystyczne dla danego segmentu czynniki, w tym
miedzy innymi poziom zdolnosci produkcyjnych w danym
segmencie papieru,

B Kluczowe parametry operacyjne takie jak np. naptyw
zaméwien czy poziom  kosztow  produkcji  sa
determinowane przez czynniki zblizone do siebie w
ramach poszczegdlnych segmentow papieru,

B Produkty wytwarzane w Papierniach nalezgcych do
Grupy moga by¢ z pewnymi ograniczeniami alokowane
do produkcji w innych jednostkach w ramach tego
samego segmentu papieru, co w pewnym stopniu
zaburza  wyniki  finansowe realizowane  przez
poszczegodine Papiernie,

B Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez
globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania sie cen
papieru i podstawowych surowcéw do produkcji, w tym
w szczegolnosci celulozy i w mniejszym stopniu zaleza
od indywidualnych uwarunkowan jednostek
produkcyjnych,

Co miesigc, na bazie raportéw wewnetrznych otrzymywanych

od spodtek, wyniki poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci

analizowane sa przez kadre kierownicza Grupy. Wyniki

dziatalnosci mierzone sg przede wszystkim w oparciu o

poziom EBITDA. Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte

na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyty one podmiotow

niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw i zyskdéw oraz niektorych aktywow i zobowigzan w podziale

na poszczegodine segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2012 oraz wedtug stanu na 30 wrzesnia 2012

roku.
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Okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2012 roku oraz na 30 wrze$nia 2012 roku

Dziatalno$¢ konty nuowana

Dziatalno$¢

Niepowlekane Powlekane Pozostate Razem Wytaczenia ogbtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1420 553 565 042 - 1985 595 - 1985595
Sprzedaz miedzy segmentami 122 851 128 111 25725 276 687 (276 687) -
Przychody segmentu ogétem 1543 404 693 152 25725 2262 281 (276 687) 1985595
Wynik segmentu
EBITDA 107 792 20 605 5012 133 408 210 133618
Przychody z tytulu odsetek 2620 78 20 812 23510 (22 584) 926
Koszty z tytutu odsetek (26 090) (8712 (14 890) (49 692) 22535 (27 156)
Amortyzacja (47 278) (44 695) (83) (92 056) - (92 056)
Dodatnie réznice kursowe i
pozostate przy chody finansowe 672 1747 47 852 50270 (50 200) 7
Ujemne réznice kursowe i
pozostale koszty finansowe (3 420) (114) (3733) (7 267) 2118 (5 149)
Zy sk brutto 34 295 (31 091) 54 970 58 174 (47 921) 10 253
Aktywa segmentu 1170 196 773 611 437739 2381 546 (580 721) 1800 824
Zobowiazania segmentu 679 964 634 092 255218 1569 273 (579 901) 989 373
Nakfady inwestycyjne 31277 4 296 38 35611 - 35611

Przychody z tytutu transakciji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidaciji.
Wynik segmentdw nie uwzglednia przychoddw finansowych (996 tys. PLN, z czego 926 tys. PLN stanowig przychody z tytutu
odsetek) i kosztow finansowych (32.305 tys. PLN, z czego 27.156 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacii
(92.056 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (+5.915 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera
natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (210 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 10.398 tys. PLN, rezerwa: -144.917 tys.
PLN), poniewaz pozycje te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawierajg rowniez inwestycji w spotki
dziatajace w ramach Grupy.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskdw oraz niektorych aktywodw i zobowigzan w podziale

na poszczegoine segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2012 oraz wedtug stanu na 30 wrzesnia 2012 roku.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. = Strona 60 z 73



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku

tys. PLN

Okres 3 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2012 roku oraz na 30 wrzesnia 2012 roku

Dziatalno$¢ konty nuowana

Dziatalno$¢

Niepowlekane Powlekane Pozostate Razem Wytaczenia ogdtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnefrznych 478 811 194 010 - 672 820 - 672 820
Sprzedaz miedzy segmentami 39308 36 540 12 951 88 799 (88 799)
Przychody segmentu ogétem 938 553 230 550 12 951 761619 (88 799) 672 820
Wynik segmentu
EBITDA 40 859 (780) 5039 45118 (3272 41846
Przychody z tytutu odsetek 940 18 6978 7936 (7 503) 433
Koszty z tytulu odsetek (17 419) 6 574 (5 046) (15 891) 7443 (8 448)
Amortyzacja (16 235) (15 080) (29) (31 344) (31 344)
Dodatnie réznice kursowe i
pozostate przy chody finansowe 541 1648 0 2189 (2 185) 4
Ujemne réznice kursowe i
pozostate koszty finansowe (3767) (132) (1744) (5 644) 2013 (3631)
Zy sk brutto 4918 (7751) 5198 2365 (3 505) (1 140)
Aktywa segmentu 1170 196 773 611 437739 2381 546 (580 721) 1800 824
Zobowigzania segmentu 679 964 634 092 255218 1569 273 (579 901) 989 373
Naktady inwestycyjne 12 838 1852 - 14 690 14 690

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

B Wynik segmentdw nie uwzglednia przychoddw finansowych (437 tys. PLN, z czego 433 tys. PLN stanowig przychody z tytutu

odsetek) i kosztow finansowych (12.079 tys. PLN, z czego 8.448 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzaciji

(81.344 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-343 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera natomiast

zysk ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-3.272 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 10.398 tys. PLN, rezerwa: -144.917 tys.

