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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2010 DO 31
GRUDNIA 2010[UKLAD KALKULACYJNY]

Okres 12 Okres 12 Okres 12
miesiecy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 5 79 133 66 557 57 258
Koszt wlasny sprzedazy 62 004 50 035 40 760
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 17 129 16 522 16 498
Koszty sprzedazy 7283 6 034 5564
Koszty zarzadu 4388 3547 2460
Pozostate przychody operacyjne 8 321 36 909 4 300
Pozostate koszty operacyjne 9 1867 1408 459
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3912 42 442 12 315
Przychody finansowe 10 627 10520 693
Koszty finansowe 11 5234 2080 35594
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -695 50 882 -22 586
Podatek dochodowy 12 -634 9921 -4 449
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -61 40 961 -18 137

Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnos$ci zaniechanej 0 0

Zysk (strata) netto -61 40 961 -18 137

Inne catkowite dochody

Skutki wyceny aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy

Skutki aktualizacji majgtku trwatego

Zyski i straty aktuarialne

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 12

Inne catkowite dochody (netto)

Catkowite dochody ogétem -61 40 961 -18 137

Zysk (strata) na jedna akcje
(w zt/gr na jedng akcje) 13 -0,01 4,55 -2,02
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2010
ROKU

Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 14 1655 3179 2438
Nieruchomosci inwestycyjne 15 15019 16 065 20873
Wartosci niematerialne 16 43 5670 5734
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 12 0 0
Aktywa finansowe diugoterminowe 17 18 203 147 135 964 84919
Pozostate aktywa dtugoterminowe 0 0
Aktywa trwate razem 219 864 160 878 113 964
Aktywa obrotowe
Zapasy 20 6 482 6 397 5483
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, w tym:

21 21790 13832 6672
- naleznosci krotkoterminowe do 12 miesiecy 21 15 452 11 893 6672
- naleznosci krotkoterminowe powyzej 12 miesigcy 21 6 338 1939 0
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 12 242 42 126
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 33 2508 218 10 861
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 18 14 690 11171 5013
Pozostate aktywa krotkoterminowe 19 174 183 54
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0 0
Aktywa obrotowe razem 45 886 31843 28 209
Aktywa razem 265 750 192 721 142 173
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2010

ROKU (cd.

Stan na
31/12/2010

PLN’000

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Stan na
31/12/2009

PLN’000

Stan na
31/12/2008

Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 22 22 289 24 089 24 089
Kapitat zapasowy 103 046 47 469 68 494
Pozostate kapitaty rezerwowe 23 24 000 24 000 24 000
Akcje wtasne ( wielko$¢ ujemna) -3961 -3582
Zyski zatrzymane w tym: 24 -9 002 48 797 -13 189
zysk(strata) netto roku biezacego -61 40 961 -18 137
Wielkosci ujete bezposrednio w kapitale, zwigzane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 0 0 0
Razem kapitat wiasny
140 333 140 394 99 812
Zobowiazania dlugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 25 1026 3079 2 500
Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe 25 79 412 759 0
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze dtugoterminowe 0 0
Rezerwa z tytutu odroczonego podatek dochodowego 12 11 641 12 957 4 080
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe razem 92 079 16 795 6 580
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
28 13481 9914 5384
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 25 2100 25 424 30 145
Pozostate zobowigzania finansowe 25 17 452 160 0
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 12 0 0
Rezerwa na $wiadczenia pracownicze krétkoterminowe 0 0
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 26 305 34 252
Przychody przyszitych okreséw 0 0
33338 35532 35781
Zobowigzania zwigzane bezpos$rednio z aktywami trwatymi
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 13 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe razem 33338 35532 35781
Zobowigzania razem 125 417 52 327 42 361
Pasywa razem 265 750 192 721 142 173
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [METODA POSREDNIA]

Okres Okres

zakonczony zakonczony
31/12/2010 31/12/2009

Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk za rok obrotowy 61 40 961
Podatek dochodowego ujety w rachunku zyskoéw i strat 681 1045
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy) 1569 1875
Przychody ( koszty)z inwestycji ujete w rachunku zyskoéw i strat 2 406 -10 206
Zysk(strata) ze sprzedazy lub zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywoéw trwatych 41 593
Zysk / (strata) z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 1100 -36 208
Strata netto z wyceny zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej

przez rachunek zyskow i strat 0
Strata netto z wyceny aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu 0
Amortyzacja aktywow trwatych 618 401
(Dodatnie) / ujemne réznice kursowe netto 0

(Zwigkszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci

-7 958 -7 160
(Zwigkszenie) / zmniejszenie stanu zapaséw -85 914
(Zwigkszenie) / zmniejszenie pozostatych aktywow 9 -129
Zmniejszenie salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan 2974 4511
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw -1 045 8 659
Zwigkszenie przychodéw przysztych okreséw 0
Zwiekszenie / (zmniejszenie) pozostatych zobowigzan 0
Zaptacone odsetki 0
Zaptacony podatek dochodowy -881 -961
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej -632 1281
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej
Ptatnosci z tytutu nabycia aktywoéw finansowych 9501 -10 837
Whplywy ze sprzedazy aktywow finansowych 10 367 4 956
Otrzymane odsetki
Kwoty wyptacone jednostkom powigzanym
Whplywy z tytutu sptat pozyczek przez jednostki powigzane
Ptatnosci za rzeczowe aktywa trwate -126 -305
Whplywy z tytutu zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych 91 876
Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0
Wydatki netto z tytutu przejecia jednostek zaleznych -66 054 0
Whplywy netto z tytutu sprzedazy jednostek zaleznych 0
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -65 223 -5310
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci finansowej
Ptatnosci z tytutu nabycia akcji wtasnych -378
Wplywy z kredytéw, pozyczek 73 529
Sptata kredytow, pozyczek -25 449 -4 671
Ptatnosci z tytutu umoéw leasingu finansowego -395 -219
Dywidendy wyptacone na rzecz wiascicieli
Odsetki od kredytow i pozyczek -1477 -1 875
Whplywy z tytutu faktoringu 1726
Ptatnosci z tytutu emisji weksli -703
Ptatnosci z tytutu emisji obligacji
Emisja obligacji 89170
Emisja weksli 5200
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowe;j 68 145 6614
Przeplywy pieniezne netto razem: 2290 -10 643
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku obrotowego 218 10 861
Whplyw zmian kurséw walut na saldo $rodkow pienigznych w walutach obcych
0
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego 2508 218
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2009 DO 31

GRUDNIA 2009

Kapitat
zapasowy z Kapitat

Kapitat Kapitat przeszacowani zapasowy
podstawowy zapasowy a razem

Stan na 1 stycznia 2009

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Akcje wiasne
(wielkos¢é
ujemna)

Zyski
zatrzymane

roku 24089 68 494 0 68 494 24000 -3582 -13 189 99 812
Zwigkszenia 0 0 0 0 0 -379 61 986 61 607
Nabycie akcji wlasnych celem

umorzenia -379 -379
Podziat zysku z 2008r 21025 21025
Zysk roku biezacego 40 961 40 961
Zmniejszenia 0 21025 0 21025 0 0 0 21025
Przeniesienie zysku

Pokrycie straty 21025 21025 21025
Wyptata dywidendy

Stan na 31 grudnia 2009r 24089 47 469 0 47 469 24 000 -3961 48 797 140 394

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2010 DO 31

GRUDNIA 2010

Kapitat
zapasowy z Kapitat

Kapitat Kapitat przeszacowani zapasowy
podstawowy zapasowy a razem

Stan na 1 stycznia 2010

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Akcje wiasne
(wielkos¢
ujemna)

Zyski
zatrzymane

roku 24089 47 469 47 469 24 000 -3961 48 797 140 394
Zwigkszenia 0 57 738 0 57 738 0 0 -61 57 677
Nabycie akcji wkasnych celem

umorzenia

Podziat zysku z 2009r 57 738 57 738 57 738
Zysk/ strata roku biezacego -61 -61
Zmniejszenia 1800 2161 0 2161 0 -3961 57 738 57 738
Przeniesienie zysku 57 738 57 738
Umorzenie akcji wlasnych 1800 2161 2161 -3961 0
Pokrycie straty

Woyptata dywidendy

Stan na 31 grudnia 2010r 22289 103 046 0 103 046 24 000 0 -9 002 140 333
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1. Informacje ogélne
1.1 Informacje o jednostce

Paged Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Mineralnej 7 zarejestrowana zostata w Sadzie Rejonowym dla
Miasta Stotecznego Warszawy, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nr, KRS 15401,

Przedmiotem dziatalnosci okreslonej w par. 2 statutu Paged S.A. realizowanej w biezgcym okresie przez Spotke jest
dziatalnos$¢:

1) Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego PKD 46.73.Z;

2) Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktéw PKD 46.76.Z;

3) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana PKD 46.90.Z;

4) Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach PKD 47.19.Z;

5)
)
)
)

6) Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytagczeniem holdingéw finansowych PKD 70.10.Z;

Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi PKD 68.20.Z;

7) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania PKD 70.22.Z;
8) Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli PKD 77.12.Z;
9) Wynajem i dzierzawa maszyn i urzgdzen biurowych, wtaczajgc komputery PKD 77.33.Z;

10) Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzgdzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD
77.39.Z;

"Paged" S.A. jako podmiot dominujgcy w Grupie Kapitatowej sprawuje ponadto nadzér wtascicielski nad firmami
podporzadkowanymi, koordynuje polityke promociji i rozwoju

Na dzieh sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sktad organdw zarzgdczych i
nadzorujgcych jednostki dominujgcej jest nastepujacy:

Zarzad:
Daniel Mzyk Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Edmund Mzyk Przewodniczacy
Robert Rafat Wiceprzewodniczgc
Dariusz Wiatr Czlonek

Tomasz Wojcik Czionek

Piotr Spaczynski Czionek

1.2 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych. Polski ztoty jest walutg funkcjonalng i
sprawozdawczg PAGED S.A. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane w tysigcach ztotych, chyba ze w
konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadno$cia.

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowej

2.1 Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzono w oparciu o Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg (UE).

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2010

Nastepujgce zmiany do istniejacych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci oraz zatwierdzone przez UE weszty w zycie w roku 2010 i obowigzywaty dla sprawozdan finansowych
sporzgdzonych za rok koriczacy sie dnia 31 grudnia 2010 roku:
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e  Znowelizowany MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”,

e  Znowelizowany MSSF 3 ,Potgczenia jednostek gospodarczych”,

e  Zmiany do MSSF 1 , Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosujgcych MSSF
po raz pierwszy,

e  Zmiany do MSSF 2 ,Pfatnosci w formie akcji” — Transakcje ptatnosci w formie akciji rozliczane w $rodkach
pienieznych w grupie kapitatowej,

e  Zmiany do MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”,

e  Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”,

e Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2009)”,

. Interpretacja KIMSF 12 ,Umowy na ustugi koncesjonowane”,

. Interpretacja KIMSF 15 ,Umowy dotyczace budowy nieruchomosci”,

. Interpretacja KIMSF 16 ,Zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto jednostki dziatajgcej za granicg”,

. Interpretacja KIMSF 17 ,, Przekazanie aktywdw niegotéwkowych wtascicielom”,

. Interpretacja KIMSF 18 ,Przekazanie aktywow przez klientow”.

Przyjecie powyzszych standarddw, interpretacji i zmian do standardéw nie spowodowato znaczgcych zmian w polityce
rachunkowosci spotki Paged S.A. ani w prezentacji sprawozdan finansowych.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku zostaly opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly w zycie
nastepujace standardy i interpretacje:

e  Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych”, majg zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 roku i pdzniej,

e  Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja”, majg zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2010 roku i poznie;j,

e  Zmiany do MSSF 1, Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”, maja zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku i pozniej,

e  Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 — Limit wyceny aktywéw z tytutu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi
finansowania oraz ich wzajemne zaleznosci”, majg zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2011 roku i pozniej,

. Interpretacja KIMSF 19 , Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowych”, maja
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku i pdznie;.

Zarzad analizuje obecnie konsekwencje oraz wptyw zastosowania powyzszych zmian do standardéw oraz interpretacji na
sprawozdania finansowe.

Ponadto na dzien 31 grudnia 2010 roku zostaly przyjete przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone przez UE
nastepujace standardy i interpretacje:

. MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie od 1 stycznia 2013
roku i pézniej,

e  Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)”, majg zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie od 1 stycznia 2011 roku i pdzniej.

e  Zmiany do MSSF 7"Instrumenty finansowe: ujawnianie informac;ji:- transfery aktywéw finansowych(obowiazujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

e  Zmiany do MSR 12"Podatek dochodowy":- podatek odroczony: realizacja aktywéw (obowiazujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

e  Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)”, majg zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie od 1 stycznia 2011 roku i pdzniej.

Wedtug szacunkéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.
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Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$é zabezpieczen portfela aktywdw i
zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty zatwierdzone do stosowania w UE. Wediug szacunkéw jednostki,
zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen portfela aktywow lub zobowigzan finansowych wedtug MSR 39 ,Instrumenty
finansowe: ujmowanie i wycena” nie miatoby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby przyjete do
stosowania na dzien bilansowy.

2.2 Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

W 2009 r. nastgpita zmiana zasad polityki rachunkowo$ci w odniesieniu do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.
Dotychczasowy zapis zasad rachunkowosci Paged S.A. w brzmieniu :

LUtrzymywane przez grupe nieruchomosci w celu osiggnigecia dochodow z dzierzawy lub przyrostu ich wartosci wyceniane
sg wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia)” zastgpiony zostat nastepujgcym zapisem :

LUtrzymywane przez grupe nieruchomosci w celu osiggnigecia dochoddw z dzierzawy lub przyrostu ich wartosci wyceniane
sg wedtug wartosci godziwej”.

Zmiana wyceny nieruchomosci zostata dokonana retrospektywnie, skorygowano dane za okresy poréwnywalne. Zmiana
zasad rachunkowo$ci zostata wprowadzona w celu zapewnienia bardziej wtasciwego obrazu spofki, jej majatku.

Skutki zmiany zasad w stosunku do informacji publikowanych na 31.12.2008 zaprezentowano w sprawozdaniu
sporzgdzonym na 31.12.2009r

W sprawozdaniu sporzgdzonym na dzien 31.12.2010 spoétka dokonata nastepujgcych zmian prezentacji informac;ji
finansowych.

