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I Charakterystyka dziatalnosci, wazniejsze zdarzenia, w tym rowniez inwestycje,
majace istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, ktore nastgpity w roku obrotowym
lub s3 przewidywane w dalszych latach

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Paged, w ktérej podmiotem dominujacym jest ,,Paged”
S.A., w 2012 roku skupiafa sie na trzech segmentach biznesowych zwigzanych z przemystem
drzewnym (sklejkowy, meblowy, handlowy), jednym zwigzanym z zagospodarowaniem
nieruchomosci oraz na pozostatej dziatalnosci.

Przychody ze sprzedazy Grupy Paged za 2012 rok wyniosty 587,3 min PLN
(wobec 539,0 min PLN w roku 2011, wzrost 0 9% r/r), zysk ze sprzedazy wynidst 50,9 min PLN
(wobec 45,3 min PLN w 2011 r., wzrost o 12% r/r), EBIT wyniost 61,0 min PLN (wobec 45,6
min PLN w 2011 r., wzrost o 34% r/r), EBITDA 79,5 min PLN (wobec 63,5 min PLN w 2011 r.,
wzrost 0 25% r/r), a zysk netto 34,4 min PLN (wobec 28,6 min PLN w 2011 r., wzrost o 20%
r/r). Duza dynamika wzrostu wynikéw finansowych na wszystkich poziomach ma podstawy
zaréwno w poprawie wynikéw dziatalnosci operacyjnej spétek Grupy Paged, jak i w decyzjach
inwestycyjnych podjetych przez Zarzad Spotki ,,Paged” S.A. w ostatnich latach.

Segment sklejkowy — produkcja i sprzedaz sklejek i ptyt drewnopochodnych

Dziatalnos¢ w zakresie produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich stanowita
najwazniejszy segment dziatalnosci Grupy Kapitatowej Paged w 2012 roku, ze wzgledu
na istotnos¢ wptywu na wyniki finansowe catej Grupy. Segment ten tworzyty dwie spotki:
,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu, ktdra prowadzita swojg dziatalnos¢ w trzech
zaktadach produkcyjnych oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu. W okresie
sprawozdawczym nie nastgpity zadne istotne zmiany organizacyjne w spodtkach segmentu
sklejkowego. Nalezy wskaza¢ na S$cistg kooperacje obu spotek w wielu dziedzinach
dziatalnosci (zakupy surowcow i materiatow, ustugi obce, wspdlna polityka sprzedazy,
cenowa itd.), w zwigzku z integracjg operacyjng spotek sklejkowych Grupy Paged.

W 2012 roku spotki segmentu sklejkowego osiggnety 335,9 min PLN przychodow
ze sprzedazy, z czego ,Paged-Sklejka” S.A. osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci
218,0 min PLN przed wytgczeniami (wobec 184,2 min PLN w roku 2011, wzrost o 18%),
zas ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. osiggneta 162,0 min PLN przychoddéw ze sprzedazy przed
wytgczeniami (wobec 149,6 min PLN w roku 2011, wzrost o 8%). Wzrost przychoddéw zostat
osiggniety dzieki znacznemu wzrostowi wolumendw sprzedazy sklejek (o 12% w ,Paged-
Sklejka” S.A. oraz 7% w ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), a takze dzieki znacznemu wzrostowi
pozostatych przychoddéw (gtownie towardw i materiatow), ktéry wyniést w ,Paged-Sklejka”
S.A. o 50%, natomiast w ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. osiggnat wartos¢ 22%. W 2012 roku
nastapit spadek uzyskanych przez segment érednich cen za m* sklejki w poréwnaniu do cen
uzyskiwanych w roku 2011, byt on jednak bardzo niewielki (ponizej 2%). Przychody
eksportowe w 2012 roku stanowity przed wyfgczeniami 58% catosci przychodow
osiggnietych przez segment sklejkowy (odpowiednio 54% przychodéw ,Paged-Sklejka” S.A.
oraz 63% przychodow ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.).