PLN), poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentow nie zawierajg rowniez inwestycji w spotki

dziatajace w ramach Grupy

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw i zyskdéw oraz niektorych aktywow i zobowigzan w podziale

na poszczegodline segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2011 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2011 roku.
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Okres 9 miesigcy zakoriczony 30 wrzesnia 2011 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2011 roku.

Dziatalno$¢ konty nuowana

Dziatalno$¢

Niepowlekane Powlekane Pozostate Razem Wytaczenia ogbtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1330 148 523 386 - 1853 534 - 1853 534
Sprzedaz migdzy segmentami 124 470 136 919 18 383 219773 (279773) -
Przychody segmentu ogétem 1454 618 660 306 18 383 2133307 (2719 773) 1853 534
Wynik segmentu
EBITDA 69 784 18 340 (2 826) 85299 4750 90 049
Przychody z tytulu odsetek 2535 77 19 992 22 604 (21438) 1166
Koszty z tytutu odsetek (15 150) (23 439) (12 994) (51 582) 21415 (30 167)
Amortyzacja (54 400) (41 238) (124) (95 762) - (95 762)
Dodatnie réznice kursowe i
pozostate przy chody finansowe 2115 (1337) 17 600 18 378 4003 22 381
Ujemne réznice kursowe i
pozostate koszty finansowe (6 095) (1337) (1158) (8590) 7428 (1162)
Zy sk brutto (1211) (48 934) 20 490 (29 654) 16 158 (13 496)
Aktywa segmentu 1098 841 414 449 403 564 1916 854 1316 1918 169
Zobowiazania segmentu 1007 763 433 631 238 685 1680 080 (587 630) 1092 450
Naktady inwestycyjne 46 678 2136 11 48 826 - 48 826

Przychody z tytutu transakciji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacj;

Wynik segmentéw nie uwzglednia przychoddw finansowych (23.548 tys. PLN, z czego 1.166 tys. PLN stanowig przychody z

tytutu odsetek)) i kosztow finansowych (31.330 tys. PLN, z czego 30.167 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),

amortyzacji (95.762 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-2.524 tys. PLN). Wynik segmentow

zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami 4.750 tys. PLN;

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 6.362 tys. PLN, rezerwa: -156.520 tys. PLN),

poniewaz pozycie te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentdw nie zawierajg inwestycji w spotki dziatajgce w

ramach Grupy.

9. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

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

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek Handlowych, jednostka
dominujaca jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na
pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co
najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w
jednostkowym  sprawozdaniu  spotki

dominujgcej, dopoki

kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu

podstawowego jednostki dominujgcej. O uzyciu kapitatu
zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie;
jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej
trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
jednostki dominujgcej i nie podlega ona podziatowi na inne

cele.
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Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spétka nie
posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spoétke na
rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spoétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze
zdolnoscig Spoétki do wyptaty dywidendy zostato opisane w

czesci Czynniki ryzyka niniejszego raportu.

W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy przyjeto uchwate nr 8 w sprawie
podziatu zysku za rok obrotowy 2011, w ktorym to czesc
zysku za rok obrotowy 2011 w kwocie 2.184.399,57 PLN

10. Zysk przypadajgcy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajgcy na jedng akcje oblicza sie
poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajgcego na
zwyklych akcjonariuszy Spétki przez $rednig wazong liczbe

wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych w ciggu okresu.

przeznaczono zgodnie z wymogami Kodeksu Spdtek
Handlowych na kapitat zapasowy, w kwocie 9.972.630,00
PLN na wyptate dywidendy (0,18 PLN na jedna akcje),
natomiast w kwocie 15.147.964,96 PLN na kapitat rezerwowy,
z moZzliwoscig przysztego wykorzystania tej kwoty na wyptate

dywidendy lub inny prawnie dopuszczalny cel.

Walne Zgromadzenie Spdtki ustalito dzien dywidendy na 31
lipca 2012 roku oraz termin wyptaty dywidendy na 21 sierpnia
2012 roku (raport biezgcy 13/2012) — dywidenda zostata
wyptacona zgodnie z ustalonymi terminami.