OPIS | PRZYCZYNA ZMIANY POZYCJA 31.12.2009 przed Reklasyfikacja 31.12.2009 po
BILANSOWA reklasyfikacja reklasyfikacji
1. Reklasyfikacja kapitatu z aktualizacji Kapitat z aktualizaciji 941 -941 0
wyceny powstatego na skutek wyceny
przeszacowania srodkow trwatych w 1995 - -
roku do pOZiji Wynlk lat Ubleg{ych w Wynlk lat Ubleg*ych 10 065 941 11 006
zwigzku z dokonana na dzien przejscia na
MSR wycena srodkéw trwatych do kosztu
domniemanego
2. Reklasyfikacja naleznosci z tytutu optat Naleznosci 1939 -1 939 0
za znak towarowy z naleznosci diugoterminowe
dtugoterminowych do pozycji naleznosci
g Y pozyc) Naleznosci 0 1939 1939

krétkoterminowych, wymagalnych w

okresie powyzej 12 m-cy krotkoterminowe,

wymagalne w okresie
powyzej 12 m-cy

3. Wyrdznienie z pozycji zobowigzan Zobowigzania 35498 -25 584 9914
krétkoterminowych i dtugoterminowych, krétkoterminowe
krétkoterminowych i dtugoterminowych

Zobowigzania 0 25584 25584
finansowe
krotkoterminowe

zobowigzan finansowych

Zobowigzania 3838 -3 838 0
diugoterminowe

Zobowigzania 0 3838 3838
finansowe
dtugoterminowe

4. Prezentacja rezerwy i aktywa z tytutu Rezerwa z tytutu 5662 -12 5 650
podatku odroczonego w szyku zwartym podatku odroczonego
Aktywa z tytutu 12 -12 0

podatku odroczonego
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OPIS | PRZYCZYNA ZMIANY POZYCJA 31.12.2008 przed Reklasyfikacja 31.12.2008
BILANSOWA reklasyfikacja po reklasyfikacji
1. Reklasyfikacja kapitatu z aktualizacji Kapitat z aktualizacji 941 -941 0
wyceny powstatego na skutek wyceny
przeszacowania srodkow trwatych w 1995 - -
roku do pOZiji Wynlk lat ubleegCh w Wynlk lat Ubleg*ych 7104 941 8 045
zwigzku z dokonang na dzien przejscia na
2. Reklasyfikacja naleznosci z tytutu optat Naleznosci 0
za znak towarowy z naleznosci diugoterminowe
dtugoterminowych do pozycji naleznosci —
krétkoterminowych, wymagalnych w Naleznosci 0
okresie powyzej 12 m-cy krotkoterminowe, '
wymagalne w okresie
powyzej 12 m-cy
3. Wyrdznienie z pozycji zobowigzan Zobowigzania 35530 -30 145 5385
krétkoterminowych i dlugoterminowych, krétkoterminowe
krétkoterminowych i dlugoterminowych - -
zobowigzan finansowych Zpbowazama 0 30 145 30 145
finansowe
krétkoterminowe
Zobowigzania 2500 -2 500 0
dtugoterminowe
Zobowigzania 0 2500 2500
finansowe
dtugoterminowe
4. Prezentacja rezerwy i aktywa z tytutu Rezerwa z tytutu 3460 -65 3395
podatku odroczonego w szyku zwartym podatku odroczonego
Aktywa z tytutu 65 -65 0

podatku odroczonego

Dodatkowo spétka dokonata w sprawozdaniu korekty btedow lat ubiegtych w postaci:

a) przeliczenia kapitatéw podstawowych zgodnie z wymogiem MSR 29 w zwigzku z faktem, iz kapitat ten powstat w
warunkach hiperinflacji. Przeliczenia takiego nie dokonano na dzien przejscia na MSR

MSR 29 Sprawozdawczos$¢ finansowa w gospodarkach hiperinflacyjnych wymaga, by jednostki, ktére prowadzity
dziatalno$¢ gospodarczg w okresie hiperinflacji, przeliczyty sktadniki kapitatu wtasnego z zastosowaniem ogdinego
wskaznika inflacji. Skutki przeliczenia zmniejszajg wynik lat ubiegtych. Przeliczenia nalezy dokonac¢ za lata 1990-1996.
Korekta ta nie zmienia wartosci kapitatu wlasnego prezentowanego w bilansie ani wartosci aktywow netto przypadajgcych
na jedng akcje.

Do przeszacowania kapitatu uzyto wskaznikdw wzrostu cen towardw i ustug konsumpcyjnych podawanych przez Gtéwny
Urzad Statystyczny za okres grudzien 1994- grudzien 1996 (pierwsza rejstracja kapitatu spétki miata miejsce 18 listopada
1994 roku).

Efekt przeliczenia zaprezentowano w tabeli ponizej

b) utworzenia rezerwy na podatek odroczony od nadwyzki aportowej powstatej na skutek aportu wniesionego w grudniu
2009 roku na poczet kapitatu podstawowego w spotce Paged Property Sp. z 0.0. S.k.

c) wycena srodkow trwatych znajdujacych sie na nieruchomosci w Warszawie przy ul. Mineralnej wedtug wartosci
godziwejna dzien przejscia na MSR to jest 31.12.2005r.

Réwnoczesnie spotka zdecydowata o naliczaniu amortyzacji od prawa wieczystego uzytkowania gruntu, jako iz
uzytkowanie tego prawa jest ograniczone czasowo stosownymi decyzjami.

Ponizsza tabela prezentuje wptyw wprowadzonych korekt na sprawozdanie lat ubiegtych.
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OPIS | PRZYCZYNA KOREKTY POZYCJA 31.12.2009 przed Korekta 31.12.2009
BILANSOWA korekta po korekcie

1. Ujecie korekty hiperinflacyjnej w Kapitat podstawowy 18 000 6 089 24 089

zakresie kapitatu podstawowego w zwigzku

z wtasciwym brakiem przeszacowania - -

kapitatow na dzien przeksztatcenia Wynik lat ubiegtych 11 006 -6 089 4917

sprawozdania na MSR

2. Ujecie rezerwy na podatek odroczony  Rezerwy na podatek 5650 6 639 12 289

od od aportu wniesionego w grudniu 2009  odroczony

roku na poczet kapitatu podstawowego w

spéice Paged Property Sp. z 0.0. S.k. Zysk (strata netto) - 47 675 -6 639 41 036
podatek odroczony

3. Prezentacja PWUG jako pozyciji Wartosci niematerialne 49 2 664 2713

Wartosci niematerialnych zgodnie z trescig

ekonomiczng aktywa Rzeczowe aktywa 5288 -2 664 2624
trwate

4. Wycena srodkow trwatych znajdujacych  Wartosci niematerialne 2713 2957 5670

sie na nieruchomosci przy ul. Mineralnej w

Warszawie
Rzeczowe aktywa 2624 555 3179
trwate
Woynik lat ubiegtych 4917 2919 7 836
Rezerwy na podatek 12 289 668 12 957
odroczony
Zysk (strata netto) 41 036 -75 40 961

OPIS | PRZYCZYNA ZMIANY POZYCJA 31.12.2008 Przed korekta 31.12.2008
BILANSOWA korekta po korekcie

1. Ujecie korekty hiperinflacyjnej w Kapitat podstawowy 18 000 6 089 24 089

zakresie kapitatu podstawowego w zwigzku

z wtasciwym brakiem przeszacowania - -

kapitalow na dzien przeksztatcenia Wynik lat ubiegtych 8045 -6 089 1956

sprawozdania na MSR

3. Prezentacja PWUG jako pozyciji Warto$ci niematerialne 42 2 664 2706

Wartosci niematerialnych zgodnie z trescig

ekonomiczng aktywa Rzeczowe aktywa 4526 -2 664 1862
trwate

4. Wycena srodkow trwatych znajdujacych  Wartosci niematerialne 2706 3028 5734

sie na nieruchomosci przy ul. Mineralnej w

Warszawie Rzeczowe aktywa 1862 576 2438
trwate
Wynik lat ubiegtych 1956 2992 4948
Rezerwy na podatek 3395 685 4080
odroczony
Zysk (strata netto) -18 065 -72 -18 137

Sporzagdzajgc niniejsze sprawozdanie finansowe, w stosunku do okreséw poprzednich Jednostka nie zmienita
dobrowolnie zadnych stosowanych uprzednio zasad rachunkowosci.
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3. Stosowane zasady rachunkowosci
3.1 Podstawa sporzadzenia

Sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci. Na dzien sporzgdzenia sprawozdan finansowych nie istniejg zadne okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez PAGED S.A..

Sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, za wyjatkiem aktualizacji
wyceny niektorych aktywow trwatych i instrumentéw finansowych. Najwazniejsze zasady rachunkowos$ci stosowane przez
Jednostke przedstawione zostaty ponizej.

3.2 Ujecie przychodoéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu o
przewidywane rabaty, zwroty klientéw i podobne pomniejszenia, w tym podatek od towardw i ustug VAT oraz inne podatki
zwigzane ze sprzedazg, za wyjatkiem podatku akcyzowego.

3.2.1  Sprzedaz towaréw

Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg po spetnieniu wszystkich nastepujgcych warunkéw:

. przeniesienia z PAGED S.A. na nabywce znaczgcego ryzyka i korzysci wynikajgcych z prawa wiasnosci towarow;

e  scedowania przez PAGED S.A funkcji kierowniczych w stopniu zwigzanym na ogoét z prawem wiasnosci oraz
efektywnej kontroli nad sprzedanymi towarami;

. mozliwo$ci dokonania wiarygodnej wyceny kwoty przychodow;

e wystgpienia prawdopodobienstwa, ze jednostka otrzyma korzysci ekonomiczne zwigzane z transakcja; oraz

. mozliwo$ci wiarygodnej wyceny kosztow poniesionych lub przewidywanych w zwigzku z transakcjg.

3.22  Swiadczenie ustug

Przychody z tytutu umoéw o swiadczenie ustug ujmuje sie poprzez odniesienie do okresu jakiego dotycza.

3.2.3  Przychody z tytutu odsetek i dywidend

Przychody z tytutu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania

ptatnosci.

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sg narastajgco wedtug czasu powstawania, poprzez odniesienie do kwoty
niesptaconego jeszcze kapitatu i przy uwzglednieniu efektywnej stopy oprocentowania.
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3.3 Leasing

Leasing klasyfikuje sie jako leasing finansowy, gdy w ramach zawartej umowy zasadniczo cate potencjalne korzysci oraz
ryzyko wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu przenoszone jest na leasingobiorce. Wszelkie pozostate rodzaje
leasingu traktowane sg jako leasing operacyjny.

3.3.1 Jednostka jako leasingobiorca

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje sie jak aktywa jednostki i wycenia w ich wartosci
godziwej w momencie ich nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezaca minimalnych opfat leasingowych. Powstajgce z
tego tytutu zobowigzanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozyciji
zobowigzan z tytutu leasingu finansowego.

Ptatnosci leasingowe dzielone sg na cze$¢ odsetkowg i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak by stopa
odsetek od pozostajgcego zobowigzania byta wielkoscig statg. Koszty finansowe odnosi sie bezposrednio do rachunku
zyskow i strat . Platno$ci warunkowe z tytutu leasingu ujmuje sie w kosztach w okresie ich ponoszenia.

3.4 Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna wykazuje sie po kursie waluty obowigzujgcym na
dzien transakcji. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w walutach obcych sg przeliczane
wedtug kursu obowigzujgcego na ten dzien. Aktywa i zobowigzania wyceniane w warto$ci godziwej i denominowane w
walutach obcych wycenia sie po kursie obowigzujgcym w dniu ustalenia wartosci godziwej. Pozycje niepieniezne
wyceniane sg wedtug kosztu historycznego.

. Réznice kursowe ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktérym powstajg .

3.5 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikow majatku
wymagajacych dtuzszego czasu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania, zalicza sie do kosztéw wytworzenia takich
aktywow az do momentu, w ktérym aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskoéw i strat w okresie,
w ktérym zostaty poniesione.

Powyzsze zasady kapitalizacji nie sg stosowane do:
e  aktywdéw wycenianych w wartosci godziwej, oraz
e  zapasow wytwarzanych w znaczacych ilodciach w cyklu ciagtym i charakteryzujgcych sie wysokg rotacja.

3.6 Koszty swiadczen pracowniczych

Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze ujmowane sg w okresie za ktéry Paged S.A. wyptaca $wiadczenie na rzecz
pracownikow. Paged S.A nie posiada programu $wiadczen pracowniczych.
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3.7 Opodatkowanie

Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezacy do zaptaty oraz podatek odroczony.

3.7.1  Podatek biezacy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku
obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiggowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychodow
podlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodow oraz pozycji kosztow i
przychodéw, ktére nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym.

3.7.2  Podatek odroczony

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajgcych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci w jakiej jest
prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz
straty podatkowe bgdz ulgi podatkowe jakie jednostka moze wykorzysta¢. Pozycja aktywdw lub rezerwy na podatek
odroczony nie powstaje, jesli réznica przej$ciowa powstaje z tytutu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytutu
pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywow lub zobowigzania w transakgji, ktéra nie ma wptywu ani na wynik podatkowy
ani na wynik ksiegowy.

Warto$¢ sktadnikéw aktywédw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku
gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie beda wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci,
nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja
aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne. W sprawozdaniu z sytuacji finansowej podatek
dochodowy wykazywany jest po dokonaniu kompensaty w zakresie w jakim wynika ze zobowigzania jakie ptatne jest do
tego samego urzedu podatkowego.

3.7.3  Podatek biezacy i odroczony za biezgcy okres obrachunkowy

Podatek biezgcy i odroczony wykazuje sie w kosztach lub przychodach w rachunku zyskéw i strat, z wyjgtkiem przypadku,
gdy dotyczy on pozycji uznajgcych lub obcigzajgcych bezposrednio kapitat wtasny, bo wtedy takze podatek jest
odnoszony bezposrednio w kapitat wtasny (inne catkowite dochody w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.
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3.8 Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg $rodki trwate i naktady na $rodki trwate w budowie, ktére jednostka zamierza
wykorzystywac w swojej dziatalnosci oraz na potrzeby administracyjne w okresie diuzszym niz 1 rok, ktére w przysziosci
spowodujg wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki. Naktady na $rodki trwate obejmujg poniesione nakfady
inwestycyjne jak réwniez poniesione wydatki na przyszte dostawy maszyn, urzadzen i ustug zwigzanych z wytworzeniem
$rodkéw trwatych (przekazane zaliczki). Srodki trwate obejmujg istotne specjalistyczne czesci zamienne ktére funkcjonuja
jako element srodka trwatego.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie ujmowane sg pierwotnie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Jako
odrebne pozycje srodkow trwatych ujmowane sg takze istotne komponenty, takze o charakterze niematerialnym.
Amortyzacja srodkow trwatych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania.
Szacunki okresu uzytkowania rewidowane sg corocznie. Dla celéw amortyzacji Srodkéw trwatych stosowana jest metoda
amortyzacji liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegdlnych sktadnikdw srodkéw trwatych sa nastepujgce:

Budynki i budowle od 10 do 50 lat
Maszyny i urzadzenia od 5do 12 lat
Srodki transportu od 3do5 lat
Pozostate srodki trwate od 5 do 10 lat

Grunty wlasne nie podlegajg amortyzacji.. PAGED S.A nabycie praw wieczystego uzytkowania gruntéw prezentowane
jako wartosci niematerialne i amortyzuje w okresie przewidywanego ich uzytkowania.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie poddawane sg testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujace
na wystepowanie utraty wartosci, przy czym dla srodkow trwatych w budowie w okresie ich realizacji ewentualna utrata
wartosci okreslana jest na kazdy dzien bilansowy. Zasady wtasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.11.
Skutki utraty wartosci srodkow trwatych oraz srodkéw trwatych w budowie odnoszone sg w pozostate koszty operacyjne.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich przewidywanego
uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne, nie dtuzej jednak niz okres trwania leasingu.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie spetniajgce kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub
ujete w grupie do zbycia wycenia sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.13.

Zyski lub straty wynikie ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowych aktywow trwatych
okresla sig jako roznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozyciji i ujmuje sie je w rachunku
zyskow i strat.

Na dzien bilansowy $rodki trwate inne niz grunty, budynki i budowle, oraz srodki trwate w budowie wyceniane sg wedtug
kosztu pomniejszonego o dokonane odpisy amortyzacyjne oraz ewentualne odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

3.9 Nieruchomos$ci

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje sie nieruchomosci, ktére jednostka jako wtasciciel | traktuje jako zrodto
przychoddéw z czynszow i/lub sg utrzymywane ze wzgledu na spodziewany przyrost ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne wycenia sie poczatkowo po koszcie uwzgledniajgc koszty transakcji. Po ujeciu poczatkowym
nieruchomosci te wycenia sie w wartosci godziwej. Zyski i straty wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym powstaty.

