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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ,,Paged” S.A.
w | pétroczu 2010 roku

Warszawa, sierpien 2010
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I. Informacje ogdlne o Grupie Kapitatowe;j.

1.1 Jednostka dominujgca - ,Paged” S.A.

Nazwa (firma): .Paged” S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Mineralna 7, 02-274 Warszawa
NIP: 526-100-90-95

REGON 010800595

Telefon: (22) 846-85-77 lub (22) 846-85-77
Faks: (22) 868-56-16

Poczta elektroniczna; paged@paqged.pl

Strona internetowa: www.paged.pl

Kapitat zaktadowy wynosi 18.000.000,00 zt.

Kapitat zaktadowy dzieli si¢ na 9.000.000 akcji zwykiych na okaziciela o wartosci nominalnej 2 zt
kazda.

Od dnia 16 lipca 2010 r. (dzien wpisu ostatniej zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego do rejestru
przedsigbiorcow KRS) kapitat zaktadowy wynosi 16.200.002,00 zt i dzieli sie 8.100.001 akcji zwyktych
na okaziciela o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

Spotka dziata na podstawie statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego 8 lipca 1994 roku
(Rep. A Nr 1271/94), wraz z p6zniejszymi zmianami oraz Kodeksu spoétek handlowych.

Spotka zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (obecnie XlII Wydziat
Gospodarczy KRS) pod KRS Nr 0000015401.

,Paged” S.A. jest spotkg publiczna, ktérej akcje sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Pierwsze notowanie akcji "Paged" Spotka Akcyjna na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
S.A. odbyto sie w dniu 10 pazdziernika 1996 r.

1.2 Grupa kapitatlowa Paged S.A.

"Paged" S.A.
podmiot dominujgcy

Paged Property Sp. z o0.0.
100%

"Paged Property Sp. z 0.0." Sp. k.
100%

"Paged-Sklejka" S.A.
99,91%

Serwis Sklejka Sp. z 0.0.
38%

Paged Meble S.A.
100%

Buk Ltd (Wielka Brytania)
92,50%
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Podmioty Grupy Kapitatowej Paged objete Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym:

1. Paged Meble S.A. z siedzibg w Jasienicy (KRS 82248 Sad Rejonowy w Bielsku Biatej) -100% udziat
w kapitale zaktadowym i w giosach na Walnym Zgromadzeniu .

2. BUK Ltd z siedzibg w Londynie - 92 5% udziatow posiada Paged Meble S.A.

3. Paged - Sklejka S.A. z siedzibg w Moragu (KRS 10478 Sad Rejonowy w Olsztynie; 99,91% udziat w
kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

4. Paged Property Sp. z 0.0 - spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 3 listopada 2009 roku
pod numerem 0000340822. Paged S.A. posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu wspolnikow.

5. Paged Property Sp. z 0. 0 spdtka komandytowa - spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 21
grudnia 2009 roku pod numerem 0000344090. Komplementariuszem spotki jest Paged Property Sp. z
0.0, komandytariuszem Paged S.A..

Konsolidacjg nie jest objeta Serwis Sklejka Sp. z 0.0. z siedzibg w Moragu z uwagi na nieistotnosc
oraz brak znaczacego wptywu na tg spotke. 38% udziatu w kapitale spotki posiada Paged Sklejka S.A.
a wartoéc¢ bilansowa tych udziatow wynosi 0 zt. Spotka nie prowadzi dziatalnosci. W dniu 17.02.2010r
Sad Rejonowy w Ostrédzie wydat postanowienie, w ktérym ustanawia dla osoby prawnej Serwis
Sklejka Sp. z 0. o kuratora.

Zmiany w strukturze Grupy Paged SA

- W dniu 30 czerwca 2010 roku nastgpito potgczenie Paged Meble S.A. (spotka przejmujgca) z
Woodways Sp. z 0. 0 (spotka przejmowana), w tym dniu zostat réwniez dokonany odpowiedni wpis do
rejestru przedsiebiorcow KRS . Postanowienie w tej sprawie wydat Sad Rejonowy w Bielsku Biatej VIl
Wydziat KRS.

Potgczenie spotek zostato przeprowadzone w trybie art. 492 §1 pkt 1) Kodeksu spotek handlowych, tj.
poprzez przeniesienie catego majgtku Woodways Sp. z 0. 0 na Paged Meble S.A., bez podwyzszania
kapitatu zaktadowego Paged Meble S.A. i bez wydawania akcji Paged Meble S.A. w zamian za udziaty
Woodways Sp. z 0.0. oraz z zastosowaniem procedury uproszczonej wynikajgcej z art. 516 §6
Kodeksu spotek handlowych.

- Z dniem 30 kwietnia 2010 r. zostata formalnie rozwigzana spotka Zumcontract Inc. z siedzibg w USA
— wykreslona z rejestru prowadzonego przez Sekretarza Stanu Karolina Pétnocna. Decyzja o
likwidacji/rozwigzaniu spotki zostata podjeta przez Zgromadzenie Wspdlnikow Zumcontract Inc. w dniu
25 stycznia 2010 r. i z tym dniem caly biznes spotki zostat przeniesiony do Buk Ltd z siedzibg w Risby
koto Bury St. Edmunds (Wielka Brytania).