W 2012 roku segment sklejkowy wygenerowat EBIT dla Grupy Paged (zysk z dziatalnosci
operacyjnej) w wysokosci 47,9 min PLN, z czego ,,Paged-Sklejka” S.A. wygenerowata 26,5 min
PLN (wobec 24,4 min PLN w roku 2011, wzrost o 8%), zas ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.
wygenerowata 21,4 min PLN (wynik nizszy niz w roku 2011 o 18 tys. PLN).
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W 2012 roku EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus amortyzacja) wypracowana dla
Grupy Paged w segmencie sklejkowym po wytgczeniach wynidst 58,9 min PLN, z czego
»,Paged-Sklejka” S.A. wygenerowata 31,1 min PLN (wobec 28,7 min w 2011 roku, wzrost o
8%), zas , Sklejka-Pisz” Paged S.A. wygenerowata 27,8 min PLN (wobec 28,1 min PLN w 2011
roku, spadek o 1%).

W 2012 roku segment sklejkowy odpowiadat w: 58% za przychody, 102% za zysk
z dziatalnosci operacyjnej (EBIT), oraz w 90% za wynik EBITDA w skonsolidowanym rachunku
zyskow i strat Grupy Paged.

W najblizszym okresie spétki segmentu sklejkowego bedg prowadzity dziatania
w kierunku dalszego zaciesnienia wspotpracy, majgce na celu uzyskanie korzysci
wynikajgcych z efektow synergii m.in. w obszarze produkcji (w postaci oszczednosci
kosztowych), jak rowniez w obszarze sprzedazy. W roku 2012 spétki tego segmentu dokonaty
inwestycji na taczng kwote 27,2 min PLN, majace na celu unowoczesnienie parku
maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe jakosci produkowanych wyrobow. W roku
2013 w tym segmencie planowane sg dalsze inwestycje na ponad trzydziesci milionow
ztotych w celu poprawy pozycji konkurencyjnej zaréwno na rynku krajowym jak i na arenie
miedzynarodowej.

Segment meblowy — Produkcja i sprzedaz mebli

Segment ten opiera sie na spotce produkcyjnej Paged Meble S.A. prowadzacej
dziatalnos$¢ w trzech zaktadach produkcyjnych oraz na spétce handlowej BUK Ltd. z siedzibg
w Wielkiej Brytanii powigzanej z nig kapitatowo do dnia 10 stycznia 2013 roku. Segment ten
kontynuowat swdj dotychczasowy profil dziatalnosci, tj. zajmowata sie projektowaniem,
produkcjg i dystrybucja mebli. Spdtka Paged Meble S.A. prowadzi produkcje w trzech
zaktadach: w Sedziszowie Matopolskim (stoty i krzesta stolarskie), w Jasienicy (gtéwnie
krzesta, w tym giete) oraz w Jarocinie (meble skrzyniowe — jadalnie, sypialnie i inne).
Odbiorcami wyrobéw sg kontrahenci z tzw. rynku kontraktowego (hotele, restauracje,
kawiarnie, hurtownicy i inni posrednicy) oraz tzw. rynek mieszkaniowy (dystrybutorzy oraz
klienci indywidualni, gtownie z rynku polskiego). Spdétka BUK Ltd. zajmuje sie sprzedazg
kontraktowg mebli do sieci hotelowych i gastronomicznych (w tym mebli wyprodukowanych
przez Paged Meble S.A.) i jest wiodgcym graczem na rynku brytyjskim w tym segmencie
mebli. Decydujgce znaczenie dla segmentu meblowego Grupy Kapitatowej Paged, zaréwno
pod wzgledem przychoddw, jak i kosztdw, majg wyniki spotki Paged Meble S.A.