Nieruchomosci spetniajgce kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do zbycia
wycenia sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.16.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania nieruchomosci okresla sie jako réznice
miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozyciji i ujmuje sie je w rachunku zyskow i strat.
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3.10 Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg aktywa jednostki, ktére nie posiadajg postaci fizycznej, sg identyfikowalne oraz ktére
mozna wiarygodnie wyceni¢ i ktére w przysztosci spowodujg wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki.

Wartosci niematerialne ujmowane sg pierwotnie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Do pozycji wartosci niematerialnych Jednostka zalicza takze wydatki poniesione na nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Wieczyste uzytkowanie gruntu traktowane jest jako leasing operacyjny, w zwigzku z czym nie ujmuje
sie jego przedmiotu jako aktywow jednostki. Jednakze wydatki na nabycie takich praw na rynku wtérnym (od innych
podmiotéw) oraz wydatki zwigzane z nadaniem takich praw przez wtasciwe urzedy panstwowe, ujmowane sg jako
wartosci niematerialne i amortyzowane w okresie umownym w jakim Jednostka moze te prawa wykorzystywac.

Amortyzacja warto$ci niematerialnych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich
uzytkowania. Szacunki okresu uzytkowania weryfikowane sg corocznie. Paged S.A nie posiada warto$ci niematerialnych
o nieokreslonym okresie uzytkowania. Dla celéw amortyzacji wartoSci niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania
stosowana jest metoda amortyzaciji liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegdlnych skfadnikéw wartosci niematerialnych
sg nastepujgce:

Nabyte prawa wieczystego 99 lat
Licencje na oprogramowanie do 5 lat

Warto$ci niematerialne poddawane sg testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujgce na wystepowanie
utraty wartosci, przy czym dla wartosci niematerialnych w okresie ich realizacji ewentualna utrata wartosci okreslana jest
na kazdy dzien bilansowy. Zasady wtasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.11. Skutki utraty wartosci,
wartosci niematerialnych jak réwniez ich amortyzacji odnoszone sg w koszty dziatalnosci podstawowej.

Wartosci niematerialne spetniajgce kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do
zbycia wycenia sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.13.

Zyski lub straty wynikite ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji warto$ci niematerialnych okresla
sie jako réznice migdzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozyciji i ujmuje sie je w rachunku zyskow i
strat.

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wyceniane sg wedtug kosztu po pomniejszeniu o dokonane odpisy
amortyzacyjne oraz ewentualne odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

3.11 Utrata wartos$ci rzeczowych

Na kazdy dzieh bilansowy Jednostka dokonuje przegladu wartosci bilansowych posiadanego majatku trwatego i warto$ci
niematerialnych w celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Jezeli stwierdzono
istnienie takich przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywéw, w celu ustalenia
potencjalnego odpisu z tego tytutu. W sytuacji, gdy skfadnik aktywow nie generuje przeptywow pienieznych, ktére sg w
znacznym stopniu niezalezne od przeptywow generowanych przez inne aktywa, analize przeprowadza sie dla grupy
aktywow generujgcych przeptywy pieniezne, do ktdérej nalezy dany sktadnik aktywow. Jesli mozliwe jest wskazanie
wiarygodnej i jednolitej podstawy alokacji, sktadniki majatku trwatego Paged S.A. alokowane sg do poszczegolnych
jednostek generujgcych przeptywy pieniezne lub do najmniejszych grup jednostek generujacych takie przeptywy, dla
ktérych mozna wyznaczy¢ wiarygodne i jednolite podstawy alokaciji.

W przypadku wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, test utraty wartosci przeprowadzany jest
corocznie oraz dodatkowo wtedy, gdy wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwosé wystgpienia utraty wartosci.

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza sposrod dwoch wartosci: warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty
sprzedazy lub wartos¢ uzytkowa. Ta ostatnia wartos¢ odpowiada wartosci biezgcej szacunku przysztych przeptywow
pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta przed opodatkowaniem uwzgledniajgcej aktualng rynkowa
wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika aktywow.

Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci bilansowej sktadnika aktywow (lub jednostki generujgcej przeptywy
pieniezne), warto$¢ bilansowg tego sktadnika lub jednostki pomniejsza sie do wartosci odzyskiwalnej. Strate z tytutu utraty
wartosci ujmuje sie niezwtocznie jako koszt okresu, w ktérym wystgpita, za wyjatkiem sytuacji. gdy sktadnik aktywow
wykazywany byt w wartosci przeszacowanej (wéwczas utrata wartosci traktowana jest jako obnizenie wczesniejszego
przeszacowania).
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Jesli strata z tytutu utraty wartosci ulega nastepnie odwrdceniu, wartos$¢ netto sktadnika aktywow (lub jednostki
generujgcej przeptywy pieniezne) zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie przekraczajgcej
jednak wartosci bilansowej tego sktadnika aktywdw jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto straty z
tytutu utraty wartosci sktadnika aktywéw / jednostki generujgcej przeptywy pieniezne. Odwrdcenie straty z tytutu utraty
wartosci ujmuje sie w niezwtocznie w rachunku zyskéw i strat, o ile sktadnik aktywdw nie podlegat wczesniej
przeszacowaniu — w takim przypadku, odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci traktuje sie jak zwiekszenie z aktualizacji

wyceny

3.12 Zapasy

Zapasy (towary) sg aktywami, przeznaczonymi do sprzedazy w toku zwykitej dziatalnosci handlowej . Materiaty i towary
wycenia sie pierwotnie w cenach nabycia. Na dzien bilansowy wycena materiatéw i towaréw odbywa sie z zachowaniem
zasad ostroznej wyceny, tzn. kategorie te wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub ceny sprzedazy mozliwej do uzyskania
w zalezno$ci od tego ktdra z nich jest nizsza.

Zapasy towarow, materiatow obejmowane sg odpisem aktualizujgcym wedtug nastepujgcych zasad:

. materiaty i towary— wedtug indywidualnej oceny ceny mozliwej do uzyskania na dzienh bilansowy.

Rozchod zapaséw odbywa sie wedtug metody FIFO i odnoszony jest w koszt wlasny sprzedazy. Odpisy aktualizujgce
dotyczace zapaséw, wynikajgce z ostroznej wyceny oraz odpisy aktualizujgce dla pozycji zalegajacych, jak i ich
odwrdcenia, odnoszone sg w pozostate koszty operacyjne.

3.13 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich warto$¢ bilansowa zostanie
odzyskana raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za
spetniony wylgcznie woéwczas, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub
grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywéw
jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa spotki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od
momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwate (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposréd dwoch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze sprzedazs.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do zbycia) prezentowana jest w osobnej
pozycji aktywow obrotowych. Jezeli z grupg do zbycia zwigzane sg zobowigzania jakie bedg przekazane w transakgciji
sprzedazy fgcznie z grupa do zbycia, zobowigzania te prezentowane sg jako osobna pozycja zobowigzan
krotkoterminowych.

3.14 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na Jednosce cigzy istniejacy obowigzek, prawny lub zwyczajowo oczekiwany,
wynikajacy ze zdarzen przesziych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje konieczno$c
wyptywu srodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego
zobowigzania, przy czym kwoty tego zobowigzania lub termin jego wymagalnosci nie sg pewne.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia biezgcego
zobowigzania na dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym zobowigzaniem. W przypadku
wyceny rezerwy metodg szacunkowych przeptywow pienieznych koniecznych do rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej
wartos¢ bilansowa odpowiada wartosci biezacej tych przeptywdw.

Jesli zachodzi prawdopodobiehstwo, ze czes¢ lub cato$¢ korzysci ekonomicznych wymaganych do rozliczenia rezerwy
bedzie mozna odzyskac¢ od strony trzeciej, naleznos¢ te ujmuje sie jako sktadnik aktywow, jesli prawdopodobienstwo
odzyskania tej kwoty jest odpowiednio wysokie i da sie jg wiarygodnie wycenic.

3.14.1 Umowy rodzace zobowigzania

Biezgce zobowigzania wynikajace z uméw rodzacych zobowigzania ujmuje sie jako rezerwy. Za umowe rodzaca
zobowigzania uwaza sie umowe zawartg przez Jednostke, wymuszajgca nieuniknione koszty realizacji zobowigzan
umownych, ktérych wartos¢ przekracza wysoko$¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w ramach umowy.
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3.15 Aktywa finansowe

Inwestycje ujmuje sie w dniu zakupu i usuwa ze sprawozdania finansowego w dniu sprzedazy, jesli umowa wymaga
dostarczania ich w terminie wyznaczonym przez odpowiedni rynek, a ich warto$¢ poczatkowg wycenia sie w wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty transakcji, z wyjatkiem tych aktywow, ktére klasyfikuje sie jako aktywa finansowe
wyceniane poczgtkowo w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe klasyfikuje sie jako: aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci.
Klasyfikacja zalezy od charakteru i przeznaczenia aktywdw finansowych, a okresla sie jg w momencie poczgtkowego
ujecia.

3.15.1 Aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy

Do tej grupy zalicza sie aktywa finansowe przeznaczone do zbycia lub wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

Sktadnik aktywow finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do zbycia, jezeli:
. zostat zakupiony przede wszystkim w celu odsprzedazy w niedalekiej przyszto$ci; lub

e  stanowi czesc¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzgdza tgcznie, zgodnie z
biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krotkoterminowych zyskéw; lub

e jestinstrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Sktadnik aktywow finansowych inny niz przeznaczony do zbycia moze zosta¢ sklasyfikowany jako wyceniany w wartosci
godziwej przez wynik finansowy przy ujeciu poczatkowym, jezeli:

e taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespéjnos$¢ wyceny lub ujecia wystepujgca w innych
okoliczno$ciach; lub

e  sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup objetych
zarzgdzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w warto$ci godziwej zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania
ryzykiem lub inwestycjami Jednostki, w ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywoéw sg przekazywane wewnetrznie;
lub

e  sktadnik aktywéw stanowi czes¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych,
a MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywow lub
zobowigzan) jako wycenianego w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a zyski lub
straty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat. Zysk lub strata netto ujete w rachunku zyskéw lub strat uwzgledniajg
dywidendy lub odsetki wygenerowane przez dany sktadnik aktywow finansowych.

3.15.2 Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci

Inwestycje oraz inne aktywa finansowe, z wytgczeniem instrumentéw pochodnych, o statych lub negocjowalnych
warunkach ptatnosci oraz statych terminach wymagalnosci, ktére Jednostka chce i moze utrzymywac¢ do momentu
osiggniecia wymagalnosci klasyfikuje sie jako inwestycje utrzymywane do wymagalnosci. Wykazuje sie je po
zamortyzowanym koszcie stosujgc metode efektywnego oprocentowania po pomniejszeniu o utrate wartosci, zas
przychody ujmuje sie metodg efektywnego dochodu.
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3.15.3 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Akcje i umarzalne obligacje nienotowane na gietdzie, bedace w posiadaniu Jednostki i znajdujgce sie w obrocie na
aktywnym rynku, klasyfikuje sie jako aktywa dostepne do sprzedazy i wykazuje w wartosci godziwej. Zyski i straty
wynikajgce ze zmian wartosci godziwej ujmuje sie bezposrednio w kapitale wtasnym, w kapitale rezerwowym z tytutu
aktualizaciji, z wyjatkiem odpisow z tytutu utraty wartosci, odsetek obliczonych przy uzyciu efektywnej stopy procentowe;j
oraz ujemnych i dodatnich réznic kursowych dotyczacych aktywow pienieznych, ktére ujmuje sie bezposrednio w
rachunku zyskoéw i strat. W przypadku zbycia inwestycji lub stwierdzenia utraty jej wartosci, skumulowany zysk lub strate
ujetg uprzednio w kapitale rezerwowym z tytutu aktualizacji ujmuje sie w rachunku zyskow i strat danego okresu.

Dywidendy z instrumentow kapitatowych dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w chwili
uzyskania przez Grupe prawa do ich otrzymania.

Warto$¢ godziwg aktywdw pienieznych dostepnych do sprzedazy denominowanych w walutach obcych okre$la sie
przeliczajac te waluty po kursie spot na dzien bilansowy. Zmiana wartos$ci godziwej przypadajgca na réznice kursowe
wynikajgce ze zmiany zamortyzowanego kosztu historycznego danego sktadnika aktywdéw wykazywana jest w rachunku
zyskow i strat, zas pozostate zmiany ujmuje sie w kapitale wtasnym.

3.15.4 Pozyczki i naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki i pozostate naleznos$ci o statych lub negocjowalnych warunkach ptatnosci
niebedace przedmiotem obrotu na aktywnym rynku klasyfikuje sie jako pozyczki i naleznosci. Wycenia sie je po koszcie
zamortyzowanym, metodg efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci. Dochdd odsetkowy ujmuje sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z wyjgtkiem naleznosci krétkoterminowych, gdzie ujecie odsetek bytoby
nieistotne.

3.15.5 Utrata wartosci aktywow finansowych

Aktywa finansowe, oprocz tych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, ocenia sie pod wzgledem utraty
wartosci na kazdy dzien bilansowy. Aktywa finansowe tracg wartos¢, gdy istniejg obiektywne przestanki, ze zdarzenia,
ktére wystgpity po poczgtkowym ujeciu danego skfadnika aktywow wptynety niekorzystnie na zwigzane z nim szacunkowe
przyszte przeptywy pieniezne.

W przypadku akcji nienotowanych na gietdzie, sklasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy, znaczny lub dtugotrwaty
spadek wartosci godziwej papieréw wartosciowych ponizej ich kosztu uznaje sie za obiektywny dowdd utraty wartosci.

W przypadku niektdrych kategorii aktywow finansowych, np. naleznosci z tytutu dostaw i ustug, poszczegolne aktywa
ocenione jako te, ktdre nie utracity waznosci, bada sie pod katem utrate wartosci tgcznie. Obiektywne dowody utraty
wartosci dla portfela naleznosci obejmujg doswiadczenie Jednostki w procesie windykacji naleznosci; wzrost liczby
nieterminowych pfatnosci przekraczajgcych srednio 90 dni, a takze obserwowalne zmiany w warunkach gospodarki
krajowej czy lokalnej, ktére majg zwigzek z przypadkami nieterminowych sptat naleznosci.

W przypadku aktywéw finansowych wykazywanych po amortyzowanym koszcie, kwota odpisu z tytutu utraty wartosci
stanowi réznice pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow a biezgcg wartoscig szacunkowych przysztych
przeptywow pienieznych zdyskontowanych w oparciu o pierwotng efektywng stope procentowg sktadnika aktywow
finansowych.

Warto$¢ bilansowg sktadnika aktywéw finansowych pomniejsza sie o odpis z tytutu utraty wartosci bezposrednio dla
wszystkich aktywow tego typu, z wyjgtkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych wartos¢ bilansowg pomniejsza sie
stosujgc konto korygujace ich pierwotna warto$¢. W przypadku stwierdzenia niesciggalnosci danej naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, odpisuje sie jg wlasnie w ciezar konta odpisu aktualizujgcego. Natomiast jesli uprzednio odpisane kwoty
zostang pozniej odzyskane, dokonuje sie odpowiedniego uznania konta odpisu aktualizujgcego. Zmiany wartosci
bilansowej konta odpisu aktualizujacego ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji pozostatych przychododw i
kosztéw operacyjnych.