- W dniu 20 kwietnia 2010 r. spétka Woodways Imports Ltd z siedzibg w Risby koto Bury St. Edmunds
(Wielka Brytania) zostata oficjalnie wykreslona z rejestru przedsigbiorcow Wielkiej Brytanii (tzw.
Companies House). Wykreslenie byto zwigzane z potgczeniem tej spotki ze spotkg BUK Ltd z siedzibg
w Risby koto Bury St. Edmunds (Wielka Brytania), ktore zostato przeprowadzone w grudniu 2008 r. —
wowczas nastgpito przeniesienia biznesu Woodways Imports Ltd do spotki przejmujgcej Buk Ltd.
Zgodnie z przepisami brytyjskiego prawa handlowego spétka przejmowana nie jest wykreslana z
rejestru z dniem inkorporacji.

Il. Charakterystyka dziatalnosci, wazniejsze zdarzenia, w tym rowniez inwestycje,
majace istotny wplyw na dziatalno$¢ jednostki, ktore nastapity w roku obrotowym lub
s3 przewidywane w dalszych latach.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. skupia sie na trzech obszarach dziatalnosci zwigzanych z
przemystem drzewnym:

Produkcja i sprzedaz mebli
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Ten obszar dziatalnosci Grupy Kapitalowej ,Paged” S.A. opiera sie na spoice produkcyjnej Paged
Meble S.A. oraz spdice brytyjskiej BUK (powigzanej kapitatowo z Paged Meble S.A.). Do dnia
30 czerwca biezgcego roku, tj. do dnia potgczenia z Paged Meble S.A., dziatata spotka handlowa
Woodways Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie zajmujaca sie sprzedazg mebli klasy premium
produkcji Paged Meble S.A.

Gtowny obszar dziatalnosci grupy meblowej to projektowanie, produkcja i dystrybucja mebli. Spotka
posiada 3 zakiady produkcyjne — zakiad w Sedziszowie Matopolskim produkujacy stoly i krzesta
stolarskie, zakiad w Jasienicy produkujgcy giéwnie krzesta i zaktad w Jarocinie produkujgcy meble
skrzyniowe (jadalnie, sypialnie etc.). taczne zatrudnienie na dzien 30 czerwca 2010 roku wynosito
1230 osdb. Oferta skierowana jest na

* Rynek kontraktowy — Hotele, restauracje, kawiarnie, hurtownicy i inni posrednicy

* Rynek mieszkaniowy — meble do mieszkan, gtéwnie rynek polski, rosyjski, czeski, wegierski i
stowacki.

Na rynku kontraktowym Spétka sprzedaje przede wszystkim meble szkieletowe (krzesta i stoliki
kawiarniane) do swoich statych odbiorcéw na podstawie pojedynczych zaméwien jak i kontraktow
diugoterminowych. Czes¢ sprzedazy realizowana jest w trybie wygranych przetargéw gdzie spétka
realizuje zlecenie konkretnej dostawy i konkretnego modelu. Wieksza czes$¢ sprzedazy to stata
wspotpraca z dystrybutorami wyposazenia restauracji i kawiarni, Spoétka dostarcza krzesta na
podstawie ustalonych raz do roku cen, na modele wprowadzone do katalogéw klienta. W trybie
sprzedazy kontraktowej czes¢ wzoréw spotka opracowuje sama, czesc jest zlecana bezposrednio
przez zamawiajgcego.

Nowym pomystem jest obstuga rynku kontraktowego w kraju. Spdtka powotata nowy 6 osobowy
zespot do obstugi kontraktow na wyposazenie do hoteli, uniwersytetow, wiezien, administracji,
restauracji i barow. Ta czes$¢ biznesu dziata pod markg Meble Jarocin i ma za zadanie dostarczaéd
meble kontraktowe na inwestycje realizowane w Polsce. Spdtka takze wykonuje meble skrzyniowe
pod konkretny projekt przy wiekszych realizacjach.

Na rynku mieszkaniowym spétka produkuje przede wszystkim meble w technologii drewna litego |
oklein naturalnych. Jest to technologia droga i pracochionna. Oferta sygnowana jest dwoma markami
obrazujgcymi roznorodnos$¢ produktéw dostosowanych do rodzaju i wymogow wnetrz, dla ktérych sg
przeznaczone.

¢ Paged Meble specjalizuje sig przede wszystkim w stotach i krzestach, coraz wiekszy udziat w
sprzedazy stanowig meble do pokoju dziennego,

e Woodways to przede wszystkim sypialnie, chociaz marka posiada réwniez kompleksowa
oferte mebli skrzyniowych, zaréwno do pokoju dziennego jak i stotow i krzeset.

Spotka sprzedaje wigkszos¢ oferty poprzez dystrybucje naszych klientdw — malych sklepow
meblowych, wigkszych galerii, oraz sieci meblowych. U wiekszosci klientow Paged ma stala
ekspozycje pod wlasng markg. W zamian za mozliwos¢ dystrybucji Spotka udziela klientom rabatow
od cennika gtéwnego.