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

Okres 3 miesiecy Okres 9 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 9 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30 wrze$nia 2012 30 wrzesnia 2012 30 wrzesnia 2011 30 wrzesnia 2011

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Zy sk (strata) netio z dziatalno$ci konty nuow anej (1483) 16 168 34 093 (16 020)
Zy sk (strata) za okres z dziatalno$ci zaniechanej - - -
Zy sk (strata) netto okresu (1483) 16 168 34093 (16 020)
Liczba akcji zwykty ch — seria A 50 000 50 000 50 000 50 000
Liczba akcji zwykly ch — seria B 44 253 500 44 253 500 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwykly ch — seria C 8 100 000 8 100 000 8100 000 8100 000
Liczba akcji zwykly ch - seria E 3000 000 3000 000 3000 000 3000 000
Catkowita liczba akcji 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Sredniowazona liczba akcji 55 403 500 55 403 500 55 403 500 55 403 500
Zysk na akcje (w PLN) (0,03) 0,29 0,62 (0,29)

11. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W okresie sprawozdawczym Grupa dokonata sptaty kredytu
zaciggnietego w PekaO S.A. (transz w w PLN i EURO) w
tacznej kwocie 16.953 tys. PLN. Ponadto Grupa zwickszyta
warto$¢ zadtuzenia w ramach kredytu w rachunku biezgcym
zaciggajac dodatkowo 1.817 tys. PLN ( kredyt w PeKaoSA jak
i w SvenskaHandelsBanken). Pozostate zmiany w wartosci

kredytow i pozyczek na dzien 30 wrzesnia 2012 roku w

poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynikajg

gtoéwnie z wyceny bilansowe;.

W ciggu 9 miesiecy 2012 roku Grupa dokonata ptatnosci z
tytutu odsetek w wysokosci 30.164 tys. PLN, w tym odsetki od
obligacji kuponowych serii 1/2010 i 1/2011 w wysoKkoSci
17.873 tys. PLN.
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12. Kapitatowe papiery wartosciowe
Na dzien Na dzien
30 wrzednia 2012 31 grudnia 2011
Kapitat akeyjny (niebadane) (badane)
Akcje zwykte serii A o wartoSci nominalnej 10 PLN kazda 500 500
Akcje zwykte serii B o wartoSci nominalnej 10 PLN kazda 442 535 442 535
Akcje zwykte serii C o wartosci nominalnej 10 PLN kazda 81000 81000
Akcje zwykle serii E o wartosci nominalngj 10 PLN kazda 30 000 30000
554 035 554 035
Data rejestracii
podwyzszenia kapitatu llos¢  Wartos¢ w PLN
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Wy emitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 2008-05-28 50 000 500 000
Wy emitowane w dniu 12 wrze$nia 2008 roku 2008-09-12 44 253 468 442 534 679
Wy emitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 2009-06-01 32 321
Wy emitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 2009-11-12 8100 000 81 000 000
Wy emitowane w dniu 01 marca 2010 roku 2010-03-17 3000000 30 000 000
Na dzien 30 wrze$nia 2012 roku (niebadane) 55 403 500 554 035 000
12.1. Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki Arctic Paper S.A.
W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne doprowadzenie ceny nominalnej akcji do  poziomu

Zgromadzenie Spodtki podjeto uchwate o obnizeniu kapitatu
zaktadowego Spdtki o kwote 498.631.500 PLN tj. z kwoty
554.035.000 PLN do kwoty 55.403.500 PLN poprzez
zmniejszenie wartosci nominalnej akcji o kwote 9,00 PLN, tj. z
kwoty 10,00 PLN do 1,00 PLN. Kwota obnizenia zostanie
przeniesiona na kapitat zapasowy Spétki bez wyptaty srodkoéow

dla akcjonariuszy. Obnizenie kapitatu zaktadowego ma na celu

12.2. Nabywanie akcji wtasnych

W dniu
Zgromadzenie Spdtki  podjeto  uchwate (raport biezacy

28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
12/2012), w ktérej upowaznia Zarzad Spotki do nabywania
akcji wiasnych przez Spdtke w celu ich umorzenia i obnizenia
kapitatu zaktadowego lub w celu dalszego przeniesienia lub
odsprzedazy akcji wtasnych na warunkach i w trybie opisanych

ponizej:

umozliwiajgcego podwyzszenie kapitatu i przeprowadzenie

emisji nowych akgcji (raport biezgcy 12/2012).

Jako, Zze do dnia 30 wrzesnia 2012 roku obnizenie kapitatu
zaktadowego nie zostato zarejestrowane w  Krajowym
Rejestrze Sgdowym, skonsolidowane i jednostkowe dane
finansowe zawarte w ninigjszym raporcie nie uwzgledniajg

skutkéw opisanej wyzej uchwaty.

a) 1fgczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy 5.500.000
akcji;

b) tfaczna kwota ktérg Spotka przeznaczy na nabycie akdji
wiasnych nie moze przekroczy¢ kwoty znajdujgcej sie na

utworzonym w tym celu kapitale rezerwowym, tj. kwoty
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27.500.000 zt obejmujgcej oprécz ceny nabywanych akcii
réwniez koszty ich nabycia;

Cc) cena, za ktdérg Spotka nabedzie wiasne akcje, nie moze

by¢ nizsza niz 1,00 zt oraz wyzsza niz 10,00 zt za akcje;

d) upowaznienie do nabywania wtasnych akcji Spotki
obowigzuje w okresie 60 (szesc¢dziesieciu miesiecy) od
dnia podijecia niniejszej uchwaty;

e) nabycie akcji wtasnych moze nastgpi¢ za posrednictwem
firmy inwestycyjnej, w transakcjach gietdowych oraz
pozagietdowych.