Z wyjatkiem instrumentow finansowych dostepnych do sprzedazy, jesli w kolejnym okresie obrachunkowym kwota odpisu
z tytutu utraty wartosci ulegnie zmniejszeniu, a zmniejszenie to mozna racjonalnie odnie$¢ do zdarzenia majgcego
miejsce po ujeciu utraty wartosci, uprzednio ujety odpis z tytutu utraty wartosSci odwraca sie w rachunku zyskow i strat,
jezeli wartosc¢ bilansowa inwestycji w dniu odwrécenia utraty wartosci nie przekracza kwoty zamortyzowanego kosztu,
powstajacego gdyby utrata wartosci nie zostata ujeta.

Odpisy z tytutu utraty wartosci kapitatowych papieréw wartosciowych przeznaczonych do sprzedazy ujete uprzednio przez
wynik finansowy nie podlegajg odwrdceniu poprzez ten rachunek. Wszelkie zwiekszenia wartosci godziwej nastepujgce
po wystgpieniu utraty wartosci ujmuje sie bezposrednio w kapitale wtasnym.
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3.15.6  Reklasyfikacje aktywow finansowych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy mogg podlegaé reklasyfikacji do:

. Pozyczek udzielonych i naleznosci wiasnych, jezeli na dzien przekwalifikowania aktywa te spetniatyby definicje
pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych a jednostka ma zamiar i mozliwos¢ utrzymania aktywu w przysztosci lub do
terminu wymagalnosci.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy inne niz instrumenty pochodne oraz aktywa
wyceniane wedtug wartosci godziwej wedtug opcji wyceny w wartosci godziwej, mogg zostac¢ przekwalifikowane na
nastepujgcych zasadach:

. Przeniesione do aktywdw dostepnych do sprzedazy, jezeli (a) instrument nie jest juz przeznaczony do sprzedazy lub
odkupu w krétkim terminie, (b) na dzien przekwalifikowania aktywa te spetniatyby definicje pozyczek udzielonych i
naleznosci wtasnych oraz (c) jednostka ma zamiar i mozliwos¢ utrzymania aktywu w przysztosci lub do terminu

e Jezeli instrument nie spetnia definicji pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych, reklasyfikacja do aktywow
dostepnych do sprzedazy lub aktywow utrzymywanych do terminu wymagalnosci, jest mozliwa w rzadkich
okoliczno$ciach, przez ktére rozumie sie udokumentowang przez jednostke incydentalng sytuacje, w stosunku do ktérej
nie nalezy oczekiwac, ze pojawi sie w przysztosci lub regularnie.

Powyzsze reklasyfikacje odbywajg sie po wartosci godziwej z dnia reklasyfikacji.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy mogg takze podlegac reklasyfikacji do aktywdéw utrzymywanych do terminu
wymagalnosci i odwrotnie.

3.15.7 Wyksiegowanie aktywow finansowych

Jednostka wyksiegowuje sktadnik aktywow finansowych wytgcznie wtedy, gdy wygasna prawa umowne do przeptywow
pienigznych generowanych przez taki sktadnik aktywdw, albo gdy sktadnik aktywow finansowych wraz z zasadniczo catym
ryzykiem i wszystkimi korzysciami zwigzanymi z jego posiadaniem zostajg przeniesione na inny podmiot. Jezeli Jednostka
nie przenosi ani nie zatrzymuje zasadniczo catego ryzyka i wszystkich korzysci zwigzanych z posiadaniem sktadnika
aktywow i utrzymuje nad nim kontrole, ujmuje zatrzymany udziat w takim sktadniku aktywow i zwigzane z nim
zobowigzania z tytutu potencjalnych ptatnosci. Jesli natomiast Jednostka zatrzymuje zasadniczo cate ryzyko i korzysci
zwigzane z przeniesionym skfadnikiem aktywéw, to nadal ujmuje stosowny sktadnik aktywéw finansowych.
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3.16 Zobowiazania finansowe oraz instrumenty kapitalowe wyemitowane przez Jednostke

Instrumenty dtuzne i kapitatowe klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub jako kapitat wtasny, w zaleznosci od
tresci ustaleh umownych.

3.16.1 Instrumenty kapitafowe

Instrumentem kapitatowym jest kazdy kontrakt, ktéry poswiadcza udziat w aktywach podmiotu po odjeciu wszystkich jego
zobowigzan. Instrumenty kapitatowe wyemitowane przez Jednostke ujmuje sie w kwocie otrzymanych wptywéw po odjeciu
bezposrednich kosztow emisji.

Instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy moga by¢ prezentowane jako kapitat witasny wtedy i tylko wtedy, gdy spetniajg
wszystkie ponizsze warunki:

(a) ich posiadacz ma prawo do proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki w przypadku jej likwidaciji;

(b) dany instrument nalezy do klasy instrumentéw najbardziej podporzgdkowanych i wszystkie instrumenty w tej klasie
majg identyczne cechy;

(c) instrument nie posiada innych cech, ktére odpowiadatyby definicji zobowigzania finansowego; oraz

(d) suma przewidywanych przeptywdw pienieznych przypadajacych na ten instrument w okresie jego sptaty opiera sie
przede wszystkim o wynik finansowy, zmiane w ujetych aktywach netto lub zmiane wartosci godziwej ujetych i nieujetych
aktywow netto jednostki (z wytgczeniem oddziatywania samego instrumentu). Wynik finansowy lub zmiane ujetych
aktywow netto wycenia sie w tym celu zgodnie z odpowiednimi MSSF. Podmiot nie moze posiada¢ innych instrumentéw,
ktére znaczgco zawezatby lub wyznaczaty statg kwote zwrotu dla posiadacza instrumentu finansowego z opcjg sprzedazy.

Kryteria klasyfikacji jako kapitatu wtasnego instrumentéw zobowigzujacych do przekazania ich posiadaczowi
proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki w przypadku likwidacji oparte sg na tych samych zasadach co
przedstawione powyzej, z wyjatkiem punktéw (c) i (d), ktére nie majg zastosowania.

Jezeli spotka zalezna wyemituje tego rodzaju instrumenty, ktére znajdujg sie w posiadaniu jednostek nie sprawujgcych
nad nig kontroli i zostaly przedstawione jako kapitat wikasny w sprawozdaniu finansowym tej spotki, w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym ujmowane s3 jako zobowigzanie, poniewaz nie bedzie on najbardziej podporzadkowanym
instrumentem w grupie kapitatowe;.

3.16.2 Zfozone instrumenty finansowe

Sktadniki ztozonych instrumentéw wyemitowanych przez Jednostke klasyfikuje sie oddzielnie jako zobowigzania
finansowe i kapitat wkasny, zgodnie z trescig zawartej umowy. Warto$¢ godziwg skfadnikdw stanowigcych zobowigzania
na dzien emisji szacuje sie przy uzyciu dominujgcej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych,
niezamiennych instrumentéw. Kwote te ujmuje sie jako zobowigzanie po zamortyzowanym koszcie przy uzyciu efektywnej
stopy procentowej do momentu wygasniecia tej kwoty zwigzanego z zamiang lub do dnia wymagalnosci instrumentu.
Komponent kapitatowy okres$la sie odejmujac wartos¢ zobowigzania od ogdinej wartosci godziwej ztozonego instrumentu
kapitatowego. Warto$¢ te ujmuje sie w kapitale wtasnym po uwzglednieniu podatku dochodowego i nie podlega ona
pozniejszemu przeszacowaniu.

3.16.3 Zobowigzania wynikajgce z uméw gwarancji finansowej
Zobowigzania z tytutu gwarancji finansowej wycenia sie poczatkowo w wartosci godziwej, a nastepnie wedtug wyzszej z
dwdch nastepujgcych wartosci:

. kwoty zobowigzania umownego okreslonej zgodnie z MSR 37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa
warunkowe” oraz

. poczatkowo ujetej wartosci pomniejszonej w odpowiednich przypadkach o umorzenie ujete zgodnie z zasadami
ujmowania przychoddw.
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3.16.4 Zobowiazania finansowe

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy albo jako pozostate
zobowigzania finansowe.

3.16.5 Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Do tej kategorii zalicza sie zobowigzania finansowe przeznaczone do zbycia lub zdefiniowane jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy.

Zobowigzanie finansowe klasyfikuje sie jako przeznaczone do zbycia, jezeli:

. zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie;

. stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzadza fgcznie zgodnie z biezgcym i
faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskoéw; lub

e jestinstrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzanie finansowe inne niz przeznaczone do zbycia moze zostac¢ sklasyfikowane jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy w chwili poczatkowego ujecia, jezeli:

o taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespéjnos¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w innych
warunkach; lub

e  sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup objetych

zarzgdzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania
ryzykiem lub inwestycjami Grupy, w ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywoéw sg przekazywane wewnetrznie; lub

e  stanowi czesc¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a MSR 39
dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywow lub zobowigzan) do pozycji wycenianych w wartosci godziwe;j
przez wynik finansowy.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartos$ci godziwej, a
wynikajace z nich zyski lub straty finansowe ujmuje sie¢ w rachunku zyskéw i strat z uwzglednieniem odsetek zaptaconych
od danego zobowigzania finansowego.

3.16.6 Wyksiegowanie zobowigzan finansowych

Jednostka wyksiegowuje zobowigzania finansowe wytgcznie wéwczas, gdy odpowiednie zobowigzania Jednostki zostang
wykonane, uniewaznione lub gdy wygasna.
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4. Podstawowe osady rachunkowe i podstawy szacowania niepewnosci

Zarzad w PAGED S.A zobowigzany jest do dokonywania szacunkéw, osadéw i zatozen dotyczgcych kwot wyceny
poszczegodlnych sktadnikow aktywow i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia
historyczne i inne czynniki uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogg odbiega¢ od przyjetych wartosci
szacunkowych.

Szacunki i lezace u ich podstaw zatozenia podlegaja biezgcej weryfikacji. Zmiane wielkosci szacunkowych ujmuje sie w
okresie, w ktorym nastgpita weryfikacja, jesli dotyczy ona wytgcznie tego okresu, lub w okresie biezgcym i okresach
przysztych, jedli zmiana dotyczy ich na réwni z okresem biezacym.

4.1. Podstawy szacowania niepewnosci

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia dotyczgce przysztosci oraz inne podstawy szacunku niepewnos$ci na dzieh
bilansowy, majgce znaczgcy wptyw na ryzyko istotnych korekt wartosci bilansowej aktywéw i zobowigzan w nastepnym
roku obrotowym.

4.2. Okresy uzytkowania ekonomicznego rzeczowych aktywow trwatych

Jak opisano w Nocie 3, PAGED S.A weryfikuje przewidywane okresy uzytkowania ekonomicznego sktadnikow pozycji
rzeczowych aktywow trwatych na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego. W biezgcym roku obrotowym
zarzad nie stwierdzit konieczno$ci zmian w tym temacie.

4.3. Wartos$é¢ godziwa instrumentéw pochodnych i pozostafych instrumentéw finansowych

Zarzad dokonuje osadu wybierajgc odpowiednig metode wyceny instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym
rynku. Stosuje sie metody wyceny stosowane powszechnie przez praktykéw rynkowych. W przypadku finansowych
instrumentéw pochodnych, zatozenia opiera sie o notowane stopy rynkowe skorygowane o okreslone cechy instrumentu.
Pozostate instrumenty finansowe wycenia sie przy uzyciu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych w oparciu o
zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajgcymi sie zaobserwowaé cenami czy stopami rynkowymi. Oszacowanie
wartosci godziwej nienotowanych akcji obejmuje niektére zatozenia niepotwierdzone dajgcymi sie zaobserwowac cenami
czy stopami rynkowymi.
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5. Przychody

Analiza przychoddéw ze sprzedazy za biezgcy rok dla dziatalnosci kontynuowanej

przedstawia sie nastepujaco:
Okres zakonczony Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’ 000 PLN’ 000 PLN’ 000
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy towaréw 70051 56 649 47 350
Przychody ze $wiadczenia ustug 9082 9908 9908
79133 66 557 57 258

6. Segmenty operacyjne

Dziatalno$¢ spotki miesci sie w ramach jednego segmentu operacyjnego —handel drzewnymi i
drewnopochodnymi materiatami dla budownictwa oraz przemystu meblarskiego dlatego w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym nie ma zadnych ujawnien dotyczgcych segmentéw dziatalnos$ci. Spétka dziata w
jednym regionie geograficznym, ktérym jest Polska.
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7. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Okres zakonczony

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010

PLN’000 PLN’000 PLN’000
Dziatalnos¢ kontynuowana
Zmiana stanu produktow
Koszt wytworzenia produktéw na witasne potrzeby jednostki
Amortyzacja 618 401 358
Zuzycie surowcow i materiatow 322 395 370
Ustugi obce 7 306 7 067 5 346
Koszty Swiadczen pracowniczych 2998 2061 2148
Podatki i optaty 336 592 606
Pozostate koszty 269 206 170
Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 61 826 48 894 39 786
Razem koszty dzialalnosci operacyjnej 73 675 59 616 48 784
w tym podatek akcyzowy 0 0
Dziatalnos¢ zaniechana 0 0
Koszty dziatalnosci ogotem 73675 59 616 48 784

7.1 Amortyzacja i utrata wartosci

Okres zakonczony

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010
PLN’000
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 542 325 252
Amortyzacja wartosci niematerialnych 76 76 106
Koszty amortyzacji ogétem 618 401 358
Przypadajgce na:
Dziatalno$¢ kontynuowang 618 401 358
Dziatalnos¢ zaniechang
Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych
Utrata wartosci - wartos¢ firmy
Koszty utraty wartosci ogétem 0 0 0

Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang

Dziatalno$¢ zaniechang
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7.2 Koszty swiadczen pracowniczych

Okres zakonczony Okres zakonczony Okres zakonczony
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Programy okreslonych sktadek
Programy okreslonych $wiadczen
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy
Pozostate swiadczenia pracownicze 2998 2061 2148
2998 2061 2148
Przypadajgce na:
Dziatalno$¢ kontynuowang 2998 2061 2 148
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8. Pozostale przychody operacyjne

Okres zakonczony Okres zakonczony  Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Zyski ze zbycia aktywéw: 4 5 17
Zysk ze sprzedazy majatku trwatego 4 5 17
Zyski ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Rozwigzane odpisy aktualizujgce: 111 228 579
Wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate
Aktywa finansowe
Zapasy
Naleznos$ci handlowe 43 26 579
Pozostate 68 202
Pozostate przychody operacyjne: 206 36 676 3704
Zyski z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 36 208 3220
Dotacje
Pozostate 206 468 484
Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang 321 36 909 4 300
Dziatalno$¢ zaniechanag 0 0 0

Do pozostatych przychodéw operacyjnych klasyfikowane sg przychody i zyski nie zwigzane w sposéb bezposredni z dziatalno$cig operacyjng
jednostki. Do tej kategorii zaliczane sg otrzymane dotacje, zyski z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych, otrzymane odszkodowania
zwigzane ze zwrotem kosztéw sgdowych, nadptaconych zobowigzan podatkowych, za wyjgtkiem podatku dochodowego od os6b prawnych
oraz otrzymane odszkodowania z tytutu strat w majatku spofki, ktory objety byt ubezpieczeniem.

Do pozostatych przychodéw operacyjnych zaliczane sg takze odwrdcenia odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznos$ci oraz zapaséw oraz
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnikéw majatku trwatego.