Wazace znaczenie dla catego segmentu, zaréwno pod wzgledem przychodoéw, jak i kosztéw, majg
wyniki Paged Meble S.A. Obecnie gtéwnym problemem spoétki sg wysokie koszty state — produkcja jest
rozrzucona w trzech zaktadach. Poziom rentownos$ci jest przy sprzedazy miesiecznej 10 min. PLN.
Tak wigc kazde niewielkie odchylenie sprzedazy w dét powoduje sporg strate operacyjng. Obecnie
najwazniejszym celem spotki jest podniesienie sprzedazy miesiecznej do poziomu 12-14 min PLN.

W I potroczu 2010 roku przychody uzyskane przez spétki grupy meblowej wyniosty 74 min zt, z czego
26% zrealizowane zostato przez spotke zagraniczng. Ponadto 41% przychodéw polskich spotek tej
grupy uzyskiwane jest ze sprzedazy eksportowej. Gtéwne kraje, do ktérych kierowany jest eksport, to
poza Wielkg Brytanig (20% udziat w sprzedazy eksportowej, z czego 16,8,% do spoétki grupy Paged)
Niemcy (18,5% udziatu w sprzedazy eksportowej), Holandia (10,8%), Japonia (9,3%), Francja (8,3%)
i Rosja (6,5%).

W biezgcym potroczu przychody segmentu meblowego w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego byty o 9 min zt (0 10,8%) nizsze.

Za | pbtrocze 2010 roku segment meblowy ponidst strate na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
39 tys. zt, podczas gdy w analogicznym okresie roku ubiegtego odnotowat zysk w wysokosci 3,3 min
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zt.
Za | potrocze 2010 roku wynik netto segmentu meblowego jest ujemny, wynosi on — 82 tys. zt.

Decydujgcy wptyw na ogolny wynik segmentu miaty koszty zwigzane ze skutkami powodzi
(podtopienie zaktadu w Sedziszowie Matopolskim). W pozycji pozostate koszty operacyjne
zarachowano kwote 3 min zt na usunigcie skutkow powodzi.

Produkcja sklejki i plyt

Jedyna spétkg w tym segmencie jest ,Paged-Sklejka” S.A. Gtdwny obszar dziatalnosci to produkcja
oraz sprzedaz roznego rodzaju sklejek, oklein oraz ptyt stolarskich. Sprzedaz odbywa sie miedzy
innymi poprzez sie¢ Przedstawicieli Handlowych, do ktérych zalicza sie réwniez Sktady Handlowe
,Paged” S.A. Spétka posiada trzy zakiady produkcyjne w: Moragu, Etku i Bartoszycach. taczne
zatrudnienie na dzien 30 czerwca 2010 roku wynosito 684 osoby.

Przychody ze sprzedazy uzyskane przez ten podmiot w | pofroczu 2010 roku wyniosty 67 min zi.
Ponad potowa przychodow - 57,2% realizowana byla na rynkach zagranicznych, 42,8% przychodow
na rynku krajowym (w analogicznym okresie roku ubiegtego udziat eksportu w przychodach wynosit
60,1% a kraju 39,9%). Na rynku europejskim realizowane jest 97,4% eksportu, 2,6% przychodow z
eksportu osiggana jest na rynku USA. Wiodgcymi krajami eksportowymi sg Niemcy (37,8% calosci
sprzedazy eksportowej) oraz Francja, Holandia, Belgia i Dania (odpowiednio: 19,1%, 10,8%, 6,8
16,4%).

W ogélnej wartosci przychodéw ze sprzedazy 83,3% stanowi sprzedaz sklejki. Spétka umocnita
pozycje zdecydowanego lidera i najwiekszego producenta ptyt sklejkowych i stolarskich w Polsce.
,Paged-Sklejka” S.A. jest krajowym liderem w produkowanej sklejce lisciastej i wodoodporne;.

W biezgcym poiroczu przychody ,Paged-Sklejka” S.A. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego byty 0 2,0 min zt (0 3,1%) wyzsze.

Za | potrocze 2010r. spotka odnotowata zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 9,0 min zt,
podczas gdy za analogiczny okres roku ubiegtego zysk ten wyniost 4,9 min zt.

Wynik netto spotki za | potrocze 2010 roku wynosi 7,3 min zt — w analogicznym okresie roku ubiegtego
byta to strata 6,1 min zt (zwigzana z zamknigeciem wigkszosci transakcji walutowych (opcji).

Handel produktami przemystu drzewnego

Handel produktami przemysiu drzewnego prowadzony jest przez ,Paged” S.A. Dziatalnos¢ handlowa
prowadzona jest w formie sieci skitadéw handlowych na terenie Polski (obecnie 17 lokalizacji: dwa
punkty w Warszawie, Kutno, Kobior, Ptock, Otwock, Nowy Konik, Inowroctaw, Radom, Konin, Morag,
Poznan, Lublin, Ostrow Wikp., Kokoszkowy k/Starogardu Gdanskiego, Jawor k./Legnicy). tgczne
zatrudnienie na dzien 30 czerwca 2010 roku wynosito 21 oséb.

Gtowny obszar dziatalnosci to sprzedaz sklejki i ptyt drewnopochodnych. Spotka zajmuje sie
bezposrednio sprzedazg materiatow drzewnych i drewnopochodnych (sklejki, okleiny, ptyty wiorowe:
zwykte, laminowane i fornirowane, ptyty stolarskie, ptyty OSB, ptyty pilsniowe, ptyty MDF i HDF,
tarcica, stolarka budowlana i inne).