Zarzad kierujgc sie interesem Spoétki moze po zasiegnieciu
opinii Rady Nadzorczej:

a) zakonczy¢ nabywanie akcji przed uptywem terminu 60 dni

od dnia podjecia ninigjszej uchwaly Ilub przed
wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na ich

nabycie,
b) zrezygnowac z nabycia w catosci lub w czesci.

W przypadku podijecia powyzszych decyzji, zobowigzuje sie
Zarzad do podania informaciji o nich do publicznej wiadomosci

w sposob okreslony w Ustawie o ofercie publiczne;.

Warunki nabywania akcji wiasnych w celu ich umorzenia lub

dalszego przeniesienia lub odsprzedazy bedg zgodne z

postanowieniami Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z
22 grudnia 2003r.

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji wtasnych przez
Spodtke nastepujgcego na warunkach okreslonych przez Walne
Zgromadzenie Spotki, Zarzad zwota Walne Zgromadzenie w
celu powziecia uchwaly o umorzeniu akcji wtasnych Spotki i
obnizeniu kapitatu zaktadowego, Ilub - w przypadku
przeznaczenia nabywanych akcji do dalszego przeniesienia lub
odsprzedazy - Zarzad Spoétki podejmie decyzje co do dalszego
przeniesienia lub odsprzedazy akcji wiasnych. Dopuszczalne
jest rowniez umorzenie czesci nabytych przez Spodtke akdji
wiasnych i odpowiednie obnizenie kapitatu zaktadowego przez

zakonczeniem procesu nabywania akcji wiasnych.

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

kapitatu rezerwowego Funduszu Programu.

13. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz zmiana zatozen programu motywacyjnego

W dniu 30 lipca 2009 roku
Zgromadzenie Spdtki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie zatozen

Nadzwyczajne Walne

programu motywacyjnego dla kluczowych menedzerow
polegajgcy na mozliwosci nabywania nieodptatnie warrantow
subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akgji serii D Spotki
z wytgczeniem prawa poboru. Do dnia 31 grudnia 2011
zawarto umowy o rozdysponowaniu 365 tys. warrantow. Do
dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania zadna z
uprawnionych oséb nie skorzystata z prawa do odpfatnegj

zamiany warrantow na akcje Spotki.

W zwigzku ze zmiang warto$ci nominalnej akcji, zmienita sie
rowniez warto$¢ nominalna warunkowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego przewidziana w Statucie Spoétki, wynosic
ona bedzie 1.500 tys. PLN.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego dokonane
zostato w celu realizacji praw do objecia akcji serii D
posiadaczom warrantoéw. Termin wykonania prawa do objecia
akcji serii D przez posiadaczy warrantow uptywa 31 grudnia
2013 roku.

Jednoczesnie w dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie podjefo uchwate w sprawie zmiany uchwaty nr 4
z dnia 30 lipca 2009 roku dotyczgcej zatozen programu
motywacyjnego dla kluczowej kadry kierowniczej Spdtki w
zakresie wartosci ceny emisyjnej akcji, po ktorej osoby
uprawione bedg mogly obja¢ akcje — w zwigzku ze zmiang
wartosci nominalnej akcji, bedzie to cena emisyjna rowna 1,00
PLN
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14. Instrumenty finansowe

Grupa posiada nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki
pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych, kredyty,

naleznosci i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate,

14.1. Rachunkowo$¢ zabezpieczen

W celu ograniczenia zmienno$ci prognozowanych przeptywow
Srodkéw pienieznych zwigzanych z ryzykiem kursowym spotki
z Grupy stosujg zabezpieczenia kursowe oparte na stosowaniu
instrumentoéw pochodnych zwigzanych z rynkiem walutowym.

Sa to w szczegdlnosci kontrakty terminowe typu forward.

Na dziern 30 wrzesnia 2012 roku Grupa stosuje rachunkowo$¢
zabezpieczen przeptywdw pienieznych (cash flow hedge) dla

nastepujgcych powigzan zabezpieczajgcych:

B spotka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do
rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych

instrumenty pochodne typu FX forward majgca na celu

jak réwniez kontrakty walutowe forward i kontrakty forward na

zakup energii elektrycznej oraz obligacje wyemitowane.

zabezpieczenie cze$¢ wplywdw walutowych w euro

zwigzanych ze sprzedazg eksportows.