Strona 28 z 68



9. Pozostale koszty operacyjne

Straty ze zbycia aktywow:
Strata ze sprzedazy majatku trwatego

Strata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Straty z wyceny aktywdw i zobowigzan finansowych i nieruchomosci inwestycyjnych:

Straty z wyceny aktywdw finansowych sklasyfikowanych jako przeznaczone do obrotu

Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnej wycenianych w wartosci godziwej przez

rachunek zyskow i strat

Utworzone odpisy aktualizujgce:
Wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate
Aktywa finansowe
Zapasy
Naleznosci handlowe
Pozostate

Pozostate koszty operacyjne:
Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
Koszty likwidacji majatku trwatego i obrotowego
Utworzenie rezerw na sprawy sgdowe i koszty prawne

Pozostate (zagregowane pozycje nieistotne)

Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang
Dziatalno$¢ zaniechang

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg koszty i straty niezwigzane w sposob bezposredni z dziatalnos$cig operacyjng Grupy.
Kategoria ta obejmuje straty na sprzedazy sktadnikdw rzeczowego majgtku trwatego, przekazane darowizny tak w formie rzeczowej jak i

Okres zakonczony  Okres zakonczony

Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009

PLN’000 PLN’000 PLN’000
0 0 0
1100 0 0

1100
446 1349 110
446 1349 110
321 59 349
232
321 59 117
1867 1408 459
0 0

pienieznej na rzecz innych jednostek, w tym jednostek pozytku publicznego oraz skutki wynikajace z gwarancji i poreczen udzielonych na rzecz

innych podmiotow.

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg takze koszty odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci oraz zapaséw oraz odpisy z tytutu

trwatej utraty wartosci sktadnikéw majatku trwatego.
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10. Przychody finansowe

Okres zakonczony Okres zakonczony  Okres zakonczony
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000

Przychody odsetkowe: 627 1038 660
Lokaty bankowe 36 298 295
Inwestycje dostgpne do sprzedazy 0 0
Pozostate pozyczki i naleznosci 40 50 350
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 551 690 15

Zyski ze sprzedazy inwestycji finansowych:

Zysk ze sprzedazy inwestycji finansowych - - -

Zyski z wyceny aktywow i zobowigzan finansowych: 0 9480 0

Zyski z wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez 9480 0
rachunek zyskow i strat wedtug opcji wyceny godziwej
Zyski z wyceny aktywow finansowych sklasyfikowanych jako przeznaczone do
obrotu
Zyski z wyceny zobowigzan finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskow i strat wedtug opcji wyceny godziwej
Zyski z wyceny zobowigzan finansowych sklasyfikowanych jako przeznaczone do
obrotu
Zyski na instrumentach pochodnych w powigzaniach zabezpieczajgcych wartos¢
godziwg
Zyski na korektach instrumentéw pochodnych w powigzaniach zabezpieczajgcych
warto$¢ godziwg
Wzrost warto$ci godziwej przeniesiony z kapitatu wtasnego dotyczacy
rachunkowosci
Zabezpieczen (kontrakty SWAP na stopy procentowe)

Pozostate przychody finansowe: 0 2 32
Zysk na réznicach kursowych 2 32
Dywidendy otrzymane
Pozostate (zagregowane pozycje nieistotne)

627 10 520 692

Przypadajgce na:

Dziatalno$¢ kontynuowang 627 10 520 692
Dziatalno$¢ zaniechang 0 0
627 10 520 692

Przychody odsetkowe z aktywow finansowych analizowane w podziale na kategorie aktywow:

Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009  Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Pozyczki i naleznosci (obejmujace gotéwke w kasie i lokaty bankowe) 76 348 645
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 551 690 15
627 1038 660

Do przychodoéw finansowych klasyfikowane sg przychody z tytutu otrzymanych dywidend, odsetki od dziatalnosci lokacyjnej i inwestycyjnej w
réznego rodzaju formy instrumentéw finansowych. Do dziatalnosci finansowej zaliczane sa takze zyski z tytutu réznic kursowych.
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11. Koszty finansowe

Koszty odsetkowe:

Odsetki od kredytow i kredytéw w rachunku biezgcym

Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

Odsetki od weksli

Pozostate koszty odsetkowe

Koszty odsetkowe razem

Straty z wyceny aktywow i zobowigzan finansowych:
Odpis na udziaty w Paged Property
Dyskonto od naleznosci dtugoterminowych

Dyskonto od obligacji

Wycena udziatéw w podmiotach zaleznych

Pozostate koszty finansowe:
Strata na réznicach kursowych
Prowizje i optaty od kredytu
Pozostate koszty finansowe

Przypadajace na:

Dziatalno$¢ kontynuowang

Dziatalno$¢ zaniechang

Okres zakonczony

Okres zakonczony

Okres zakonczony

31/12/2010

PLN’000 PLN’000 PLN’000
1477 1875 549
147 14 0
125 0 0
112 5 0
1861 1894 549

2 406

362

379
35 006
3147 0 35006
33 0 0
14 179 39
179 7 0
226 186 39
5234 2080 35 594
0 0
5234 2080 35 594

Do kosztéw finansowych klasyfikowane sg koszty z tytutu wykorzystywania zewnetrznych zrodet finansowania, odsetki ptatne z tytutu umoéw
leasingu finansowego jakich Grupa jest strong oraz inne koszty finansowe. Do dziatalno$ci finansowej zaliczane sg takze straty z tytutu réznic

kursowych.
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12. Podatek dochodowy
12.1 Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskoéw i strat

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Biezgcy podatek dochodowy:
Biezace obcigzenie podatkowe 681 1045 1630
Korekty wykazane w biezgcym roku w odniesieniu do podatku z - - -
681 1045 1630
Odroczony podatek dochodowy:
Odroczony podatek dochodowy zwigzany z powstaniem i -1315 8 876 -6 079
odwrdceniem réznic przejsciowych
Podatek odroczony przeniesiony z kapitatu wlasnego
-634 9921 -4 449
Koszt/(dochod) podatkowy ogétem -634 9921 -4 449
Przypadajacy na:
Dziatalno$¢ kontynuowang -634 9921 -4 449
-634 9921 -4 449

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie obowigzujgcych przepiséw
podatkowych. Zastosowanie tych przepiséw réznicuje zysk (strate) podatkowg od ksiegowego
zysku (straty) netto, w zwigzku z wytgczeniem przychodéw nie podlegajgcych opodatkowaniu i
kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychodéw, ktére
nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym. Od 2004 roku obowigzujacg, wedtug
znowelizowanych przepiséw jest stawka 19%. Obecne przepisy nie zaktadajg zréznicowania stawek

podatkowych dla przysztych okresow.

W zakresie podatku dochodowego, Paged S.A podlega przepisom ogdélnym w tym
zakresie. Rok podatkowy jak i bilansowy pokrywajg sie z rokiem kalendarzowym.

Réznice pomigdzy nominalng a efektywng stawkg podatkowg przedstawiajg sig

Okres Okres Okres
zakonczony zakonczony zakonczony
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Zysk/Strata z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/Strata z dziatalnosci -695 50 882 -22 586
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% -132 9 668 -4 291
Efekt podatkowy przychodéw nie bedacych przychodami wedtug -44 -8 864 -787
przepiséw podatkowych
Efekt podatkowy kosztéw nie stanowigcych kosztow uzyskania 1088 319 6788
wedtug przepiséw podatkowych
Pozostate -107 -72 -67
805 1051 1643
Efekt podatkowy kosztéw/przychoddw z lat ubiegtych ujetych w -124 -6 -13
rozliczeniu podatkowym w biezgcym roku
Koszt podatku dochodowego ujety w rachunku zyskéw i strat 681 1045 1630
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12.2 Biezgce aktywa i zobowigzania podatkowe

Biezace aktywa podatkowe

Nalezny zwrot podatku

12.3 Saldo podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Stan na poczatek okresu w tym:

Zwigkszenia z tytutu:
rezerwa na zapasy
odpis na naleznosci
odpis na majatek finansowy
dyskonto naliczone od naleznosci dtugoterminowych
rezerwa na koszty prawne i sprawy sgdowe

rezerwy na sprawy pracownicze,.wynagrodzenia i sktadki ZUS
naliczone

rezerwa na optate z tytutu PWUG
rezerwa na badanie bilansu
pozostate
Zmniejszenia z tytutu:
rezerwa na koszty prawne i sprawy sagdowe
wynagrodzenia i sktadki ZUS zaptacone
rezerwa na badanie bilansu
pozostate
Stan na koniec okresu w tym:

Przypadajacy na:

Dziatalno$¢ kontynuowang
Rezerwa na podatek odroczony

Stan na poczatek okresu w tym:

Zwigkszenia z tytutu:
dyskonto weksli naliczone
wycena nieruchomosci inwestycynych
wycena majatku finansowego
strata w podmiacie zaleznym Paged Property
réznica w zobowigzaniach z tytutu leasingu
Zmniejszenia z tytutu:
rozliczenie ulgi inwestycynej
dyskonto weksli zaptacone
wycena majatku finansowego
wycena nieruchomosci inwestycynych
rozliczenie amortyzacji niepodatkowej
pozostate

Stan na koniec okresu w tym:

Przypadajacy na:
Dziatalno$¢ kontynuowang

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
242 42 126
Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
12 65 33
1259 11 66
5
643
457
69
44
36 22
32
4 6
18
6 64 34
44
16 34
6
4
1265 12 65
1265 12 65
Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
12 969 4145 10 205
189 8 934 612
38 120
374 612
86 8 440
43
22
252 110 6672
1 93 4
100
6 651
151
17 17
12 906 12 969 4145
12 906 12 969 4145

Strona 33 z 68



Rezerwy na podatek odroczony zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w
nastepujacych pozycjach:
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008

Rezerwy na podatek odroczony 11 641 12 957 4080

11641 12 957 4 080
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13. Zysk przypadajacy na jedng akcje

13.1. Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk i Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku podstawowego przypadajgcego na

jedng akcje:

Zysk /strata za rok obrotowy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowanej

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku przypadajgcego
na jedng akcje

13.2. Rozwodniony zysk/strata przypadajacy na jedna akcje

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009
-0,01 4,55
-61 40 961

Okres zakonczony Okres zakonczony
31/12/2010 31/12/2009

8 585 754 9 000 000

Zysk/strata wykorzystany do skalkulowania zysku rozwodnionego na akcje przedstawia sie nastepujgco:

Zysk/strata za rok obrotowy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowanej

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009
-0,01 4,55
-61 40 961

Srednia wazona liczba akcji uzyta do wyliczenia zysku rozwodnionego na akcje uzgadnia sie do $redniej uzytej do

obliczania zwyktego wskaznika w nastepujgcy sposob:

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku podstawowego
przypadajgcego na jedng akcje

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku rozwodnionego
przypadajgcego na jedng akcje
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14. Rzeczowe aktywa trwatle

Wartos¢ brutto

Umorzenie

Grunty wtasne

Budynki

Maszyny i urzagdzenia
Srodki trwate w budowie

Urzadzenia i srodki transportowe w leasingu finansowym

Wartos¢ brutto

Stan na 1 stycznia 2009 roku

Zwiekszenie stanu

Zakup

Zmniejsenie stanu:

Likwidacje

Zwiekszenie z przeszacowania

Stan na 31 grudnia 2009 roku

Zwiekszenie stanu

Zakup

Zmniejsenie stanu:

Rozliczenie

Sprzedaz, likwidacja

Whiesienie aportem do spoiki zaleznej

Zmniejszenie- przeszacowanie
Stan na 31 grudnia 2010 roku

Umorzenie i utrata wartosci

Stan na 1 stycznia 2009 roku

Eliminacja wskutek zbycia sktadnikow majgtku
Eliminacja wskutek przeszacowania

Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci odniesiony w rachunek
zyskow i strat

Odwrdécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci
odniesionego w rachunek zyskow i strat

Koszty amortyzacji

Réznice kursowe netto
Stan na 31 grudnia 2009 roku

Eliminacja wskutek zbycia sktadnikéw majgtku

Eliminacja przy przeklasyfikowaniu do aktywdw przeznaczonych do
zbycia

Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci odniesiony w rachunek
zyskow i strat

Odwrdécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci
odniesionego w rachunek zyskéw i strat

Koszty amortyzacji
Réznice kursowe netto

Inne [opis]

Stan na 31 grudnia 2010 roku

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
E—
3902 5980 5077
-2 247 -2 801 -2 639
1655 3179 2438
0 0
0 1256 1306
574 644 1035
0 182 97
1081 1097 0
1655 3179 2438
Srodki Sprzet w
Grunty trwate w Maszyny i leasingu
wiasne Budynki budowie urzadzenia finansowym. Razem
0 2198 97 2782 0 5077
85 138 1126 1349
85 138 1126
0 0 446 0 446
446 446
0
0 2198 182 2474 1126 5980
0 0 144 295 439
144 295 439
2193 182 142 0 2517
182 182
142 142
2193 2193
0
5 0 2476 1421 3902
0 892 0 1747 0 2639
-163 -163
0
0
0
0 50 0 246 29 325
0
0 942 0 1830 29 2801
-987 -109 -1 096
0
0
0
50 181 311 542
0
5 0 1902 340 2247
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14.1. Odpisy z tytutu utraty wartosci

W biezgcym okresie obrachunkowym Jednostka dokonata przeglagdu wartosci ekonomicznej zaktadu oraz posiadanego majatku
trwatego i nie stwierdzita koniecznosci tworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych.

14.2. Aktywa oddane w zastaw jako zabezpieczenie

Srodki trwate bedgce wisnoscig Paged S.A nie sg obcigzone zabezpieczeniami.

Zobowigzania Jednostki wynikajgce z leasingu finansowego (Nota 29) zostaty zabezpieczone tytutem wiasnosci leasingodawcy
do aktywow wynajmowanych w ramach leasingu o wartosci bilansowej1081 tys zt w 2010r (w 2009: 1097).
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15. Nieruchomosci inwestycyjne

Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych

W wartosci godziwej

Stan na poczatek roku obrotowego

Zwiekszenie stanu poprzez wydatki

Transfer ze srodkéw trwatych w budowie

Zbycia

Nieruchomosci przeklasyfikowane do aktywéw do zbycia
Zysk/(strata) netto z korekty wartosci godziwej

Réznice kursowe netto

Pozostate zmiany

Stan na koniec roku obrotowego

Wartos¢ godziwa nieruchomosci

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

15019

16 065

20873

Okres zakonczony

Okres zakonczony

Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
16 065 20873 17 430
54 131 223

-41 147
-1 100 36 208 3220
15019 16 065 20873

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

Nieruchomos¢ w Kostrzyniu
Nieruchomos¢ w Hipolitowie
Nieruchomos¢ w Inowroctawiu
Nieruchomos$¢ w Cisiu
Nieruchomos¢ w Nowym Koniku
Nieruchomos$¢ w Otwocku

Razem

603 603 354
2375 2989 1500
5595 5541 3232

55

12 092

6 446 6 932 3640
15019 16 065 20873

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Jednostki na dzien 31 grudnia 2010 roku zostata obliczona na podstawie wyceny
przeprowadzonej na ten dzieh przez Rzeczoznawce Majgtkowego Agnieszka Danelczyk ( upr.2198 REV-PL/PFVA/2013/217) i przez
Rzeczoznawce Majatkowego Tomasz Kosinskiego (upowaznienie nr 2035) — niezaleznych rzeczoznawcéw niepowigzanych z PAGED
S.A. Wyceny nieruchomosci inwestycyjnych PAGED S.A, przeprowadzonej zgodnie z miedzynarodowymi standardami wyceny,
dokonano poprzez odniesienie do rynkowych cen transakcyjnych dotyczacych podobnych nieruchomosci.

Wszystkie nieruchomosci inwestycyjne sg wlasnoscig PAGED S.A.