W | pétroczu 2010 roku przychody z handlu produktami przemystu drzewnego wyniosty 31,3 min 2t i
byty 0 5,0 min (o0 19%) wyzsze od przychoddw | pétrocza 2009 roku.

Udziat poszczegdinych asortymentéw w przychodach ogétem przedstawiat sig¢ nastepujaco:

| pétrocze 2009 | pétrocze 2010

SprERdazIawaTow W SS0TtIMBIow w tys. zt ‘ udziat % w tys. zt { udziat %
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7 4
./ /4///// Strona 5 z 14



Sklejka 6 389 24,26% 6 662 21,40%
Ptyty stolarskie 580 2,20% 605 1,94%
Plyty wiérowe laminowane i fornirowane 3615 13,72% 4 307 13,84%
Piyta OSB 2943 11,17% 3 006 9,66%
Ptyty MDF i HDF 6 822 25,90% 10 044 32,27%
Tarcica 1242 4,71% 1515 4,87%
Ptyta widrowa surowa 3 947 14,99% 3 935 12,64%
Phyty pilsniowe 476 1,81% 922 2,96%
Pozostate towary 325 1,24% 129 0,41%
Razem 26 339 100,00% 31125 100,00%

Tak znaczny wzrost przychodow (gtéwnie w sprzedazy ptyt MDF, HDF i ptyt wiérowych surowych) w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego mozliwy byt dzieki pozyskaniu znaczgcej liczby
nowych klientow, niemniej nastgpito procentowe obnizenie marzy w stosunku do uzyskiwane] w
poprzednich okresach.

Powodem jest przede wszystkim bardzo duza konkurencja na rynku, obnizanie cen dla klientow przez
firmy konkurencyjne, znaczace zmniejszenie zapotrzebowania w gtéwnych branzach: meblowej,
budownictwie oraz wéréd producentéw naczep samochodowych. Aby utrzymac sprzedaz, a nawet jg
zwiekszag, trzeba dostosowywac sie do cen obowigzujgcych na rynku.

W | potroczu 2010 roku wypracowany zostat zysk na sprzedazy w wysokosci 0,4 min zi, przy 1,0 min
zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Dodatkowym segmentem dziatalnosci Grupy Paged jest dziatalnos¢ zwigzana z zagospodarowaniem
nieruchomosci inwestycyjnych posiadanych przez ,Paged” S.A. ,Paged” S.A. pod koniec 2009 r.
utworzyta 2 spotki celowe: spotke kapitatowg (Paged Property Spotke z 0.0.) oraz spotke osobowg
(,Paged Property Spétka z 0.0.” Spotke komandytowg), do ktdrej wybrane nieruchomosci zostaty
wniesione w formie aportu. Rozwazana jest realizacja projektow deweloperskich. Segment ten
znajduje sie obecnie w fazie rozwoju.

lll. Opis istotnych czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla rozwoju Grupy
Kapitatlowej ,,Paged” S.A.

Grupa Kapitatowa ,Paged” S.A. jest narazona na szereg czynnikow ryzyka i zagrozen, z ktorych
najistotniejsze to:

1.1. ryzyka finansowe,

- ryzyko zmian kurséw walutowych,
- ryzyko zmian stop procentowych,
- ryzyko kredytowe.

1.2. ryzyka strategiczne.
- ryzyko zmian cen podstawowych surowcow,
- ryzyko popytu,
- ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Ryzyko kursu walutowego

Grupa Kapitatowa realizuje przychody w PLN i w trzech podstawowych walutach obcych (GBP, EUR
i USD).

W | potroczu 2010 roku 46% przychodéw Grupy Paged zrealizowane zostato w walutach obcych, z
czego 31% w EUR, 12% w GBP i 2% w USD.

Wahania kursu ztotego do tych walut maja wptyw na skonsolidowane wyniki finansowe i przysziy
rozwo] Grupy. Ponadto czes¢ zobowigzan kredytowych wyrazona jest w EUR, co w przypadku
ostfabienia ztotowki, powoduje zwiekszenie wydatkdw na obstuge tego zadtuzenia.

Wysokie kursy walut wptywajg niekorzystnie na zawarte transakcje na instrumenty pochodne.

Ryzyko stopy procentowej

% : /’/
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Spotki Grupy korzystajg z finansowania zewnetrznego poprzez dtugo- i krétkoterminowe kredyty
bankowe, przejsciowe nadwyzki srodkow finansowych sg lokowane na lokatach krétkoterminowych.

Oprocentowanie lokat i kredytow uzaleznione jest od stop procentowych obowigzujacych na rynku
migdzybankowym takich jak WIBOR (w przypadku kredytow ztotowkowych), LIBOR i EURIBOR (w
przypadku kredytow walutowych). W zwigzku z powyzszym spoiki Grupy narazone sg na ryzyko
zmiany stop procentowych, co moze wplynaé na zmniejszenie rentownosci lokat finansowych lub
zwigkszenie kosztow zaciagnietych kredytow.

Grupa nie posiada instrumentow zabezpieczajacych przed ryzykiem stopy procentowe;.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan przez wierzycieli
Grupy Paged.

We wspbtpracy z klientami, spotki Grupy Paged stosujg odroczong forme piatnosci od kilku do
kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stad mozliwo$é wystapienia ryzyka kredytowego.