B spotka Arctic Paper Munkedals AB desygnowata do
rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych
instrumenty pochodne typu forward na energie
elektryczng majgce na celu zabezpieczenia przysztych
zakupow energii.

B spotka Arctic Paper Grycksbo AB desygnowata do
rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych
instrumenty  pochodne typu forward na energie

elektryczng majgce na celu zabezpieczenia przysztych

zakupow energii.

Rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych z tytutu walutowej dziatalnosci handlowej z

wykorzystaniem transakciji FX forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powiazania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za PLN:

Typ zabezpieczenia .
obcej

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwiazany ch z planowana sprzedazg w walucie

Pozy cja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy szty ch wysoce prawdopodobny ch przepty wéw

z tytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace
Y zabezpieczapy sprzeda¢ EUR za PLN

Pozycje zabezpieczajacq stanowiq transakcje FX forward, w kidry ch Spétka zobowigzuje sie

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktow 18.05.2012

Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia 40min EUR
Kurs terminowy od 4,3890 do 4,4030

w zaleznosci od kontraktu; od 29.10.2012 do 29.11.2012
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Rachunkowos$¢ zabezpieczenn przeplywdw pienieznych z tytulu zakupu energii elektrycznej z

wykorzystaniem transakciji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywow pieniezny ch zwiazany ch z zakupem energii elekiry cznej

Pozy cja zabezpieczana ,
z tytutu zakupu energii

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy szty ch wy soce prawdopodobny ch przepty wéw

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowiq transakcje forward na zakup energii elektry cznej

zawarte na Gieldzie Nord Pool

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontrakiu

w zaleznosci od kontrakiu; od 01.12.2006

Data wymagalnosci w zaleznosci od kontraktu; do 31.12.2015
Zabezpieczona ilos¢ energii 385.870 MWh
Cena terminowa od 32,10 do 48,80 EUR/MWh

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

przeptywow pienieznych na dzien 30 wrzesnia 2012 roku oraz dane poréwnywalne:

Stan na dzien 30 wrze$nia 2012

Stan na dzier 31 grudnia 2011

(niebadane) (badane)

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

FX forward 1025 - 1692 -
Forward na energie elekiry czng - 9169 - 8189
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 1025 9169 1692 8189

15. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym

Do gtownych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta
Grupa, nalezg kredyty bankowe, obligacje, umowy leasingu
finansowego i dzierzawy z opcja zakupu, $rodki pieniezne i
lokaty krotkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw
finansowych jest pozyskanie $rodkdéw na finansowanie

dziatalnosci Grupy.

Grupa korzysta rowniez z faktoringu z regresem w zakresie
naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Gtownym celem tego
instrumentu finansowego jest szybkie pozyskanie $rodkow

finansowych.

Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak
naleznoéci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére
powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
ryzyka
instrumentéw  finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy

dziafalnosci. Gtowne  rodzaje wynikajgcego  z

procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe
oraz ryzyko kredytowe. Zarzgd weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka.

W  opini  Zarzadu -

w poréwnaniu do rocznego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
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na dzien 31 grudnia 2011 roku nie nastgpity istotne zmiany
ryzyka finansowego. Nie nastgpity takze zmiany celéw i zasad

16. Zarzgdzanie kapitatemn

Gtownym celem zarzgdzania kapitatem spotek Grupy jest
utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
poziomoéw  wskaznikéw  kapitatowych, ktore wspieratyby
dziatalno$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaly wartos¢ dla jej

17. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

m  weksel in blanco wystawiony przez AP Kostrzyn S.A. na
rzecz NFOS i GW w celu zabezpieczenia zwrotu $rodkdw
pienieznych przyznanych spodtce AP Kostrzyn S.A. w
ramach projektu “Zmiana technologii wytworzenia ciepta
warunkiem uzyskania pozwolenia zintegrowanego AP”.
Srodki przyznane spéfce w ramach tego projektu wynosza
20.352 tys. PLN;

m  weksel in blanco wystawiony przez AP Kostrzyn S.A. na
rzecz NFOS i GW w celu zabezpieczenia zwrotu $rodkdw
pienieznych przyznanych spodtce AP Kostrzyn S.A. w
ramach projektu “Rozbudowa oczyszczalni $ciekow
warunkiem dalszego zréwnowazonego rozwoju Arctic
Paper Kostrzyn”. Srodki przyznane spétce w ramach tego
projektu wynoszg 2.100 tys. PLN;

m  weksel in blanco wystawiony przez APK na rzecz

Bankowego Leasingu na kwote 439 tys. PLN;

m  weksel in blanco wystawiony rzecz Bankowego Funduszu
Leasingowego na kwote tys. 2.092 tys. PLN;

B zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Munkedals AB
wynikajgcy  z Svenska

Handelsbanken AB na kwote 160.000 tys. SEK;

umowy faktoringowej  z

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

B zastaw na nieruchomosciach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy  z Svenska

Handelsbanken AB na kwote 20.000 tys. SEK;

umowy faktoringowej z

zarzadzania tym ryzykiem.

akcjonariuszy. W opinii Zarzgdu - w poréwnaniu do rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
na dzien 31 grudnia 2011 roku nie nastgpity istotne zmiany

celéw i zasad zarzgdzania kapitatem.