W 2012 roku spotki segmentu meblowego tgcznie (po wytgczeniu sprzedazy
wzajemnej) osiggnety przychody w wysokosci 157,8 min PLN, z czego Paged Meble S.A.
osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 120,9 min PLN (wobec 124,8 min PLN w roku
2010, spadek o 3%), zas BUK Ltd. osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 46,3 min
PLN (wobec 42,9 min PLN w 2011 roku, wzrost o 8%). Spotka Paged Meble S.A. prowadzita
sprzedaz swoich wyrobéw zaréwno na rynku krajowym (41% przychodow ze sprzedazy),
jak i na rynkach zagranicznych (59% przychodéw ze sprzedazy). W 2012 roku segment
meblowy dla Grupy Paged wygenerowat ujemny EBIT (zysk z dziatalnosci operacyjnej) w
wysokosci -2,3 miIn PLN oraz EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus amortyzacja) w
wysokosci 3,4 min PLN.

Wyniki segmentu meblowego stanowity ok. 29% skonsolidowanych przychodéw
ze sprzedazy i ok. 4,2% skonsolidowanej EBITDA.
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Dnia 10 stycznia 2013 roku spotki ,Paged” S.A. odkupit od Paged Meble S.A. 400.000
udziatéw w BUK Ltd. za kwote 9,7 min PLN, stajac sie jej jedynym witascicielem.

Sytuacja w spdtce Paged Meble S.A.

W zwigzku z dalece niezadowalajgcymi wynikami finansowymi osigganymi przez
spotke Paged Meble S.A. w roku 2012, Rada Nadzorcza Spétki podjeta w dn. 5 grudnia 2012
roku uchwate w sprawie przeprowadzenia audytu wewnetrznego w Spétce, na podstawie
ktorej podjeto dziatania majgce na celu zbadanie badz wyjasnienie okreslonych
dokumentdéw, pozycji kosztéw, zdarzen oraz obszaréw dziatalnosci Spoétki. W toku
przeprowadzonych czynnosci kontrolnych stwierdzono liczne razace uchybienia cztonkéw
Zarzadu Spotki w zakresie rzetelnego i profesjonalnego wykonywania swoich obowigzkéw
jako cztonkdéw Zarzadu Spétki. Stwierdzone uchybienia byty efektem zaréwno dziatania oraz
zaniechania cztonkdéw Zarzadu Spofki.

Na posiedzeniu w dniu 31 stycznia 2013 r. Rada Nadzorcza uznata, iz wstepne wyniki audytu
wewnetrznego stanowig wystarczajacg podstawe do podjecia decyzji o zmianach
personalnych w sktadzie Zarzadu Spétki. Z dniem 31 stycznia 2013 r. z funkcji Prezesa
Zarzadu oraz ze skfadu Zarzadu Spétki odwotany zostat p. Jézef Borawski. Rownoczesnie
doszto do rozwigzania umowy o prace zp. Jozefem Borawskim w zwigzku z razgcym
naruszeniem obowigzkéw pracowniczych na zajmowanym przez niego stanowisku Dyrektora
Zarzadzajgcego. Z dniem 7 lutego 2013 r. z funkcji Cztonka Zarzgdu oraz ze sktadu Zarzadu
Spotki odwotany zostat p. Tomasz Dybczak — Dyrektor Handlowy Spotki.

Na posiedzeniu w dniu 31 stycznia 2013 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta rowniez decyzje o:

1) delegowaniu Pana Daniela Mzyka — Przewodniczagcego Rady Nadzorczej do czasowego
(w okresie od 1 lutego 2013 r. do dnia 30 kwietnia 2013 r.) wykonywania czynnosci
Prezesa Zarzadu Spotki,

2) delegowaniu Pana Roberta Ditrycha — Cztonka Rady Nadzorczej do czasowego,
samodzielnego petnienia czynnosci nadzorczych, w szczegdlnosci w zakresie dziatu
finansowego i regulowania zobowigzan Spotki oraz do przeprowadzenia czynnosci
zmierzajgcych do zmniejszenia kosztéw zarzgdzania Spotka.

Celem bezposredniego delegowania cztonkéw Zarzadu oraz pracownikow ,Paged” S.A. byt
zamiar dogtebnego rozpoznania faktycznej sytuacji ekonomicznej Spétki i niezwtocznego
podjecia odpowiednich dziatan restrukturyzacyjnych, ktérych zaktadanym efektem bedzie
poprawa rentownosci i ogélnej kondycji Spotki.