Spétki Grupy Paged od wielu lat wspétpracujg z duzg liczba klientow, ktorzy sg zdywersyfikowani pod
wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg z kontrahentami o sprawdzonegj
zdolnosci  kredytowej. Klienci, ktorym udzielany jest kredyt kupiecki, poddawani sg wstepnej
weryfikacji, w poczatkowym okresie wspotpracy obowiazujaca formg ptatnosci jest przedptata lub
gotowka.

Dodatkowo naleznosci spotek Grupy Paged z tytutu dostaw zaréwno krajowe, jak i zagraniczne, sg
ubezpieczone w firmach ubezpieczeniowych (aktualnie Coface Austria Kreditversicherung AG Oddziat
w Polsce).

Wszystkie podmioty, z ktérymi ,Paged” S.A. i spétki Grupy Paged zawierajg transakcje depozytowe
dziatajg w sektorze finansowym. Sg to wyigcznie banki zarejestrowane w Polsce, badz dziatajgce w
Polsce w formie oddziatéw bankow zagranicznych, posiadajacych rating na wysokim poziomie, a
takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wiasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkows.
Biorac pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy charakter inwestycji, uznaje sie, ze ryzyko
kredytowe dla srodkéw pienieznych, lokat bankowych jest niskie.

IV. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych

| potr.2009 | potr.2010

Przychéd 170 780 167 683
Koszty 134 790 128 252
Zysk brutto ze sprzedazy (marza) 35 990 39 431
% (zysk brutto na sprzedazy/przychody) 21% 24%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzgdu 30 354 30 416
Wynik na pozostatych przychodach
operacyjnych 201 -1 297
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 7647 7718
% (zysk na dziatalnosci operacyjnej/przychody) 4% 5%
EBITDA 14 901 14 854
Wynik na dziatalnosci finansowej -24 876 -1998
Zysk/strata przed opodatkowaniem -17 229 5720
Podatek dochodowy -808 340

w tym odroczony -1 396 -15
Wynik netto w tym: -16 421 5380
przypad. na udziatowcéw jednostki dominujgcej -16 344 5 354

W | pétroczu 2010 roku nastgpit spadek przychodéw w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego 0 3,1 min zt tj. 0 1,8%. Spadek dotyczy segmentu meblowego (0 9,2 min tj. o 11%), wzrosty

./’/
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natomiast przychody segmentu sklejki (0 1,5 min tj. 0 2,2% ) oraz przychody segmentu handlowego (o
4,7 min zttj. 0 18,4%).

Mimo spadku przychodow uzyskano wyzsza marze brutto ze sprzedazy — marza ta byta jest 0 3,4 min
zt wyzsza od wypracowanej w roku poprzednim. Pozytywnym zjawiskiem jest spadek kosztow
0golnego zarzadu — koszty te spadty w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego 0 2,2 min
zh tj. 0 11,7%.

W | pétroczu 2010 roku skonsolidowany zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wyniést 7,7 min zt
natomiast EBITDA wyniosta 14,9 min zt.

Aktywa i pasywa oraz ich struktura ksztattujg sie nastepujgco (w tys. zi).

31.12.2009 | 30.06.2010 | Dynam. Sinukiing
31.12.2009 30.06.2010

Aktywa trwate 217 745 212 866 97.8% 63,9% 63,8%
Aktywa obrotowe 119219 120 386 101,0% 35,0% 36,0%
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 3617 778 21,5% 1,1% 0,2%
Razem aktywa 340 581 334 030 98,1% 100,0% 100,0%
Kapitat wiasny w tym: 137 495 143 719 104,5% 40,4% 43,0%

przypisany do podmiotu dominujgcego 137 037 119172 87,0% 40,2% 357%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 54 819 44 943 82,0% 16,1% 13.5%
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 148 267 145 368 98,0% 43,5% 43,5%
Razem pasywa 340 581 334 030 98,1% 100,0% 100,0%

W | potroczu 2010 roku nastgpit spadek sumy bilansowej 0 6,5 min zt tj. 0 1,9%. W strukturze aktywow
Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. aktywa trwate stanowig 63,7% (w tym 39,0% to rzeczowe aktywa
trwate), natomiast aktywa obrotowe 36,0% (w tym: zapasy 15,9%, naleznosci 15,4%, $rodki pieniezne
i inne aktywa pieniezne 2,3%).

W strukturze pasywow Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. na dzief 30.06.2010 roku duzy udziat majg
zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe — 43,5% (w tym zobowigzania finansowe 26,6%).

W | potroczu 2010 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego nastgpit wzrost
kapitatéw wiasnych 0 6,2 min zt . 0 4,7% .