B zastaw na akcjach Arctic Paper Grycksbo AB wynikajgcy
z umowy faktoringowej z Svenska Handelsbanken AB na
kwote na kwote 250.000 tys. SEK;

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG
na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie
PRI na kwote 50.000 tys. SEK;

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

B gwarancje na rzecz Cartiere del Garda S.P.A. z dnia 25
marca 2010 roku - dostawcy papieru do Spotek
Dystrybucyjnych (Arctic Paper Sweden AB, Arctic Paper
Danmark A/S, Arctic Paper Norge AS). Przedmiotowa
gwarancja opiewa na tgczng kwote 900 tys. EUR i jest
wazna do 31 grudnia 2012 roku;

B W dniu 15 marca 2012 roku AP S.A. udzielita gwarancii
na rzecz Cartiere del Garda S.P.A. - dostawcy papieru
do Spodtek Dystrybucyjnych (Arctic Paper Sweden AB,
Arctic Paper Danmark A/S, Arctic Paper Norge AS).
Przedmiotowa gwarancja opiewa na tgczng kwote 1.000
tys. EUR i jest wazna do 28 marca 2014 roku;

®m  Gwarancje bankowg na rzecz UPM GmbH na kwote
1.000 tys. EUR.
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17.1. Sprawy sgdowe

Sprawa przeciwko Cezex Sp. z 0.0.

Pozew przeciwko CEZEX spétka z 0.0. 0 zaptate, na kwote
11.240.476,19 ztotych ( wierzytelno$¢ gtbwna), ztozono w dniu
08 pazdziernika 2009 roku, sgd okregowy nie wydat wyroku w
sprawie, w dniu 21 grudnia 2009 roku zostata ogtoszona
upadtos¢ spdtki z mozliwoscig zawarcia uktadu. W dniu
23 marca 2010 roku Sad Okregowy w Szczecinie wydat wyrok
zasgdzajgcy cate roszczenie.

Pozew przeciwko CEZEX spétka z 0.0. 0 zaptate, na kwote
174.666,00 ztotych (wierzytelnos¢ gtéwna ), ztozono w dniu
27 listopada 2009 roku. W dniu 04 lutego 2010 roku sad
okregowy wydat wyrok zaoczny. W dniu 21 grudnia 2009 roku
zostata ogtoszona upadto$¢ spdtki z mozliwoscig zwarcia
uktadu. W maju 2011 roku uktad nie doszedt do skutku i
zostata ogtoszona upadtos¢ likwidacyjna. Catos¢ wierzytelnosci
APK S.A. jest ujeta na liscie wierzytelnosci. Zgodnie z decyzjg
Rady Wierzycieli Syndyk Masy uprawniony jest do
prowadzenia dziatalnosci do dnia 31 pazdziernika 2011 roku.
W dniu 21 grudnia 2011 roku Sad Okregowy uchylit
postanowienie Sadu Rejonowego o zmianie opcji upadtosci na
likwidacyjng. W dniu 07 lutego 2012 roku Sad Rejonowy z
wniosku Arctic Paper Kostrzyn S.A. ogtosit upadtos¢

likwidacyjng. Zazalenie upadtego nie zostatlo jeszcze

rozpatrzone przez Sad Okregowy. Upadto$¢ w toku.

Sprawa przeciwko Jakon S.A. w likwidaciji

w dniu 07 lutego 2011 roku zostata ogtoszona upadtos¢ spotki
obejmujgca likwidacje majgtku spdtki. Wierzytelnos¢ w kwocie
2 000 000,00 zotych jest =zabezpieczona hipoteka na
nieruchomosci  poreczyciela. Wobec poreczyciela zostat

18. Prawa do emisji CO2

Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Munkedals AB, Arctic
Paper Mochenwangen GmbH oraz Arctic Paper Grycksbo AB
sg czescig Wspdlnotowego Systemu Handlu Uprawnieniami
do Emisji. Obecny okres korzystania z praw do emisji trwa od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2012 roku.

wydany nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym. Od
nakazu zaptaty pozwany wnidst sprzeciw, nastepna rozprawa
zostata wyznaczona na dzien 19 stycznia 2012 roku. W dniu
29 lutego 2012 roku Sad Okregowy oddalit powoddztwo Arctic
Paper Kostrzyn S.A., w terminie zostata ztozona apelacja od
tego wyroku. Rozprawa w celu rozpatrzenia apelacji zostata
wyznaczona na dzien 25 lipca 2012 roku, nie odbyta sie ona
jednak w tym dniu - wyznaczono nowy termin na dzien 19
wrzesnia 2012 roku. Sgd Apelacyjny uchylit wyrok sgdu |

instanciji i przekazat sprawe do prowadzenia temu Sgdowi.