Podjete juz dziatania restrukturyzacyjne bedg miaty bezposredni wptyw na obnizenie
kosztéw funkcjonowania Spoétki w rozpoczetym roku 2013. Szacuje sie, iz w ich rezultacie
koszty dziatalnosci Spodtki spadng o ponad 3,0 min PLN w ciggu kolejnych 12 miesiecy.
Jednoczesnie Zarzad Spotki podejmuje szereg dziatan pro-sprzedazowych majgcych na celu
zwiekszenie realizowanych przychoddw ze sprzedazy produktéw Spotki. Catosé dziatarn ma
przyczyni¢ sie osiggniecia trwatej rentownosci, a w dtuzszym horyzoncie wypracowania
zwrotu dla witasciciela (Paged S.A.) z tytutu zaangazowanych srodkéw kapitatowych i czasu.

Powodzenie Planu Restrukturyzacji spétki Paged Meble S.A. uzaleznione jest m.in. od
mozliwosci wypracowania planu finansowania Spotki w srednim terminie (powyzej roku) w
gronie gtéwnych interesariuszy, w tym banku finansujacego.
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Segment handlowy — handel produktami przemystu drzewnego

Dziatalnos¢ handlowa prowadzona jest przez ,Paged” S.A. i dotyczy handlu
drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla budownictwa oraz przemystu
meblarskiego, w tym towarami pochodzacymi ze spétek Grupy Kapitatowej Paged. Sprzedaz
prowadzona jest poprzez sie¢ sktadow agencyjnych na terenie Polski oraz wtasny punkt
sprzedazy w Ostrowie Wielkopolskim, ktéry koncentruje sie na sprzedazy hurtowe;.
W 2012 roku Spotka prowadzita sprzedaz poprzez 14 punktdw handlowych - sie¢ dystrybucji
nie ulegta zmianie w stosunku do roku poprzedniego.

W 2012 roku przychody z handlu produktami przemystu drzewnego wyniosty
72,1 min PLN przed wytaczeniami konsolidacyjnymi i byty o 0,5 min PLN (tj. o 1%) wyisze
od przychoddéw osiggnietych w 2011 roku. Segment wypracowat zysk na sprzedazy
w wysokosci 1,2 min PLN.

Sprzedaz towarow w 2012 roku poszczegdlnych grup asortymentowych na tle
sprzedazy w roku 2011 przedstawia ponizszy wykres: 1 — ptyty MDF i HDF,
2 —sklejki, 3 — ptyty wiérowe laminowane i fornirowane, 4 — ptyty wiérowe surowe, 5 — ptyty
OSB, 6 — tarcica , 7 — ptyty pilsniowe, 8 — ptyty stolarskie, 9 — pozostate towary (deski
podtogowe, szaldwki, stolarka okienna i drzwiowa, okucia, wyroby toczone).
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W stosunku do 2011 roku wzrosta wartos¢ sprzedazy sklejek oraz ptyt MDF i HDF,
ktore zrekompensowaty spadki wartosci sprzedazy towarow z grupy pfyt widrowych
surowych, OSB i tarcicy. Jednoczesnie uzyskana marza brutto ze sprzedazy towardow
nieznacznie spadfa (o 0,6 pp.) do 10,9%. Spadek ten w wiekszosci byt skutkiem silnej
konkurencji w segmencie handlowym, co wymusito obnizki cen przez firmy konkurencyjne
oraz spowodowato koniecznos¢ dostosowania oferty Spotki, w tym cennikéw.
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Segment nieruchomosci — zagospodarowanie nieruchomosci
Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spotki celowe:

- ,Paged Property Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka komandytowa z siedziba
w Warszawie,

- Paged Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (bedaca komplementariuszem ww. spotki
komandytowej),

- Mineralna Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (jednostka w 100% zalezna od ww.
spotki komandytowej).