Podstawowe wskazniki ekonomiczno finansowe ksztattowaty sie nastepujgco:

Wskazniki rentownosci

Wyszczegolnienie | potr.2009 | potr.2010
Przychody ze sprzedazy netto (w tys. PLN) 170 780 167 683
Rentownos¢ sprzedazy 3,3% 5,4%
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 4,5% 4,6%
Rentowno$¢ brutto 22.7% 3,4%
Rentowno$¢ netto -9,6% 3,2%
Rentownoé¢ aktywow ogdtem ROA -5,0% 1,6%
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego ROE -22,3% 3.8%
Cykl rotacji gtownych sktadnikéw kapitatu obrotowego (w

dniach)

Wyszczegolnienie 31.12.2009 30.06.2010
Cykl rotacji zapasow 59 57
Cykl rotacji naleznosci 38 42
Cykl rotacji zobowigzan 36 38
Cykl operacyjny 97 100
Cykl konwersji gotowkowej 61 62
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Wskazniki ptynnosci

Wyszczegolnienie 31.12.2009 30.06.2010
Wskaznik biezgcej ptynnosci 0,8 0,9
Wskaznik plynnosci szybkiej 0,5 0,5
Wskaznik natychmiastowy 0,1 0,1
Wskazniki stopnia zadtuzenia

Wyszczegdlnienie 31.12.2009 30.06.2010
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 59,6% 57,0%
Weskaznik pokrycia majatku kapitatami

witasnymi 40,4% 43,0%
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 16,1% 13,5%

Wskazanie czynnikéw, ktére beda miaty wptyw na osiggniete wyniki w nastepnym okresie .

Najwazniejszy wptyw na osiagane wyniki w Grupie Kapitatowej

roku bedg miaty:

- popyt na rynku krajowym,

— popyt na rynku zagranicznym,
- poziom kurséw walutowych,

— dostepnos¢ kredytow hipotecznych — sprzedaz mebli na rynku mieszkaniowym),
— sytuacja ekonomiczna na $wiecie - ksztattowanie sie portfela zamowien w eksporcie, presja na

obnizanie cen w walutach (ryzyko utraty kontraktéw przy aktualnych poziomach cen)

— kondycja finansowa kontrahentéw (w aspekcie wyptacalnosci).

.Paged” S.A. w nastepnych kwartatach

V. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich okresleniem
wartosciowym i ilosciowym oraz udziatem poszczegolnych produktéw, towardw i ustug (jezeli
sg istotne), albo ich grup w sprzedazy ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku
obrotowym.

Na przestrzeni | pétrocza 2010 roku nie nastapity istotne zmiany w strukturze osigganych przychodéw
przez Spotki Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A.

Osiggane przez polskie spotki grupy meblowej i ,Paged-Sklejka” S.A. przychody w podziale na grupy
produktow przedstawiaty sie nastepujgco:

| pétrocze 2009 Udziat % | pétrocze 2010 Udziat %

Krzesta, fotele, sofy 20 964 16,5% 189 0,2%
Meble skrzyniowe 27 984 22.1% 53 244 42,3%
Stoty, fawy 7 229 57% 645 0,5%
Sklejka 54 009 42 6% 55 737 44 3%
Okleina i formatki

okleinowe 2175 1.7% 1192 0,9%
Ptyty stolarskie 6 345 5,0% 6 554 5,2%
Pozostate 8 060 6,4% 8 324 6,6%
RAZEM 126 765 100,0% 125 886 100,0%

VI. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej, w tym znanych umowach
zawartych pomiedzy akcjonariuszami
kooperacji.

oraz umowach ubezpieczenia,

wspotpracy

lub
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Spétka nie posiada informacji o znaczgcych dla dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej ,Paged”
S.A. umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami.

W | potroczu 2010 r. obowigzywaty umowy ubezpieczenia majatku zawarte przez ,Paged” S.A. i spofkKi
Grupy Kapitatowe] w 2009 roku.

Nie zawierano umow o wspotpracy i kooperacji.

VIl. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezna z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

W | potroczu 2010 roku zawierane w ramach Grupy Kapitatowe] ,Paged” S.A. transakcje zwigzane
bylty z ich dziatalnoscig operacyjng, miaty charakter powtarzalny i dokonywane byly na zasadach
rynkowych.

VIIl. wykaz udzielonych poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji.
Spotki Grupy Paged w | potroczu 2010 roku nie udzielaty poreczen.

IX. Stanowisko zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw za dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie w stosunku do
wynikéw zaprognozowanych.

Zarzad Paged S.A. w oparciu o stan realizacji wykonania prognozy skonsolidowanych wynikéw
finansowych Grupy Paged na bazie skonsolidowanych wynikéw finansowych za pierwsze potrocze
2010 roku, odwoluje podang w raporcie biezacym nr 42/2009 w dniu 7 grudnia 2009 r. prognoze
wyniku finansowego Grupy Paged na rok 2010 w zwigzku z prawdopodobnym brakiem mozliwosci jej
realizacji.

Emitent majgc na wzgledzie kontynuacje dobrych praktyk komunikacji Spétki z rynkiem kapitatowym,
zobowigzuje sie przedstawi¢ nowa prognoze Grupy Kapitatowej Paged na rok 2010 w postaci raportu
biezacego, do dnia 30 wrzesnia 2010.

X. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, ze wskazaniem ewentualnych zagrozen oraz
dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. wraz z rezerwami na 30 czerwca 2010 roku wynosity
190,3 min zt z czego 44,9 min zt to zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe.

Zobowigzania kredytowe na dzien 30.06.2010 r. wynoszg 100,2 min zt z czego 21,7 min zt to
zobowigzania dtugoterminowe. Szczegdtowa informacja na temat zobowigzan kredytowych zawarta
jest w notach 14 i 16 sprawozdania finansowego.

Sroédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji przez jednostki
Grupy dziatalnosci gospodarczej w dajacej przewidzie¢ sie przysztosci. Na dzien 30 czerwca 2010
roku Grupa Paged wykazuje zobowigzania obrotowe netto, tj. zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe
pomnigjszone o wartos¢ aktywdw obrotowych, w wysokosci 25,0 min. PLN. Zdaniem Zarzgdu nie
istniejg obecnie okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spdiki
Grupy. Ptynnosc¢ finansowa jest zapewniona ze wzgledu na mozliwo$¢ pozyskania przez Grupg Paged
refinansowania istniejgcego zadtuzenia w postaci kredytéw bankowych lub w postaci $rodkow
pozyskanych w wyniku emisji obligacji Paged S.A. w ramach Programu emisji obligacji
korporacyjnych. Alternatywnie, Grupa Paged S.A. posiada mozliwos¢ sprzedaz nieruchomosci
inwestycyjnych o tgcznej wartosci godziwej ok. 63,3 min PLN oraz zabudowanej nieruchomosci
potozonej przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie, niezakwalifikowanej jako nieruchomos¢ inwestycyjna. W
obecnym stanie okoto 15000 m2 powierzchni (tj. blisko % catosci) powyzszej nieruchomosci nie
przynosi Spoétce ekonomicznych korzysci.

W | pétroczu 2010 r. wskaznik pokrycia odsetek (,coverage ratio”) w Grupie Paged, definiowany jako
iloraz zysku z dziatalnosci operacyjnej oraz odsetkowych kosztéw finansowych wyniést 2,7. W ocenie
Emitenta poziom ten $wiadczy o wysokiej zdolnosci do obstugi zobowigzan odsetkowych Grupy.
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Xl. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i spfaty dluznych i kapitatowych papieréw
wartosciowych.

Na dzien 30 czerwca 2010 r. Spotka posiadata 899.999 akcji witasnych, ktore dawaty 899 999 gtosow
na Walnym Zgromadzeniu i stanowity 9,99% kapitatu zaktadowego Spotki. Zostaty one nabyte przez
Spotke w okresie od 15 grudnia 2008 r. do 30 stycznia 2009 r. w ramach Programu skupu akcji
wiasnych Spotki w celu ich umorzenia, uchwalonego przez Zarzad Spotki w dniu 12 grudnia 2008 r.
(raport biezacy nr 53/2008).

W dniu 16 lipca 2010 r. zostat dokonany wpis w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego nowej wysokosci kapitatu zaktadowego oraz nowej liczby akcji "Paged" S.A. Po zmianie
kapitat zakladowy wynosi 16.200.002,00 zt i dzieli sie na 8.100.001 akcji zwykiych na okaziciela o
wartosci nominalnej 2,00 zt kazda akcja.

Obnizenie wysokosci kapitatu zaktadowego o 1.799.998,00 zt zostato uchwalone przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie "Paged" S.A. w dniu 3 marca 2010 r. Nastgpito ono w zwiazku z podjeciem
uchwaty o dobrowolnym umorzeniu 899.999 akcji zwyktych na okaziciela serii D nabytych przez
Spoétke w ramach Programu skupu akcji wiasnych Spétki w celu ich umorzenia. Umorzonym akcjom
odpowiadata taka sama, tj. 899.999, liczba glosdw na Walnym Zgromadzeniu. Spotka nabyta akcje za
zgodg akcjonariuszy, ponoszac na ten cel taczne naktady w wysokosci 3.956.402,99 zt.

XIl. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania ,,Paged” S.A. i grupa kapitatowa.

W okresie od stycznia do czerwca 2010 roku nie wystapity zadne istotne zmiany w podstawowych
zasadach zarzadzania ,Paged” S.A. i grupg kapitatowa.

XIil. Zmiany w skfadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciagu ostatniego roku
obrotowego

RADA NADZORCZA

Skiad Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2010 r. do dnia 25 czerwca 2010 roku przedstawiat
sie nastepujgco:

- Edmund Mzyk — Przewodniczacy Rady

- Matgorzata Walczak

- Robert Rafat

- Piotr Spaczynski

-Tomasz Wojcik

W dniu 25 czerwca 2010 roku Walne Zgromadzenie odwotato z funkcji cztonka Rady Nadzorczej
,Paged” S.A. biezgcej kadencji Panig Malgorzate Walczak oraz powotaio z tym dniem na cztonka
Rady Nadzorczej ,Paged” S.A. Pana Dariusza Wiatra.

W okresie od dnia 25 czerwca 2010 roku do 30 czerwca 2010 r. skitad Rady Nadzorcze] przedstawiat
sie zatem nastepujgco:

- Edmund Mzyk — Przewodniczgcy Rady

- Robert Rafat

- Dariusz Wiatr

- Piotr Spaczynski

- Tomasz Wojcik.

Na dzien przekazania niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

ZARZAD

Na dzien przekazania raportu Zarzad Spotki jest jednoosobowy, stanowi go Daniel Mzyk — Prezes
Zarzadu, powotany przez Rade Nadzorczg w dniu 19 czerwca 2009 r. na kadencje 2009+2010, ktora
uptynie z dniem zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego Spotki za 2010
rok.