Sprawa przeciwko Skolwin Paper International Sp. z
0.0.

Pozew przeciwko Skolwin Paper International spétka z 0.0. 0
zaptate tgczenie na kwote 1.538.987,32 ztotych, nakaz zaptaty
zostat wydany w dniu 4 stycznia 2008 roku. W dniu 10
stycznia 2008 roku Sad Rejonowy w Szczecinie ogtosit
upadtosci spdtki z likwidacjg majatku, ogtoszenie o upadtosci
ukazato sie w MSIG nr 17/2008 poz. 1063, obecnie trudno
oceni¢ kiedy spoétka otrzyma $rodki finansowe i w jakigj
wysokosci z masy. Zgtoszenie wierzytelnosci zostato ztozone.
Postepowanie upadtosciowe w toku, nie jest znany termin jego
zakonczenia, ze wzgledu na skomplikowang sytuacje prawng
masy. Spotka z czesciowego planu podziatu w dniu 22 lipca
2011 roku otrzymata kwote 46.957,10 ztotych. Upadtos¢ w

toku.

Na dzien 30 wrzesnia 2012 roku spdtki Grupy nie sg strong

innych spraw sgdowych.

Szczegdtowa specyfikacja przydziatu i wykorzystania praw do
emisji w kazdej z czterech jednostek zostata zaprezentowana

W ponizszych tabelach.
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(w tonach) dla Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2008 2009 2010 2011 2012
Przydziat 208 448 208 448 208 448 208 448 208 448
llo§¢ niewykorzy stana z poprzednich lat - 98 511 115 865 183 411 261 812
Emisja 109 643 131 094 143 659 136 564 105 156
llo§¢ zakupiona 14 000 47 800 21000 -
08¢ sprzedana 74000 45043 14 483 -
llo$¢ niewykorzy stana 98 511 115 865 183 411 261812 365 104
(w tonach) dla Arctic Paper Munkdals AB 2008 2009 2010 2011 2012
Przydziat 14 011 14011 14 011 14011 14 011
08¢ niewykorzy stana z poprzednich lat - (14 232) (16 655) (21 504) (5711)
Emisja 28 243 23834 26 120 15918 1403
llo$¢ zakupiona 7400 19 200 17 700 19 160
llo§¢ sprzedana - 11 940 - -
llo$¢ niewykorzy stana (14 232) (16 655) (21 504) (5711) 26 057
(w tonach) dla Arctic Paper Mochenwangen GmbH 2008 2009 2010 2011 2012
Przydziat 118 991 118 991 118 991 118 991 118 991
llo§¢ niewykorzy stana z poprzednich lat - 6 448 - 9152 (110 424)
Emisja 112 543 105 587 109 839 109 142 82 516
llo$¢ zakupiona 100 000 - 9142 21747
llo$¢ sprzedana 100 180 19 500 138 567 -
llo§¢ niewykorzy stana 6448 - 9152 (110 424) (52 202)
(w tonach) dia Arctic Paper Grycksbo AB 2010 2011 2012
Przy dziat 69 411* 69 411 69 411
llo§¢ niewykorzy stana z poprzednich lat 11 422
Emisja - -
llo§¢ zakupiona - - -
[l05¢ sprzedana 69 400 69 000 =
llo§¢ niewykorzy stana 11 422 69 833

* ilo$¢ na dzien objecia kontroli
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19. Dotacje

19.1. Dotacja otrzymana z Fundacji Ekofundusz

W biezgcym kwartale spdtki Grupy nie otrzymaty zadnych dotaciji.

19.2. Dziatalno$¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Kostrzyn S.A. prowadzi dziatalnos¢ w
Strefie

podstawie zezwolenia wydanego przez

Arctic  Paper

Kostrzynsko-Stubickiej  Specjalnej Ekonomicznej
(KSSSE). Na
Kostrzynsko-Stubickg Specjalng Strefe Ekonomiczng S.A.
korzysta ze zwolnienia z podatku dochodowego od oséb
prawnych w zakresie dziatalnosci gospodarczej objetej

zezwoleniem.

Zwolnienie to ma charakter warunkowy. Przepisy Ustawy o
Specjalnych Strefach Ekonomicznych przewiduja mozliwosé

utraty zwolnienia, jezeli nastgpi chocby jedna z okolicznosci:

e Spdtka zaprzestanie prowadzenia  dziatalnoSci
gospodarczej na obszarze strefy, na ktéra posiada

zezwolenie,

e« Spdtka razgco uchybi warunkom okreslonym w

zezwoleniu,

 Spodtka nie usunie uchybien stwierdzonych w toku
kontroli w terminie do ich usuniecia wyznaczonym w

wezwaniu ministra wtasciwego do spraw gospodarki,

« Spdtka przeniesie w jakiejkolwiek formie wtasnosé
sktadnikéw majgtkowych, z ktérymi byto zwigzane
zwolnienie od podatku w okresie krétszym niz 5 lat

od dnia wprowadzenia do ewidenciji,

e Maszyny i urzadzenia zostang oddane do

prowadzenia dziatalnosci poza terenem strefy,

e Spdtka otrzyma zwrot wydatkéw inwestycyjnych w

jakiejkolwiek formie,

e Spodtka pozostane postawiona w stan likwidacji lub

ogtoszona zostanie jej upadtosc.