Nieruchomos$¢ potozone w Inowroctawiu i Otwocku stanowig zabezpiecznie kredytu do wysokosci 9000 tys. zt - kredyt w Banku PBH

S.A. | do wysokosci 2500 tys zt - kredyt w Banku PeKaO S.A..
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16. Pozostate wartosci niematerialne

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
Warto$¢ brutto 1729 7520 7 508
Umorzenie -1 686 -1 850 -1774
43 5670 5734
Prawo
wieczystego
uzytkowania Znaki
gruntu Patenty handlowe Licencje Razem
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Wartos¢ brutto
Stan na 1 stycznia 2009 roku 5791 0 0 1717 7508
Zwiekszenie stanu - - - 12 12
Zwigkszenie stanu w wyniku dziatalnosci - - - - 0
wewnetrznej
Przejgcia w formie potgczenia podmiotow - - - - 0
gospodarczych
Zbycia lub klasyfikacja do aktywow - - - - 0
przeznaczonych do zbycia
Réznice kursowe netto - - - -
Inne [opis] - - - -
Stan na 31 grudnia 2009 roku 5791 0 0 1729 7520
Zwiekszenie stanu - - - - 0
Zwigkszenie stanu w wyniku dziatalnosci - - - - 0
wewnetrznej
Przejgcia w formie potgczenia podmiotow - - - - 0
gospodarczych
Whiesienie aportem do spofki zaleznej 5791 5791
Zbycia lub klasyfikacja do aktywow - - - - 0
przeznaczonych do zbycia
Réznice kursowe netto - - - -
Inne [opis] - - - -
Stan na 31 grudnia 2010 roku 0 0 0 1729 1729

Umorzenie i utrata wartosci
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Stan na 1 stycznia 2009 roku
Koszty amortyzaciji

Zbycia lub klasyfikacja do aktywow
przeznaczonych do zbycia

Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci
odniesiony w rachunek zyskoéw i strat

Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu
utraty wartosci odniesionego w rachunek
zyskow i strat

Réznice kursowe netto

Inne [opis]

Stan na 31 grudnia 2009 roku
Koszty amortyzaciji

Zbycia lub klasyfikacja do aktywow
przeznaczonych do zbycia

Whniesienie aportem do spoiki zaleznej

Odwrocenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu
utraty wartosci odniesionego w rachunek
zyskow i strat

Réznice kursowe netto

Inne [opis]

Stan na 31 grudnia 2010 roku

100
70

170
71

-241

1675

5

0 1680
6

0 1686

1775
75

1850
7

-241

1686

Koszty amortyzacji uwzgledniono w pozycji ,koszty amortyzacji” w rachunku zyskéw i strat. Kwota amortyzacji 70 tys. zt
(70 tys. zt w 2009 roku) zostata uwzgledniona w kosztach sprzedazy.
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17. Jednostki zalezne

Szczegotowe informacje dotyczgce jednostek zaleznych na dzien 31 grudnia 2010 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Miejsce Wartos¢ Odpis Zaktualzowana
rejestracii i nabycia aktualizujgcy |wartosé
Podstawowa prowadzenia|% udziatéw

Nazwa jednostki zaleznej dziatalnos¢ dziatalnosci|w gtosach
Paged Meble S.A. ustugi Jasienica 100 84 736 -35 625 49111
Paged Sklejka S.A. produkcja Morag 100 41840 41 840
Paged Property Sp. z 0.0. ustugi Warszawa 100 6 6
Paged Property Sp. z 0.0. Spédtka
Komandytowa ustugi Warszawa 99 48 481 -2 406 46 075
Fabryka Sklejka-Pisz S.A produkcja Pisz 85 65 849 65 849
Paged Wostok Sp. JV z 0.0. produkcja Minsk 70 266 266

241178 -38 031 203 147
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18. Pozostate aktywa finansowe

Instrumenty pochodne wyznaczone i wykorzystywane jako
zabezpieczenie, ujete w wartosci godziwej

Kontrakty forward w walutach obcych

Swapy stop procentowych

Aktywa finansowe wykazane w wartosci godziwej

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej poprzez
rachunek zyskoéw i strat inne niz instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne przeznaczone do obrotu niewyznaczone
jako zabezpieczenia

Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu inne niz instrumenty
pochodne

Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci wykazane po
koszcie zamortyzowanym

Weksle (i)

Skrypty dtuzne (ii)

Inwestycje dostepne do sprzedazy wykazywane w wartosci
godziwej

Obligacje umarzalne (jii)

Akcje (iv)

Inne aktywa finansowe zreklasyfikowane z utrzymywanych do
obrotu (Nota 40.5)

Pozyczki wykazane po koszcie zamortyzowanym
Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym (v)

Pozyczki dla pozostatych podmiotow

Aktywa obrotowe
Aktywa trwate

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
14 690 14 418 8513
14 690 14 418 8513

0 0 0

501 0

0 501 0

14 690 14 919 8513
14 690 11171 5013
3748 3500

14 690 14 919 8513
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19. Pozostate aktywa

Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Inne [opis]

Aktywa obrotowe
Aktywa trwate

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
174 183 54
174 183 54
174 183 54
174 183 54
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20. Zapasy

Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
Surowce - -
Produkcja w toku - -
Wyroby gotowe - -
Towary 6 482 6 397 5483
6 482 6 397 5483

Sklasyfikowane jako cze$¢ grupy do zbycia (Nota 14.2) - -
6 482 6 397 5483

Koszty zapaséw ujete w kosztach biezgcego okresu obrachunkowego, wynosit 61 826 tys. zt. w 2010r( za rok 2009-48

894 tys. zt)

W latach 2009- 2010 nie byto podstaw do tworzenia odpiséw aktualizujacych zapasy.

Zapas magazynowy do wysokosci 3000 tys zt stanowi zabezpiecznie kredytu borotowego z Bankiem BPH S.A..
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21. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostale naleznosci

Stan na Stan na
Stan na 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
Naleznosci z tytut dostaw i ustug 25187 16 454 8219
Rezerwa na naleznos$ci zagrozone -3524 -3122 -1841

Dyskonto od naleznosci dtugoterminowych -362
21301 13332 6 378

Odroczone wptywy ze sprzedazy:

Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb prawnych 439 468 234
Inne naleznosci [opis] 1294 1276 1304
Rezerwa na naleznos$ci zagrozone -1 244 -1 244 -1244
489 500 294
21790 13 832 6672

Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug

Niezaleznie od indywidualnej oceny prawdopodobienstwa sptaty naleznosci, przyjmuje sie nastepujaca zasade tworzenie odpiséw

aktualizujgcych:

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej 90 dni, ale nie dtuzej niz 180 dni w wysokosci 25% wartosci naleznosci

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej 180 dni, ale nie dtuzej niz 360 dni w wysokosci 50% wartosci naleznosci

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej 360 dni na petng warto$¢ naleznosci.

Utworzone odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji kosztéw operacyjnych.

Zmiany stanu rezerw na naleznosci zagrozone

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009

Stan na poczatek roku 4 366 3085
Odpisy z tytutu utraty wartosci naleznosci 446 1349
Kwoty odpisane jako niesciggalne -42
Kwoty odzyskane w ciggu roku -44 -26
Odwrécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci 0
Odwrécenie dyskonta 0
4768 4 366

Stan na koniec roku obrotowego
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Analiza wiekowa nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, ktére utracity wartosé

Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - przeterminowane:

0-30 dni 2033 2725
30-90 dni 569 1578
90-180 dni 275 1182
180-365 dni 146 1905
ponad 365 dni 2143 1925
Rezerwa na naleznos$ci zagrozone -3524 -3122
Razem 1642 6193
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22. Kapitat Akcyjny

Kapitat podstawowy

Korekta hiperinflacyjna

Kapitat akcyjny sktada sie z:

8.100.001 akcji zwyktych majgcych petne pokrycie w kapitalei z
prawem udziatu w zysku (9.000.000 w 2008 i 2009 roku)

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

22.1 Akcje zwykie majgce petne pokrycie w kapitale

Stan na 1 stycznia 2008 r. i na 1 stycznia 2009 r.

Zmiany :

umorzenie akcji wlasnych

Stan na 31 grudnia 2010 roku

PLN’000 PLN’000 PLN’000
16 200 18 000 18 000

6 089 6 089 6 089

22 289 24 089 24 089
22 289 24 089 24 089
22 289 24 089 24 089
Liczba akcji Kapitat podstawowy Korekta
hiperinflacyjna

PLN’000 PLN’000

9 000 000 18 000 6089
-899 999 -1 800 -
8100 001 16200 6089

Akcje zwykte majgce petne pokrycie w kapitale, o wartosci nominalnej 2 PLN, sg réwnowazne pojedynczemu gtosowi na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i posiadajg prawo do dywidendy.
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23. Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy o charakterze ogéinym

Aktualizacja wyceny sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych

Aktualizacja wyceny inwestycji dostepnych do sprzedazy
Swiadczenia pracownicze oparte na akcjach
Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Roznice kursowe z przeliczenia

Nadwyzka z obligacji zamiennych

Inne [opis]

23.1 Kapitat rezerwowy o charakterze ogéinym

Stan na poczatek roku obrotowego
Zmiany [opis]

Stan na koniec roku obrotowego

Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009 Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
24 000 24 000 24 000
24 000 24 000 24 000

Okres zakonczony  Okres zakonczony  Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
24 000 24 000 24 000
24 000 24 000 24 000

W ,Paged” S.A. zostaty utworzone kapitaty rezerwowe w tgcznej wysokosci 24.000.000 zt, ktére powstaty z przesuniecia
tej kwoty z kapitatu zapasowego Spotki, zgodnie z wymogami art. 348 §1 Kodeksu spoétek handlowych. W 2008 r. zostaty

utworzone nastepujgce kapitaty rezerwowe:

1) kapitat rezerwowy w wysokosci 12.000.000 zt, przeznaczony na $wiadczenia na rzecz pracownikow ,Paged”
S.A.(,Spétki”) lub spétek z nig powigzanych, tj. na finansowanie pracownikom Spétki S.A. lub spétek z nig powigzanych
(,Beneficjenci Spotki”) oraz innym osobom z kregu osob i podmiotow biorgcych udziat w zarzgdzie, konsultacjach,
doradztwie i dziataniach restrukturyzacyjnych Spoétki lub spotek z nig powigzanych (,Beneficjenci Pozostali”) (tgcznie
zwani ,Beneficjentami”) nabycia akcji Spofki (,Program finansowania”) [kapitat zostat utworzony na mocy Uchwaty nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” Spotki Akcyjnej z dnia 19 grudnia 2008 r.],

2) kapitat rezerwowy w wysokosci 12.000.000 zt, przeznaczony na zakup akcji wtasnych Spotki w celu oferowania ich
pracownikom stanowigcym kadre menedzerskg w Grupie Paged, tj. na finansowanie nabywania przez Spotke akcji
wiasnych w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. w celu oferowania ich pracownikom stanowigcym kadre menedzerskg
Spaiki i spotek z nig powigzanych [kapitat zostat utworzony na mocy Uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia ,Paged” Spétki Akcyjnej z dnia 19 grudnia 2008 r.].

Dotychczas ww. kapitaty rezerwowe nie zostaty wykorzystane, gdyz w Spétce nie zostat wdrozony ani Program

finansowania, ani Program Menedzerski Grupy Paged.
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24. Zyski zatrzymane i dywidendy

Zyski/straty zatrzymane

Stan na poczatek roku obrotowego
Wptyw zmian w zasadach rachunkowosci

Przeksztatcony bilans otwarcia

Zysk( strata) netto
Pokrycie straty zlat ubiegtych kapitatem zapasowym

Przeznaczenie zysku na kapitat zapasowy

Korekta hiperinflacyna w zakresie kapitatu podstawowego
Wycena $rodkow trwatych znajdujacych sie na nieruchomosci
przy ul Mineralnej w Warszawie

Powigzany podatek dochodowy

Przeniesienie z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych

Inne [opis]

Stan na koniec roku obrotowego

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000

-9 002

PLN’000

48 797

PLN’000

-13 189

Okres zakonczony

Okres zakonczony

Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
57 740 -10 961 21885
-8 943 -2 228 -2 156
48 797 -13 189 19729
-61 40 961 -18 137
- 21 025
-57 738 -14 781
-9 002 48 797 -13 189
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25. Zobowigzania finansowe

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
Niezabezpieczone — po koszcie zamortyzowanym
Kredyty w rachunku biezagcym - - -
Weksle (i) - - -
Pozyczki od:
jednostek powigzanych (ii) - - -
pozostatych jednostek (iii) - - -
organow rzgdowych (iv) - - -
Zamienne obligacje dtuzne (Nota 33.3) - - -
Obligacje zamienne - - -
Obligacje dtugoterminowe (v) - - -
Inne [opis] - - -
0 0 0
Zabezpieczone — po koszcie zamortyzowanym
Kredyty w rachunku biezacym 48 644 145
Kredyty bankowe (iv) 3078 27 859 32 500
Pozyczki od pozostatych jednostek - -
Obligacje 89 548 - -
Zobowiazania z tytutu faktoringu 1726
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (viii) 967 919 -
Weksle 4623 - -
99 990 29 422 32 645
99 990 29 422 32 645
Zobowigzania krétkoterminowe 19 552 25584 30 145
Zobowigzania dtugoterminowe 80 438 3838 2500
99 990 29 422 32 645
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25.1 Podsumowanie umoéw kredytowych

. Weksle wyemitowano w roku 2010.Stopy oprocentowania od tych weksli wynosi 7% -8%rocznie .Termin sptaty : do
marca 2011- 4392 tys. zt w tym dyskonto do rozliczenia w rok 2011- 72 tys. zt i do listopada 2011 -324 tys. zt w tym
dyskonto do rozliczenia w rok 2011- 20 tys. zt. Dyskonto za 2010r wynosito 125 tys. zt i jest ujete w kosztach
finansowych.

II.Na dzien 31.12.2010 roku Spétka korzystata z kredytow wg nastepujgcych uméw:

1. umowy kredytowej z dnia 26.05.2008 roku wraz z aneksem z dnia 14.05.2009 roku o kredyt obrotowy nieodnawialny
zawartej z Bankiem BPH SA . Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 12 min PLN na z przeznaczeniem na wykup
udziatow firmy Paged-Sklejka S.A. od Skarbu Panstwa. Kredyt sptacany jest w ratach po 171 tys. PLN miesiecznie. Na
dzien 31.12.2010 roku zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 3 078,9 tys. PLN. Ostateczny termin sptaty kredytu
przypada na dzien 30 czerwca 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma 1M
WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 0,7% p.p. w skali roku.

W okresie odsetkowym stopa procentowa nie ulega zmianie.

Zabezpieczeniem spfaty kredytu sa:

- Weksel wiasny in blanco spétki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslows ;

- Zastaw rejestrowy na zapasach Spotki w wartosci nie mniejszej niz 3 min PLN

- Przelew wierzytelnosci z tytutu umow licencyjnych: Paged Meble S.A. z dnia 10 grudnia 2003 r. oraz Paged-Sklejka
S.A. z dnia 02 stycznia 1996r.

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spotki do kwoty 9 min PLN.

2. umowy kredytowej z dnia 02.09.2008 roku wraz z pozniejszymi aneksami o kredyt obrotowy w rachunku biezgcym
zawartej z Bankiem PeKaO SA. Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 2 min PLN na pokrycie ptatnosci wynikajgcych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej w sytuacji przejsciowego braku srodkéw. Wykorzystanie kredytu na dzien
31.12.2010 roku wynosito 48 tys. PLN.

Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 31 pazdziernika 2011 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma 1M
WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 1,6% p.p. w skali roku.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:

- Weksel wiasny in blanco spétki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslows ;

- Zastaw rejestrowy na zapasach Spétki w wartosci nie mniejszej niz 1 min PLN

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spétki do kwoty 2,5 min PLN.

Ill. W dniu 24 listopada 2010 r. doszlo do emisji obligacji Spotki zabezpieczonych na okaziciela | (pierwszej) serii.
Emisja obligacji zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty Zarzgdu Paged S.A. nr 349/10 z dnia 5 listopada 2010
r. w sprawie emisji obligacji | serii oraz na podstawie Uchwaty nr 351/10 z dnia 18 listopada 2010 r. w sprawie ustalenia
warunkéw emisji obligaciji | serii. Dzieh emisji przypadt na dzien 24 listopada 2010 roku

Emisja obligacji | serii obejmuje 30.000 obligaciji, o tacznej wartosci 30 milionéw ztotych. Dniem wykupu obligacji jest 30
listopada 2013 roku. Wykup obligacji nastgpi poprzez zaptate w dacie wykupu kwoty pienieznej odpowiadajgcej
wartosci nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje obligacji do daty wykupu, oraz powiekszonej o nalezne, a
niewyptacone odsetki od obligacji. Obligacje sg oprocentowane. Odsetki od warto$ci nominalnej obligacji sg naliczane
od daty emisji (wigcznie) i ptatne w kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien
poprzedzajgcy dzien, w ktérym nastapi wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sg w zmiennej wysokosci ustalonej w
oparciu o stope procentowg rowng stopie bazowej WIBOR6M, powiekszong o marze.
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W dniu 17 grudnia 2010 r. doszto do emisji obligacji Spotki zabezpieczonych na okaziciela Il (drugiej) serii. Emisja
obligacji zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaly Zarzadu Paged S.A. nr 350/10 z dnia 5 listopada 2010 r. w
sprawie emisji obligacji Il serii oraz na podstawie Uchwaty nr 353/10 z dnia 13 grudnia 2010 r. w sprawie ustalenia
warunkéw emisji obligaciji Il serii. Dzieh emisji przypadt na dzien 17 grudnia 2010 roku.

Emisja obligacji Il serii obejmuje 60.000 obligacji, o tgcznej wartosci 60.000.000 ztotych.
Warto$¢ nominalna kazdej obligacji wynosi 1.000 ztotych. Cena emisyjna obligacji jest réwna jej warto$ci nominalnej i
wynosi 1.000 ziotych.

Dniem wykupu obligacji jest 31 marca 2014 roku. Wykup obligacji nastgpi poprzez zaptate w dacie wykupu kwoty
pienieznej odpowiadajgcej wartosci nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje obligacji do daty wykupu, oraz
powiekszonej o nalezne, a niewyptacone odsetki od obligacji.

Obligacje sg oprocentowane. Odsetki od wartosci nominalnej obligacji sa naliczane od daty emisji (wtgcznie) i ptatne w
kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien poprzedzajgcy dzien, w ktérym nastapi
wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sg w zmiennej wysokosci ustalonej w oparciu o stope procentowg rowng
stopie bazowej WIBOR 6M, powiekszong o marze.

Obligacje 1 i Il serii sg obligacjami zabezpieczonymi w postaci:

1) ustanowiony przez Emitenta zastaw rejestrowy na posiadanych przez Emitenta akcjach na okaziciela spotki "Paged-
Sklejka" S.A. z siedzibg w Moragu, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszgcej 90.000.000 PLN,

2) ustanowiony przez Emitenta (wpisany do rejestru zastawow) zastaw rejestrowy przyszty na 25.330.000 akcjach na
okaziciela serii A2 spotki Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. z siedzibg w Piszu, stanowigcych 85% kapitatu zaktadowego oraz
0golnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spoétki, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszgcej 90.000.000
PLN.

3) ustanowiona przez "Paged Property Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" Spotke komandytowg z siedzibg w
Warszawie (zwang dalej "Paged Property") hipoteka taczna umowna kaucyjna o sumie najwyzszej 45.000.000 PLN na:
i. stanowigcej wtasnos¢ Paged Property nieruchomosci potozonej w miejscowosci Nowy Konik, gmina Halinéw, powiat
minski, wojewddztwo mazowieckie.

IV. W celu zabezpieczenia roszczen Faktora z tytutu umowy faktoringowej oraz umowy pozyczki, Paged S.A dokonat:
cesji wszystkich obecnych i przysztych wierzytelnosci przystugujacych mu w stosunku do wszystkich zgtoszonych
Faktorowi Odbiorcéw, oraz przekazata Faktorowi wystawione przez siebie dwa weksle in blanko wraz z deklaracjg
wekslows.

25.2 Naruszenie postanowienn umowy
kredytowej

W 2010 roku Spétka miata opdznienie w sptacie raty kredytu. Zgodnie z aneksem do umowy kredytowej w dniu 26
lutego 2010r. przypadat termin sptaty kwoty 1 873 tys.zl, w terminie sptacono kwote 36 tys.zt oraz odsetki od catosci
kredytu. Kwota raty kredytu w wysokosci 1 734 tys. zt zostata sptacona w pierwszym nastepnym dniu roboczym po
wymagalnym terminie sptaty tj. w dniu 01.03 2010, pozostate kwoty tj. 87 tys zt oraz 16 tys.zt odpowiednio 02 i 03.03
2010 wraz z dodatkowymi odsetkami za zwloke. . Opdznienie w splacie raty kredytu spowodowane byto tymczasowym
brakiem srodkéw w dniu wymagalnosci raty z powodu opdznienia sptaty wymagalnej wierzytelnosci. Kredytodawca nie
zazgdat przyspieszenia spfaty kredytu, a warunki umowy kredytowej zostaty niezmienione.
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26. Rezerwy

Swiadczenia pracownicze (i)

Inne rezerwy (patrz ponizej)

Rezerwy krétkoterminowe

Rezerwy diugoterminowe

Inne rezerwy

Stan na 1 stycznia 2010 roku

Ujecie rezerw dodatkowych

Redukcje wynikajgce z ptatnosci/innych
zmniejszen przysztych korzysci
ekonomicznych

Redukcje wynikajgce z przeszacowania lub
rozliczenia bez kosztow

Odwrécenie dyskonta i wptywu zmian stopy
dyskonta

Rezerwy na sprawy pracownicze

Stan na 31 grudnia 2010 roku

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
0 0
305 34 252
305 34 252
305 34 252
0 0 0
305 34 252
Poprawa Jakosci Gwarancjei Leasing rodzacy Sprawy sadowe i Pozostate Razem
(ii) rekojmie (iii) zobowiazania koszty prawne
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
- - - - 34 34
159 159
0
0
0
39 73 112
0 0 0 39 266 305
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27. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

27.1 Ogébine warunki leasingu

Umowy leasingu finansowego dotyczgce srodkéw transportu i urzadzen produkcyjnych zawarto na okres od 09.2009r do
11.2014r . Na zakonczenie umowy PAGED S.A ma mozliwo$é wykupienia przedmoitu leasingu po wartosci nominalnej.
Zobowigzania Grupy w ramach leasingu finansowego sg zabezpieczone tytutem wiasnosci leasingodawcy na
sktadnikach majgtku objetych leasingiem.

27.2 Zobowigzania z tytutu leasingu

Nie dtuzej niz 1 rok
Od 1 roku do 5 lat
Powyzej 5 lat

Minus przyszte obcigzenia finansowe

Wartos¢ biezgca minimalnych optat
leasingowych

Uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym jako:
Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe

27.3 Wartos¢ godziwa

Minimalne optlaty

Wartos¢ biezaca

leasingowe minimalnych optat
Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009 Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2009
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
308 277 241 160
887 959 726 759
1195 1236 967 919
-228 -317 0 0
967 919 967 919

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
241 160
726 759
967 919 0

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu finansowego jest mniejsza od wartosci bilansowej srodkéw trwatych
leasingowanych o kwote 115 tys. zt na ktérg zostat utworzona rezerwa na podatek odroczony w wysokosci 22 tys. zt.
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28. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na 31/12/2010

Stan na 31/12/2009

Stan na 31/12/2008

PLN’000 PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11 895 9 600 5109
Zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych 768 95 120
$wiadczen
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 0 47
Inne , w tym: 818 219 109
z tytutu nabycia udziatow 621
13481 9914 5385

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug ogétem na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosity 11 895 tys. zt (9 600 tys.zt za rok

2009).

29. Programy swiadczen emerytalnych
Paged S.A nie posiada programu $wiadczen emertyalnych.
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30. Instrumenty finansowe

30.1 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

PAGED S.A. zarzadza kapitatem by zagwarantowa¢ kontynuacje dziatalnosci przy jednoczesnej maksymalizacji zwrotu z zaangazowanego
kapitatu, gtéwnie poprzez finansowanie projektow kapitalowych o wewnetrznej stopie zwrotu przekraczajgcej sredniowazony koszt kapitatu.
Ponadto Spotka dgzy do optymalizaciji relacji zadtuzenia finansowego do kapitatow wiasnych.

30.2 Wskaznik zadfuzenia netto do kapitatow wlasnych

Wskaznik dzwigni finansowej na koniec roku:

Stan na Stan na

31/12/2010 31/12/2009

PLN’000 PLN’000
Zadtuzenie (i) 113471 39 336
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -2 508 -218
Zadtuzenie netto 110 963 39118
Kapitat wtasny (ii) 140 333 140 394
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 79,07% 27,86%

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krétkoterminowe
(i) Kapitat wtasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z pozycji finansowej.
30.3 Znaczgce zasady rachunkowosci

Szczegotowy opis znaczacych zasad rachunkowosci i stosowanych metod, w tym kryteriow ujecia, podstaw wyceny oraz podstaw
wykazywania dochoddéw i kosztéw w odniesieniu do poszczegdlnych kategorii aktywow finansowych, zobowigzan finansowych i
instrumentéw kapitatowych ujawniono w nocie nr 3 do sprawozdania finansowego.

Strona 56 z 68



30.4 Kategorie instrumentéw finansowych

Stan na Stan na Stan na
31/12/2010  31/12/2009  31/12/2008
L ————
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe
Srodki pieniezne w tym $rodki pieniezne grup 2508 218 10 861
przeznaczonych do zbycia zakwalifikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy
Wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy
Przeznaczone do obrotu - -
Sklasyfikowane do wyceny w warto$ci godziwej przez - -
wynik finansowy
Udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 203 147 132 216 81419
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 14 690 14 418 8513
Pozyczki i naleznosci wtasne 21790 14 333 6672

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - -
Zobowiazania finansowe

Wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Przeznaczone do obrotu

Sklasyfikowane do wyceny w wartosci godziwej przez - -
wynik finansowy
Instrumenty pochodne pozostajgce w powigzaniach - -
zabezpieczajgcych
Koszt zamortyzowany 99 990 29 422 32 645
Umowy gwarancji finansowych - -

Inne zobowigzania finansowe - -

Pozyczki i naleznos$ci wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy:

Warto$¢ bilansowa pozyczek i naleznosci - -
wycenianych w warto$ci

godziwej przez wynik finansowy

Skumulowane zmiany wartosci godziwej przypisane - -
do zmian w

ryzyku kredytowym

Zmiany wartosci godziwej przypisane do zmian w - -
ryzyku kredytowym

ujete w biezgcym okresie

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystepujg pozyczki i naleznosci wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

30.5 Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Paged S.A. nalezg naleznosci handlowe, pozostate aktywa finansowe,
obligacje wtasne, zobowigzania handlowe oraz zobowigzania o charakterze finansowym. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych
jest pozyskanie srodkow finansowych na dziatalno$é¢ operacyjng i inwestycyjng Spotki.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych wykorzystywanych przez Spotke obejmujg ryzyko rynkowe, ryzyko stopy

procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych
rodzajow ryzyk — zasady te zostaty w skrocie oméwione ponizej.
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30.6 Ryzyko rynkowe

Spotka narazona jest na ryzyko rynkowe zwigzane z mozliwoscig wystgpienia dekoniunktury zaréwno na rynku krajowym, jak i
zagranicznym. Paged S.A. prowadzi dziatalno$¢ handlowa, gtéwnie na rynku krajowym, jednak po przez swoje spétki zalezne i relacje
handlowe z nimi, Paged S.A. wystawiony jest takze na ryzyko dekoniunktury na rynkach zagranicznych. Wyniki Spotki w znaczacy sposéb
uzaleznione sg od biezacej sytuacji gospodarczej w kilku kluczowych segmentach gospodarki - tj. ogélnobudowlanym, meblarskim,
transportowym oraz nieruchomosci.

Z punktu widzenia instrumentéw finansowych spétka narazona jest ryzyko rynkowe wynikajace ze zmian warto$ci bazowych stop
procentowych. Ze wzgledu na fakt realizacji niemal catosci przeptywow w krajowej walucie, ryzyko walutowe nie odgrywa istotnego wptywu
na poziomie jednostkowym.

30.7 Zarzadzanie ryzykiem stép procentowych

Spotka monitoruje ryzyko finansowe zwigzane z ryzykiem zmian wartosci stép procentowych. Aktualnie Spétka nie posiada zadnych umoéw
typu Interest Rate Swap (IRS), jednak nie wyklucza sig zawierania tego typu transakcji w przysziosci w celu mitygacji ryzyka stop
procentowych.

30.7.1 Wrazliwos$é na wahania stép procentowych

Spétka korzysta z finansowania zewnetrznego poprzez dtugo- i krotkoterminowe kredyty bankowe, obligacje korporacyjne, leasingi oraz
pozostate instrumenty finansowe, przejsciowo nadwyzki $rodkoéw finansowych sa lokowane na lokatach krétkoterminowych.
Oprocentowanie lokat, kredytow i pozyczek uzaleznione jest od stép procentowych obowigzujgcych na rynku migdzybankowym (m.in. stopa
miedzybankowa WIBOR). W zwigzku z powyzszym Spétka narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze wptyng¢ na
zmniejszenie/zwigkszenie rentownosci lokat finansowych lub zmiejszenie/zwigkszenie kosztéw zaciggnietych kredytéw i pozyczek.

Wrazliwos$¢ na wahania stop procentowych istotnie wzrosnie w roku 2011 w wyniku emisji obligacji korporacyjnych I i Il serii, odpowiednio w
listopadzie i grudniu 2010 roku. Spoétka szacuje, iz aktualnie w przypadku zmiany rynkowych bazowych stép procentowych o 25 punktéow
bazowych sredniorocznie, przy niezmienionych pozostatych parametrach, zysk Spotki wzrdstby/spadt o ponad 200 tys. PLN w trakcie roku
obrotowego.