PROKURENCI
W dniu 1 lutego 2004 r. prokurentem Spétki (prokura tgczna) zostat Sebastian Kuciniski.
W okresie | pétrocza 2010 roku (do dnia sporzagdzenia niniejszej informacji) prokura nie zostata
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odwotana.

Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad powotywany jest przez Rade Nadzorczg.
Zarzad nie jest upowazniony do podejmowania decyzji o emisji lub wykupie akcji.

XIV. Umowy zawarte migedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny
lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie.

Spotka nie zawierata tego typu umow.

XV. Wartos¢ wszystkich nie sptaconych pozyczek udzielonych przez ,Paged” S.A. osobom
zarzadzajacym i nadzorujagcym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze udzielonych im
gwarancji i porgczen (oddzielnie).

Spotka nie udzielata pozyczek, gwaranciji ani poreczen osobom zarzgdzajgcym, nadzorujgcym i ich
osobom bliskim.

XVI. Okreslenie tacznej liczby wszystkich akcji »Paged” S.A. oraz akcji i udziatébw w
jednostkach grupy kapitatowej Spoétki »Paged”, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie).

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu Pan Edmund Mzyk posiadat 1.076.526 akcji ,Paged” S.A.
0 wartosci nominalnej 2.153.052 zt.

Poza wskazanym powyzej, Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadali akcji ,Paged”
S.A. ani tez akgji i udziatow w innych podmiotach Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A.

Statut ,Paged” S.A. nie przewiduje zadnych uprawnien (opcji) w odniesieniu do akcji Spétki na rzecz
Zarzadu lub Rady Nadzorczej.

XVII. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co
najmniej 5% w ogodlnej liczbie glos6w na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged” S.A.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu (wg stanu na dzien
30 czerwca 2010 r.):

1) Generalna Dyrekcja Las6w Parnistwowych w Warszawie
ul. Wawelska 52/54 , 00-922 WARSZAWA
e liczba akcji: 1.265.000
* udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 14,06%

2) Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1 076.526
* udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 11,96%

3) ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 01-014 Warszawa
e liczba akcji: 611.332
* udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,79%

4) ING Parasol Fundusz Inwestycyjnych Otwarty
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 01-014 Warszawa
e liczba akcji: 584.089
¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu) 6,49%

5) Cl Consulting Sp. z 0.0 Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Zytnia 18A, 01-014 WARSZAWA
e liczba akcji: 564.088
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e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 6,27%

6) YAWAL Spotka Akcyjna
ul. Lubliniecka 35, 42-284 HERBY
s liczba akcji: 467.000
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 5,19%

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace strukiury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane i
przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien 30 czerwca
2010 r., jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna — sprzedazy akcji przez
akcjonariuszy, o ktérych Spotka nie zostata poinformowana.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku Spétka posiadata 899.999 akcji wiasnych, ktére stanowity 9,99%
kapitatu zaktadowego oraz tylez samo giosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Spétka nabyta akcje
w ramach Programu skupu akcji wtasnych Spotki w celu ich umorzenia.

W dniu 03 marca 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto Uchwate o umorzeniu
899 999 akcji wiasnych.

W dniu 16 lipca 2010 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat - na wniosek "Paged" S.A. — wpisu zmiany danych w rejestrze
przedsiebiorcow KRS dotyczacych nowej wysokosci kapitatu zaktadowego oraz nowej liczby akcji. Po
zmianie kapitat zaktadowy wynosi 16.200.002,00 zt i dzieli sie na 8.100.001 akcji zwyktych na
okaziciela o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda akcja.

W zwigzku ze zmiang wysokosci kapitatu zakiadowego i ogoélnej liczby akcji, udziat procentowy
poszczegolnych ww. akcjonariuszy ulegt zwiekszeniu i wynosit wedtug (stanu na dzien 16 lipca
2010 r.):

1) Generalna Dyrekcja Lasow Parnistwowych w Warszawie
ul. Wawelska 52/54 , 00-922 WARSZAWA
e liczba akcji: 1.265.000
s udziat w kapitale zakladowym (=giosow na Walnym Zgromadzeniu): 15,62%

2) Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczha akcji: 1 076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 13,29%

3) ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 01-014 Warszawa
e liczba akgji: 611.332
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 7,55%

4) ING Parasol Fundusz Inwestycyjnych Otwarty
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 01-014 Warszawa
e liczba akcji: 584.089
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu) 7,21%

5) CI Consulting Sp. z 0.0 Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Zytnia 18A, 01-014 WARSZAWA
e liczba akcji: 564.088
e udziat w kapitale zaktadowym (=gioséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,96%

6) YAWAL Spoétka Akcyjna
ul. Lubliniecka 35, 42-284 HERBY
e liczba akcji: 467.000
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,77%

Dodatkowo w dniu 28 lipca 2010 r. Spétka zostata powiadomiona przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., iz fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ten podmiot posiadajg tgcznie
878.490 akcji ,Paged” S.A., dajgcych prawo do 878.490 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, ktore
stanowig 10,85% ogdlinej liczby akgji i glosdw na WZ Spotki.
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XVIIl. Informacja o istotnych postepowaniach sagdowych wobec emitenta

Wobec Spotki jak i jednostek od niej zaleznych nie tocza sie postepowania sgdowe dotyczace
zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych.

Daniel Mzyk
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Strona 14 z 14