Na podstawie zezwolenia wydanego w dniu 25 sierpnia 2006

roku Spétka moze korzysta¢ ze zwolnienia do dnia
15 listopada 2017 roku. Warunkiem korzystania ze zwolnienia
jest poniesienia na terenie Strefy wydatkéw inwestycyjnych, w
porozumieniu par. 6 Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia
14 wrzesnia 2004 roku w sprawie Kostrzynsko-Stubickiej
Specjalnej  Strefy  Ekonomicznej, bedgcych  podstawg
obliczenia pomocy publicznej zgodnie z par. 3 Rozporzgdzenia
0 wartosci przewyzszajgcej 40.000.000 EUR w terminie do
dnia 31 grudnia 2013 roku, Obliczonej przy zastosowaniu
Sredniego  kursu EUR  ogtoszonego przez Prezesa
Narodowego banku Polskiego z dnia faktycznego poniesienia
wydatku. Utworzenia na terenie Strefy, co najmniej 5 nowych
miejsc pracy w rozumieniu przepiséw par. 3 ust. 3 i ust. 6
Rozporzadzenia, do dnia 31 grudnia 2011 roku i utrzymanie
zatrudnienia na poziomie, co najmniej 453 pracownikéw od

dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

Warunki przyznania pomocy nie zmienity sie w okresie
sprawozdawczym. Grupa nie byta przedmiotem kontroli ze

strony upowaznionych do tego organdw.

W okresie od 25 sierpnia 2006 roku do 30 wrzesnia 2012 roku
Arctic Paper Kostrzyn S.A. poniosta naktady inwestycyjne
kwalifikowane, jako naklady w KSSSE w wysokosci
192.269 tys. PLN. Kwota wykorzystanej pomocy publicznej z
tego tytutu w tym okresie wyniosta 51.438 tys. PLN. Wartos¢
aktywa z tytutu podatku odroczonego na wydatkach
poniesionych w KSSSE wyniosta 24 405 tys. PLN.
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2012 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2012 roku

tys. PLN

20. Istotne zdarzenia nastepujgce po dniu bilansowym

Po dniu 30 wrzesnia 2012 roku nie nastgpity istotne zdarzenia,
ktore mogtyby mie¢ wplyw na sytuacje majgtkows i finansowg

Grupy.

Z dniem 1 pazdzrnika 2012 roku spoétka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta za 4.850 tys. PLN (10.000 tys. SEK)
50% udziatdbw w spoétce Kalltorp Kratf Handelsbolaget z

siedzibg w Trolhattan w Szwecji. Spdtka Kalltorp Kraft zajmuje

21. Pozostate istotne kwestie

Zobowigzania krotkoterminowe przewyzszajg — aktywa

obrotowe na 30 wrzesnia 2012 roku. Wynika to gtéwnie z
prezentacji czesci kredytow bankowych oraz obligacii
przypadajgcych do sptaty w ciggu 12 miesiecy od 30 wrzesnia
2012 roku jako krétkoterminowe oprocentowane kredyty,

pozyczki i papiery dtuzne. Zarzad Arctic Paper S.A prowadzi

sie produkcjg energii w posiadanej elektrowni wodnej, celem
nabycia byta realizacja strategii zwiekszania wtasnych mocy

energetycznych Grupiy Arctic Paper.

W dniu 18 pazdziernika 2012 roku Arctic Paper SA sprzedato
do Arctic Paper Kostrzyn SA jeden udziat w Spdlce Arctic
Paper Investment GmbH, tym samym zmniejszajgc swoje

zaangazowanie w tej spoétce 0 0,2%.

bankowych oraz zadtuzenia zwigzanego z obligacjami, ktérych
termin wykupu przypada w styczniu i lutym 2013 roku. Zarzad
planuje sptate zaréwno kredytoéw, jak i obligacji poprzez
zaciggniecie nowego dtugoterminowego kredytu bankowego.
Rozmowy z bankami sg w zaawansowanym stadium i Zarzad

AP S.A. oczekuje ich zakonczenia w czwartym kwartale 2012

rozmowy z bankami majgce na celu refinansowanie kredytow roku.
Podpisy Cztonkéw Zarzadu
Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu . L. .
) Michat Jarczy fiski 5 listopada 2012
Dyrektor Zarzadzajacy
Czlonek Zarzadu . . .
] Michat Bartkowiak 5 listopada 2012
Dyrektor Finansowy
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