W okresie 2012 r. ,Paged Property Sp. z 0.0.” Spdtka komandytowa kontynuowata dziatania
w kierunku realizacji celdw, do ktérych zostata powotana w 2009 r., tj. zajmowata sie
zarzgdzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami, ktére zostaty do niej wniesione przez
»,Paged” S.A. w formie wktadu niepienieznego (obecnie: dwie nieruchomosci — Nowy Konik; Cisie;
wczesniej, tj. do 7 sierpnia 2012 r. dodatkowo Warszawa, ul. Mineralna 7) oraz poszukiwaniem
optymalnego sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci.

Woraz z przekazaniem do Paged Property pod koniec 2010 r. nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7
w Warszawie, zostat zamkniety pierwszy etap porzadkowania, a nastepnie maksymalizacji
pozytkéw z tego typu aktywow ,Paged” S.A. Efektem intensywnych dziatan Paged Property byto
opracowanie i rozpoczecie realizacji projektu, zaktadajacego budowe na nieruchomosci przy
ul. Mineralnej 7 w Warszawie obiektu typu Park Handlowy. W dniu 29 czerwca 2011 r.
uprawomocnifa sie decyzja o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu dla planowanej
inwestycji. W nastepstwie kilkumiesiecznych staran spdétka uzyskata w dniu 16 lipca 2012 r.
decyzje o zatwierdzeniu projektu budowlanego oraz udzieleniu pozwolenia na budowe Parku
Handlowego (Centrum handlowo-ustugowego wraz z infrastrukturg towarzyszacg), ktdra stata sie
ostateczna w dniu 1 sierpnia 2012 r.

W dniu 7 sierpnia 2012 r. nieruchomosé przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie zostata wniesiona
przez Paged Property jako wktad niepieniezny do spétki Mineralna Development Sp. z o.o.
Jednoczesnie dokonano cesji pozwolenia na budowe na nowego wiasciciela/uzytkownika
wieczystego nieruchomosci, co umozliwia kontynuacje inwestycji w strukturze tej spotki.

W okresie |l pétrocza 2012 r. spotka Mineralna Development Sp. z 0.0. przeprowadzita prace
przygotowawcze w ramach realizacji projektu deweloperskiego na nieruchomosci przy
ul. Mineralnej 7 w Warszawie, tj. wyburzyta zbedne naniesienia istniejgce na dziatce, jak réwniez
prowadzita dziatania w kierunku uzyskania przytaczy oraz gwarancji dostaw medidow
o odpowiednich parametrach, a ponadto: prace projektowe dotyczace projektdw wykonawczych
poszczegdblnych lokali handlowych, prace projektowe dotyczace zmian obejmujacych caty obiekt
(tzw. projekt budowlany zamienny) oraz prace projektowe dotyczagce przebudowy ulicy
Mineralne;.

Projekt ten znajduje sie obecnie w fazie przygotowan do rozpoczecia wifasciwego procesu
budowlanego, przy czym termin uzalezniony jest od czynnikéw takich jak warunki atmosferyczne
i finansowanie projektu.

Réwnolegle prowadzone sg dziatania w kierunku pozyskania najemcéw powierzchni handlowej,
tj. zawieranie umoéw najmu oraz listow intencyjnych. Zarzad Mineralna Development rozwaza
zaréwno przeprowadzenie petnej realizacji, jaki i sprzedazy projektu w fazie bezposrednio po
zamknieciu etapu komercjalizacji obiektu.

W okresie 2012 r. przychody segmentu wyniosty 1,2 min PLN (w 2011 r. przychody wyniosty 1,8
min PLN), na poziomie zysku ze sprzedazy oraz zysku netto segment zanotowat strate w
wysokosci nieprzekraczajacej 0,5 min PLN.
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Segment zarzadzania wierzytelnosciami

Na wyniki tego segmentu sktadajg sie przychody i koszty osiggane przez Grupe Kapitatowg DTP,
w ktorej podmiotem dominujgcym jest DTP S.A. z siedzibg w Warszawie.

