Szanowni Akcjonariusze ,,Paged” Spoétki Akcyjne;,

Przedstawiam Panstwu raport roczny ,,Paged” S.A., ktéry podsumowuje dziatalno$¢ gospodarcza
Spoéiki za rok obrotowy 2010.

W 2010 r. Spétka kontynuowata prowadzony w latach poprzednich model biznesowy, ktérego
gléwny filar stanowit handel drzewnymi i drewnopochodnymi materialami dla meblarstwa
i budownictwa. Zarzad Spétki odstgpit od dalszej rozbudowy sieci sprzedazy, tj. zwigkszania
liczby skladéow agencyjnych, skupiajac si¢ na poprawie efektywnosci funkcjonowania
istniejagcych punktéw sprzedazy, poszerzeniu asortymentu (np. wlasny system drzwi
przesuwnych) oraz poprawie jakosci oferowanych towaréw. Duzy nacisk potozono réwniez na
utrzymanie dobrych relacji z dostawcami towaréw oraz z klientami, w tym na pozyskanie
nowych.

Sytuacja na rynku ptyt drewnopochodnych w roku 2010 byta trudna ze wzgledu na duze
ograniczenia w dostgpnosci towaréw — zwlaszcza plyt widrowych i OSB. Popyt ze strony
naszych klientow byl zadowalajacy, w szczegdlnosci w II potowie roku, co znalazto
odzwierciedlenie w podwyzkach cen. Srednio ceny za rok 2010 wzrosty o 20%. Powodem tak
duzego wzrostu cen byt miedzy innymi wzrost cen surowcOw do wytwarzania ptyt
drewnopochodnych. Spétce udato si¢ jednak osiggngé znaczny wzrost obrotéw, poszerzy¢ baze
klientéw 1 w konsekwencji zwiekszy¢ udziat Spétki w dystrybucji ptyt wiérowych w Polsce.

Spétka prowadzita dystrybucje towaréw pochodzacych zaréwno od podmiotéw z Grupy Paged,
jak 1 od producentéw zewnetrznych. Przychody osiggane z tytutu dziatalnosci handlowe;j
stanowity gtéwne zrédto wptywow — ok. 89% tacznych przychodéw. Dodatkowo Spétka osiagata
przychody z tytutu opflat licencyjnych zwigzanych z korzystaniem przez podmioty powigzane ze
znaku towarowego Paged (ok. 9%) oraz przychody z tytulu wynajmu i dzierzawy obiektow
komercyjnych zlokalizowanych na wtasnych nieruchomosciach (ok. 1% tacznych przychodéw).
Faczne przychody ze sprzedazy za 2010 r. wyniosty 79,1 mln zt i byly o 18,9% wyzsze niz za
2009 r., za$ dynamika wzrostu przychodéw z samego handlu towarami wyniosta 23,6%.

Pomimo zwigkszenia obrotéw z dzialalnosci handlowej dziatalnos¢ Spoétki zamkneta sie zyskiem
brutto ze sprzedazy w wysokosci 17,1 min zi, tj. 0 3,7% wyzszym niz w roku poprzednim. Tym
samym marza brutto za 2010 r. wyniosta 22%, 1 byta nizsza niz za 2009 r. (25%). Spadek marzy
brutto nalezy uzna¢ za swoistg porazke Zarzadu Spotki, jednakze spadek ten w wigkszosci byt
skutkiem czynnikéw natury obiektywnej, makroekonomicznej: zwigkszeniem udziatu sprzedazy
do $rednich i duzych klientéw przemystowych, agresywnym zdobywaniem rynku, oraz mato
elastyczng polityka dostawcow.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) wynidst 3,9 min zt, jednakze ze wzgledu na strate na
dziatalnosci finansowej (4,6 mln zt) dzialalno$¢ Spotki zamkneta si¢ stratg netto w wysokosci
61 tys. zt.

Nie nalezy si¢ spodziewac¢ znacznego wzrostu marzy w najblizszych miesigcach poniewaz spétka
realizuje bardzo restrykcyjng polityke $ciggania naleznosci handlowych. Sytuacja na rynku ptyt,
ze wzgledu na podwyzki i problemy producentéw meblowych bardzo si¢ zaostrzyta i w tej chwili
spotka bardziej skupia si¢ na bezpieczenstwie niz realizacji wysokich marz.

W 2010 r. Zarzad Spotki kontynuowal dziatania stuzace realizacji koncepcji optymalizacji
podatkowej przy sprzedazy nieruchomosci ,,Paged” S.A. - nie w pelni wykorzystywanych i nie
przynoszacych Spétce odpowiednich korzysci. Pod koniec roku kolejna nieruchomos$¢ (przy ul.
Mineralnej 7 w Warszawie) zostala wniesiona w formie wkiadu niepieni¢znego do spoétki
osobowej ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. komandytowej — utworzonej w 2009 r. na potrzeby
realizacji tej koncepcji. W 2011 r. spétka ta bedzie poszukiwa¢ optymalnej formy
zagospodarowania posiadanych nieruchomosci (3 lokalizacje).



Na uksztaltowanie si¢ wyniku netto ,,Paged” S.A. za 2010 r. wywarla aktualizacja in minus na
kwote¢ 1,1 mln zt warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych, wchodzacych w sktad majatku Spoéiki.
Miata ona na celu jak najlepsze odzwierciedlenie prezentowanej w sprawozdaniu finansowym
warto$ci majatku Spotki.

Najwazniejszym wydarzeniem minionego roku, wymagajacym olbrzymiego zaangazowania ze
strony Spoéiki, bylo przejecie duzego krajowego producenta sklejki i innych wyrobéw drzewnych,
tj. spotki Fabryka ,,Sklejka-Pisz” S.A. z siedzibg w Piszu. Osobiscie oceniam, iz wydarzenie to
ma charakter strategiczny z punktu widzenia rozwoju Spétki 1 catej Grupy Kapitatowej Paged.
Przejecie zostato jednakze sfinansowane kapitatem obcym — pochodzacym z obligacji na kwotg
90 mln z1, w efekcie czego nastapil znaczacy wzrost zobowigzan (glownie dtugoterminowych) w
stosunku do 2009 r.

Mam nadzieje, iz biezacy rok Spétka bedzie mogta zaliczy¢ do udanych, a dziatania podjete w
2010 r.,, w szczegélnosci inwestycje w segmencie sklejkowym oraz dzialania w zakresie
zagospodarowania nieruchomosci, dadzg oczekiwane efekty finansowe i znajdzie to swoje
odzwierciedlenie w wycenie akcji Spotki przez rynek GPW.
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