30.8 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe rozumiane jako brak mozliwosci wywigzania sie¢ ze zobowigzan przez wierzycieli Spoétki. We wspoitpracy z klientami,
Spéika stosuje odroczong forme ptatnosci od kilku do kilkudziesieciu dni (tzw. kredyt kupiecki), w wyniku czego spétka posiada ekspozycje
na ryzyka kredytowe partneréw handlowych. Spoétka od wielu lat wspoétpracuje z duza liczbg klientdw, kitdrzy sa zdywersyfikowani pod
wzgledem rozmieszczenia geograficznego, tym samym nie wystepuje koncentracja ryzyka ze wzgledu na rozdrobnienie klientow.
Transakcje zawierane sg z kontrahentami o sprawdzonej zdolnos$ci kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest kredyt kupiecki poddawani sg
wstepnej weryfikacji, gdzie w poczatkowym okresie wspoétpracy obowigzujgcg forma ptatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo
naleznos$ci Spoki ubezpieczane sg w firmach ubezpieczeniowych.
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30.9 Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Spdtka jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolno$¢ do regulowania zobowigzan w okreslonych
terminach zapadalno$ci. Zarzad Spoiki realizuje polityke zarzgdzania ryzykiem utraty ptynnosci finansowej, polegajaca na zapewnieniu
srodkéw finansowych niezbednych do prowadzenia biezacej dziatalnosci, w tym wywigzywania sie ze zobowigzan finansowych i
niefinansowych w momencie kiedy stajg sie one wymagalne, bez ponoszenia ryzyka utraty reputacji i niepotrzebnych strat. Zarzad realizuje
te polityke poprzez nadzér nad ptynnoscig finansows i analizg rzeczywistych przeptywdw gotéwkowych w ramach Spotki. Ryzyko ptynnosci
poza zapewnieniem przeptywéw na odpowiednim poziomie w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej, wynikaé
moze takze z ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowaé brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub
refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Ryzyko to uzaleznione jest gtéwnie od oceny zdolnosci kredytowej Spétki, ale réwniez od
warunkéw rynkowych na rynku diugu oraz poziomu ogdlinej sktonnosci do ryzyka na rynkach finansowych.

30.9.1 Dostepne finansowanie zewnetrzne

Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009
L —— N
PLN’000 PLN’000
Niezabezpieczone kredyty w rachunku biezgcym
ptatne na zadanie:
Kwota wykorzystana - -
Kwota niewykorzystana - -
0 0
N I
Niezabezpieczone kredyty wekslowe:
Kwota wykorzystana
Kwota niewykorzystana
0 0
N I
Zabezpieczone kredyty w rachunku biezgcym:
Kwota wykorzystana 48 674
Kwota niewykorzystana 1952 1326
2000 2000
I N
Zabezpieczone kredyty z r6znymi okresami
wymagalnosci do 2012 roku
Kwota wykorzystana 3078 27 829
Kwota niewykorzystana
3078 27 829
I N
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30.10 Wartos$¢ godziwa aktywow i zobowiazn finansowych wycenianych wedfug zamortyzowanego kosztu

Aktywa finansowe

Pozyczki i naleznosci:
Pozyczki udzielone podmiotom powigzanym

Naleznosci z tytutu leasingu finansowego

Naleznosci handlowe i inne naleznosci

Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci:

Weksle
Skrypty dtuzne

Zobowiagzania finansowe

Zobowiazania finansowe wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu:
Zobowigzania wekslowe

Obligacje krotkoterminowe
Obligacje dtugoterminowe
Kredyty bankowe

Pozyczki od jednostek powigzanych
Pozyczki od innych jednostek
Rzadowe pozyczki nieoprocentowane
Zobowigzania handlowe i pozostate

Stan na 31/12/2010 Stan na
31/12/2009
Wartos¢ Wartos¢ Wartosé Wartosé

bilansowa godziwa

bilansowa godziwa

14 690 14 690
4623 4623
10 861 10 861
78 687 78 687
3126 3126
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31. Transakcje z jednostkami powigzanymi

31.1 Transakcje handlowe

Sprzedaz towaréw i ustug Zakup towaréw i ustug

Okres Okres Okres Okres
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Paged Meble S.A. 6 594 5629 93
Paged Sklejka S.A. 4 204 4 385 8 036 8 540
Paged Property Sp. z 0.0. Spétka 0 139 0
Komandytowa
Yawal S.A 289 0 0
BUK Ltd. 95 -
11 087 10 109 8175 8 633
Nastepujgce stany wystepujg na
koniec okresu
sprawozdawczedo:
Kwoty nalezne od stron powigzanych Kwoty ptatne na rzecz stron powigzanych
Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Paged Meble S.A. 8 396 5749 1275 0 0
Paged Sklejka S.A. 4799 2026 197 4087 3874 503
Paged Property Sp. z 0.0. Spdtka 4 - - 486 100 -
Komandytowa
Paged Wostok SP.JV - - 221 - -
Yawal S.A 13 - - - -
13212 7775 1472 4794 3974 503

Naleznosci od Paged Meble S.A sa objete odpisem w wysokosci 1 138 tys. zt

W listopadzie 2010 r. Paged S.A. nabyt weksle Yawal S.A. za kwote 5 000 tys. zt, ktére 31 grudnia 2010 r. zostaty
rozliczone w catosci, wartos¢ dyskonta (8%) ujeta w przychodach finansowych z tego tytutu wynosi 42 tys. zt. Na 31
grudnia 2010 r. Paged S.A posiada weksle Debt Trading Partners Sp. z 0.0. S.K.A. (cztonkiem RN tego podmiotu jest Pan
Daniel Mzyk), warto$¢ nabycia tych weksli wynosi 9 621 tys. zt (dyskonto naliczone za 2010 rok - 55 tys. zt), termin
wykupu to 30 grudnia 2011 r. (dyskonto 8% od weksla z XI 2010 r. oraz 9,5% od weksla z XII 2010 r. do rozliczenia w
2011 r.- 791 tys. zt)

W 2009r Paged S.A udzieli pozyczki spotce zaleznej Paged Meble S.A w wysokosci 501 tys.zt, ktéra zostata sptacona w
2010r.

31.2 Zobowiaznia wekslowe

W 2010r Paged S.A pzreprowadzit emisje weksli wtasnych na rzecz Paged Sklejka S.A. , ktérych warto$¢ na 31 grudnia
2010r wynosi 4 319 tys. zt, naliczone dyskonto( stopa dyskonta 7%) od weksli wyemitowanych w 2010r wynosi 122 tys.
zt a do rozliczenia w 2011r pozostato 72 tys.zt. Termin wykupu weksli przypada na 31.marca 2011r. 31.grudnia 2010r
podpisane zostato porozumienie wekslowe z Paged Sklejka SA na emisje weksla na kwote 3000 tys.zt ( dyskonto 7%-50
tys. zt) , data emisji 3 styczen 2010r a termin wykupu 31 marca 2011r.
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31.3 Wynagrodzenia czionkéw naczelnego kierownictwa

Wynagrodzenia czlonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej w roku obrotowym przedstawiaty sie nastepujgco:

Okres Okres
zakonczony  zakonczony
31/12/2010 31/12/2009

PLN’000 PLN’000
Swiadczenia krétkoterminowe 469 416
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Pozostate Swiadczenia
diugoterminowe
Ptatnosci w formie akcji wtasnych
469 416
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32. Przejecie jednostek zaleznych

32.1 Przejete jednostki zalezne

Dziatalnos¢ Data przejecia Proporcja Przekazana
podstawowa przejetych zaptata
udziatow
Okres zakonczony 31/12/2010 (%) PLN’000
FABRYKA SKLEJKA PISZ produkcja sklejki  grudzien 2010r 85 65 849
PAGED WOSTOK W MINSKU produkcja ,handel  grudzien 2010r 70 266
66 115

W dniu 21 grudnia 2010 r. ,Paged” SA nabyta od Ministra Skarbu Panstwa Rzeczpospolitej Polskiej 25.330.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii A2 spotki Fabryka "Sklejka-Pisz" Spoétka Akcyjna z siedzibg w Piszu, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sagdowego pod KRS Nr 0000059338 (zwanych dalej "Akcjami").

taczna warto$¢ nominalna nabytych Akcji wynosi 25.330.tys. zt ztotych. Akcje stanowig 85,00% kapitatu zaktadowego Fabryka "Sklejka-
Pisz" Spotki Akcyjnej (ktory wynosi 29.800.tys. zt i dzieli sie na 29.800.000 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda) oraz 85,00%
gtosow na Walnym Zgromadzeniu tej spotki.

Nabycie ww. Akcji nastagpito na drodze zakupu za tgczng cene wynoszaca 65.100.000 zt (2,57007501 zt za jedng akcje), ktéra zostata
zaptacona przez Paged S.A. w catosci przed podpisaniem umowy sprzedazy akcji. Zakup zostat sfinansowany w czesci (wadium w
kwocie 3.000 tys. zt wptacone w dniu 30 czerwca 2010 r.) ze srodkéw wtasnych Paged S.A., zas w czesci (na kwoteg 62.100 tys. zt) z
emisji obligacji na okaziciela.

Zakup Akcji Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. ma charakter inwestycji dlugoterminowe;.

Umowa nabycia akcji spétki Fabryki "Sklejka-Pisz" (Spotki) naktada na Paged S.A. dodatkowe zobowigzania:

- podwyzszenie do dnia 31 grudnia 2011 r. kapitatu zaktadowego spétki Fabryka "Sklejka-Pisz" do wysokosci 10 000 tys. zt i
przeznaczenie $rodkéw z podwyzszenia do dnia 31 grudnia 2013 r. na nabycie przez Spoétke srodkow trwatych, przy czym srodki na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego pochodzi¢ bedg od ,Paged” S.A., tj. spoza Spdiki,

- w okresie 30 miesigcy od dnia zawarcia umowy, utrzymanie stanu zatrudnienia pracownikéw zatrudnionych w Spoétce na czas
nieokreslony w kazdym miesigcu tego okresu na poziomie liczby etatow z dnia zawarcia umowy, z zastrzezeniem wyjgtkdw wskazanych
w art. 4 par. 1 ust. 2,

-do dnia 31 grudnia 2013 r. bez pisemnej zgody sprzedajgcego nie moze obnizy¢ kapitatu zaktadowego Spotki, zapewni, ze Spétka nie
zaniecha statutowej dziatalnos$ci gospodarczej, okreslonej jako produkcja wyrobow sklejkowych oraz nie podejmie dziatan zmierzajgcych
do likwidaciji lub rozwigzania Spétki.

W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzan, wynikajacych z postanowien art. od 3 do 5 umowy, ,Paged” S.A.
zaptaci kary okreslone w art. 6 umowy. Zabezpieczeniem zaptaty kar jest oswiadczenie ,Paged” S.A. o poddaniu sie egzekucji zgodnie z
art. 777 par. 1 pkt 5 Kpc z catego majgtku do wysokosci kwoty 65.100.000 zt, przy czym sprzedajgcy moze wystapi¢ o nadanie klauzuli
wykonalnosci do dnia 31 marca 2015 r.

Akcje sg przedmiotem zastawu rejestrowego.

Zastaw zostat ustanowiony na rzecz funduszu UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na 25.330.000 akcjach
Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. o najwyzszym pierwszenstwie, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 90.000.tys.zt — jako
zabezpieczenie wszelkich roszczen pienieznych w tym praw, obecnych lub przysztych, wymagalnych lub warunkowych, przystugujgcych
temu funduszowi z tytutu posiadanych obligacji Paged S.A. serii Il (drugiej), o zmiennym oprocentowaniu, z dniem wykupu
przypadajgcym w dniu 31 marca 2014r. (obligacje zostaty wyemitowane w dniu 17 grudnia 2010 r.) lub w zwigzku z nimi.

Spétka Joint Venture z ograniczong odpowiedzialnoscia Paged Wostok zostata utworzona w grudniu 2010r w Republice Biatorus.
Paged S.A posiada 70 % udziatu w kapitale zaktadowym tej spétki . Warto$¢ kapitatu zakidowego zaptacona przez Paged S.A w lutym
2011r to kowta 70 tys. USD. Catkowita warto$¢ nabycia udziatow wynosi 266 tys. zt.
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33. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia rachunku przeptywow pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg srodki pieniezne
w kasie i na rachunkach bankowych oraz inwestycje w instrumenty rynku finansowego z uwzglednieniem
nierozliczonych kredytéw w rachunku biezacym. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego
wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych mozna w nastepujgcy sposéb uzgodni¢ do pozyc;ji bilansowych:

Okres zakonczony Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 2508 218 394
Lokaty do 3 miesiecy 0 10 467
2508 218 10 861
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty sklasyfikowane w ramach - - -
grupy przeznaczonej do zbycia
2508 218 10 861
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34. Paged S.A jako leasingobiorca
34.1.1 Warunki leasingu

Leasing operacyjny dotyczy srodkéw transportu i urzadzen produkcyjnych ij est zawarty na okres do 5 lat. .

34.1.2 Pfatnosci ujete w kosztach

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2010 31/12/2009
PLN’000 PLN’000
Optaty leasingowe 147 64
Warunkowe przychody z najmu - -
Optaty otrzymane z tytutu podnajmu - -
147 64
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35. Zobowigzania warunkowe

35.1 Zobowigzania warunkowe

Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2009
PLN’000 PLN’000
Weksle in blanco -odsetki od leasingu 228 317
Zobowigzania warunkowe poniesione przez spotke dotyczace dokapitalizowania spotki zaleznej 5000 5000
(ii)
(i) Zobowigzania warunkowe s3 skutkiem ugody z dnia 14 maja 2009 zawartej miedzy Bankim BPH S.A. oraz

Paged Sklejka S.A oraz Paged S.A. oraz akcjonariuszem Paged S.A.
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36. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 17 marca 2011 roku zostata zawarta Umowa Inwestycyjna pomiedzy nastepujgcymi stronami:

1. spotkg Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Fundusz’,
"Inwestor”);

2. spotkg Paged Spotka Akcyjna siedzibg w Warszawie (,Paged”);

3 spotkg Yellema Holdings Limited Spétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Yellema”);

4 Panem Michatem Handzlikiem (,MH”, ,Menadzer”);

5. Panem Jarostawem Simborem (,JS”, ,Menadzer”);

6 Panem Bogustawem Krysinskim (,BK”, ,Menadzer”);

-

Funduszem Inwestycyjnym CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie (,CC14”,
LAkcjonariusz”);

8. spotkg Debt Trading Partners Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowo-akcyjna (,Spoétka”);

9. spotkg Debt Trading Partners Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie
(,Komplementariusz”).

Przystgpienie do Umowy Inwestycyjnej przez Paged zwigzane jest z opracowang przez Zarzad Paged S.A. koncepcijg
poszerzenia prowadzonej dziatalnosci o nowy segment biznesowy, poprzez inwestycje w spotke celowg prowadzacg
dziatalno$¢ na rynku zarzgdzania wie

Przedsiewziecie, bedgce przedmiotem Umowy Inwestycyjnej, opiera¢ sie bedzie na kompetencjach Menadzeréw oraz
aktywach Spotki, zas Spdtka posiada kilkuletnie doswiadczenie na rynku zarzadzania wierzytelnosciami, zajmujgc sie
gtéwnie zakupem i zarzgdzaniem

Yellema, Akcjonariusz, Menadzerowie, Spotka oraz Komplementariusz przystgpili do Umowy Inwestycyjnej, gdyz
poszukujg inwestorow zainteresowanych dokapitalizowaniem Spétki. Paged zamierza uczestniczy¢ kapitatowo w Spéice.
Spotka Rubicon Partners NFI SA —

Umowa ta nie ma wptywu na prezentacje danych w sprawozdaniu sporzagdzonym na 31 grudnia 2010r

Szczegdtowa informacja dotycace tej umowy zawarta jest w rapoecie biezacym nr 5z 2011r
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37. Informacja o wynagrodzeniu

W dniu 27 maja 2010r Rada Nadzorcza Spotki Paged S.A wybrata Deloitte Audyt Spélke z ograniczong
odpowiedzialnoscig - na biegtego rewidenta, audytora sprawozdan finansowych Spoétki. Wynagrodzenie za badanie
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2010 rok wynosi 100 tys. zt.

PODPIS ZARZADU
29.04.2011 Daniel Mzyk Prezes Zarzadu

PODPIS OSOBY , KTOREJ POWIERZONO PROWARZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH
29.04.2011 Maria Kaczmarek MARKON BIURO RACHUNKOWE
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