Grupa DTP S.A. obejmuje kilka podmiotéw posiadajgcych kilkuletnie doswiadczenie na rynku
zarzadzania wierzytelnosciami. Podmioty te zajmujg sie gtéwnie zakupem i zarzadzaniem
portfelem wierzytelnosci o wartosci nominalnej od kilku do kilkuset milionéw ztotych oraz
Swiadczeniem ustug finansowych i prawnych. Wiekszos¢ obstugiwanych spraw (wierzytelnosci)
pochodzi z sektora bankowego, a ponadto z sektoréw telekomunikacyjnego i przedsiebiorstw
uzytecznosci publiczne;j.

Wyniki Grupy DTP S.A. podlegajg petnej konsolidacji w ramach Grupy Paged od Ill kwartatu 2012.
W okresie tym przychody segmentu wyniosty 21,4 min zt, EBIT 10,3 min zt EBITDA 10,6mln zt.
Grupa Paged posiada 54,12% udziat .

Segment pozostaty

Na wyniki pozostatej dziatalnos¢ sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane do ww.
segmentoéw dziatalnosci, jak réwniez wytgczenia powstate przy konsolidacji. Do segmentu
pozostatego zaliczy¢ mozna catg pozostata dziatalnos¢ inwestycyjng Grupy Paged, wykraczajaca
poza wymienione powyzej segmenty.

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako spotka celowa, ktérej podstawowym przedmiotem
dziatalnosci jest dziatalno$é inwestycyjna oraz swiadczenie ustug finansowych, w szczegdlnosci
majacych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy Paged. Spdtka ta
rozpoczeta swojg dziatalno$¢ w okresie Ill kwartatu 2012 r., uczestniczagc w procesie
restrukturyzacji zadtuzenia ,Paged” S.A. z tytutu obligacji wyemitowanych w 2010 r. oraz
reorganizacji powigzan kapitatowych w Grupie Paged.

Ponadto, w wynikach segmentu ujeto wyniki Paged IP Sp. z 0.0. (dawniej: GALT SPV 19 Y Sp. z
0.0.) z siedzibg w Warszawie, tj. spotki celowej, ktorej przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie
znakami towarowymi Paged wniesionymi we wrzesniu 2012 r. przez ,Paged” S.A. jako sktadnik
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ,Paged” S.A. (,Paged” S.A. — Dziat zarzadzania
licencjami). Poczawszy od 1 pazdziernika 2012 r. Paged IP Sp. z o.0. stata sie strong umoéw
licencyjnych i beneficjentem optat za korzystanie ze znaku towarowego Paged, wnoszonych
przez spotki z Grupy Paged.

Zatrudnienie

Zatrudnienie na koniec 2012 roku w Grupie Kapitatowej Paged w pordwnaniu
do ubiegtego roku przedstawia ponizsze zestawienie:

31.12.2011 31.12.2012

RAZEM: 2734 2 682

Pracownicy ogdétem 2694 2 655

- pracownicy umystowi 376 427

- pracownicy fizyczni 2 316 2226
- osoby korzystajgce z urlopow

. 40 27
wychowawczych i bezptatnych
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitalowej Paged w 2012 roku zwigzany byt
z dostosowaniem poziomu zatrudnienia do potrzeb produkcyjnych w spoétkach zaleznych.
Wozrost liczby pracownikéw umystowych wynika z konsolidacji spétki DTP S.A.

1. Opis istotnych czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla rozwoju
Grupy Kapitatowej Paged

Grupa Kapitatowa Paged jest narazona na szereg czynnikdw ryzyka i zagrozen,
z ktérych najistotniejsze to:

1) ryzyka finansowe, w tym:
- ryzyko zmian kurséw walutowych,
- ryzyko zmian stop procentowych,
- ryzyko kredytowe.

2) ryzyka rynkowe, w tym:
- ryzyko zmian cen podstawowych surowcdw,
- ryzyko popytu,
- ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym.

Ryzyko kursu walutowego

Grupa Kapitatowa Paged realizuje przychody w PLN oraz w trzech podstawowych
walutach obcych: EUR, USD oraz GBP. Najbardziej istotna ekspozycja walutowa w ramach
Grupy Paged dotyczy segmentu sklejkowego. Znaczgcg ekspozycje walutowg posiada
rowniez segment meblowy, natomiast catos¢ przychodow w segmencie handlowym
realizowana jest na rynku krajowym.

Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy,
poziom przychoddow, a takze wyniki Grupy, sg w istotnym stopniu narazone na ryzyko
walutowe. Spoétki Grupy identyfikujgc to ryzyko w oparciu o prognozowang ekspozycje netto
oraz historyczne zmiennosci wolumenow, cen oraz kursdw wymiany, prowadzg aktywna
polityke zabezpieczen majacg na celu zminimalizowanie oddziatywania ewentualnych
niekorzystnych czynnikow zewnetrznych powodujgcych aprecjacje polskiej waluty,
a tym samym wptywajgcych na sytuacje finansowg i ekonomiczng Grupy. Spétki w ramach
strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny (zakupy importowe,
finansowane w obcych walutach, rozliczanie z dostawcami w walucie obcej, zobowigzania
finansowe w walucie obcej), jak réwniez wykorzystujg instrumenty rynku walutowego.
W 2012 roku ekspozycja walutowa w segmencie sklejkowym znaczaco spadta w wyniku
przeprowadzenia refinansowania zadtuzenia opartego o stope WIBOR na kredyt dtugo-
terminowy oparty o stope EURIBOR.

Ryzyko stopy procentowej

Spotki Grupy Kapitatowej Paged korzystajg z finansowania zewnetrznego poprzez
dtugo- i krétkoterminowe kredyty bankowe, emisje obligacji korporacyjnych, a takze poprzez
umowy leasingu operacyjnego i finansowego. Przejsciowe nadwyzki srodkéw finansowych
sg lokowane na lokatach terminowych i w krotkoterminowych instrumentach finansowych.
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Oprocentowanie lokat i kredytéw uzaleznione jest od stop procentowych
obowigzujgcych na rynku miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR).
W zwigzku z powyzszym Spdtka narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze
wptynac na zmniejszenie / zwiekszenie rentownosci lokat finansowych lub zmniejszenie /
zwiekszenie kosztow zaciggnietych kredytéw i pozyczek. Wrazliwos¢ na wahania poziomu
stdép procentowych istotnie spadta w trakcie trwania rok 2012, w wyniku refinansowania
obligacji korporacyjnych | i Il serii w spoétce ,Paged” S.A. Spdtka nie posiada instrumentow
zabezpieczajacych przed ryzykiem stopy procentowej, jednak nie wyklucza sie zawierania
tego typu transakcji w przysztosci w celu mitygacji ryzyka zmiany stép procentowych.

Ryzyko kredytowe

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

We wspotpracy z klientami, spdtki Grupy Kapitatowej stosujg odroczong forme
ptatnosci od kilku do kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stad mozliwos¢ wystgpienia ryzyka
kredytowego.

Spotki Grupy Kapitatowej od wielu lat wspotpracujg z duzg liczba klientow, ktérzy sg
zdywersyfikowani pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg
z kontrahentami o sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktdrym udzielany jest kredyt
kupieckim poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczatkowym okresie wspotpracy
obowigzujgcg forma ptatnosci jest przedptata lub gotowka. Dodatkowo naleznosci spotek
Grupy z tytutu dostaw (zarowno krajowe, jak i zagraniczne) sg ubezpieczone w firmach
ubezpieczeniowych, w zwigzku z czym spétki Grupy Paged sg zobowigzane stosowac dosé
rygorystyczne zasady wspotpracy z klientami, zwtaszcza z nowo pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktérymi ,Paged” S.A. i spotki Grupy zawierajg transakcje
depozytowe, dziatajg w sektorze finansowym. Sg to wytgcznie banki zarejestrowane
w Polsce, bgdz dziatajgce w Polsce w formie oddziatéw bankéw zagranicznych, posiadajgcych
rating na wysokim poziomie, a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz
silng i ustabilizowang pozycjg rynkowa.

Biorgc pod uwage powyzisze oraz krotkoterminowy charakter inwestycji, uznaje sie,
ze ryzyko kredytowe dla srodkdéw pienieznych, lokat bankowych Iub inwestycji
w krétkoterminowe aktywa finansowe jest ograniczone.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem surowca

Ryzyko to dotyczy gtéwnie spotek segmentu sklejkowego, wykorzystujgcych surowiec
drzewny w procesie produkcyjnym, ktérego to podaz w Polsce jest ograniczona. Mozliwosci
zakupu drewna sklejkowego w Polsce nie pozwalajg na istotne zwiekszenie wolumenodw
produkcji. W celu nalezytego zabezpieczenia produkcji, spdtki segmentu sklejkowego
dywersyfikujg Zrédta jego dostaw (kraj i zagranica) oraz wprowadzajg rozwigzania
technologiczne stuzace zmniejszeniu zuzycia drewna na m? produkowanej sklejki
oraz zwiekszeniu zuzycia w produkcji sklejki gatunkéw drewna bardziej dostepnych, ktdrych
podaz jest wieksza.
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1. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

Wyniki finansowe 2011 2012
Przychod 538 958 587 320
Koszty 411084 448 745
Zysk brutto ze sprzedazy (marza) 127 874 138 575
% (zysk brutto na sprzedazy/przychody) 24% 24%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 82541 87712
Wynik n.a pozostatych przychodach 270 10 180
operacyjnych

w tym wycena nieruchomosci 1926 8484
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 45 603 61043
% (zysk na dziatalnosci operacyjnej/przychody) 8% 10%
Amortyzacja 17 852 18 445
EBITDA 63 455 79 487
Wynik na dziatalnosci finansowej -10713 -11 827
Zysk/strata przed opodatkowaniem 34 890 49 216
Podatek dochodowy 6330 14 840

w tym odroczony 1123 14 840
Wynik netto w tym: 28 560 34 376
przy|:.)ad‘ajqc‘y na udziatowcdéw jednostki 26 568 28939
dominujacej

W 2012 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Paged wzrosty o 9%
do poziomu 587,3 min PLN. Skonsolidowany zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst
61,0 min PLN. Wynik finansowy netto Grupy Paged za 2012 rok wyniést 28,9 min PLN.
Na znaczny wzrost zysku na poziomie EBIT miata wptyw aktualizacja wartosci nieruchomosci

inwestycyjnych.

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

Struktura
31.12.2011(31.12.2012| Dynam. - 2o

Aktywa trwate 307749| 405591|  131,8% 63,2% 61,8%
Aktywa obrotowe 179539| 250774| 139,7% 36,8% 38,2%
Razem aktywa 487288 656365 134,7% 100,0% 100,0%
Kapitat wtasny w tym: 203 192 341843 168,2% 41,7% 52,1%
zgzn‘:':’r';ajg‘c’e‘; podmiotu 188362| 305527|  162,2% 38,7% 46,5%
Zobowigzania i rezerwy 106830| 148663|  139,2% 21,9% 22.6%
dtugoterminowe

Zobowigzania i rezerwy 177266 165 859 93,6% 36,4% 25,3%
krotkoterminowe

Razem pasywa 487 288 656 365 134,7% 100,0% 100,0%
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W 2012 roku nastgpit wzrost sumy aktywow o 35% w stosunku do stanu z konca roku
2011. Wzrosty znaczgco zaréowno aktywa obrotowe (o 40% r/r) jak i aktywa trwate (32% r/r).

Zobowigzania na koniec 2012 roku w stosunku do stanu na koniec 2011 roku wzrosty
0 11%. Gtéwnymi przyczynami wzrostu byty refinansowanie obligacji korporacyjnych | i |l
serii ,,Paged” S.A. oraz emisja obligacji korporacyjnych Il serii ,Paged” S.A., przy czym
zmienita sie struktura zapadalnosci zobowigzan — spadly zobowigzania krétkoterminowe
(0 11,4 min PLN), podczas gdy zobowigzania dtugoterminowe wzrosty o0 41,8 min PLN.

Wskazniki rentownosci

Wyszczegdlnienie 2011 2012
Przychody ze sprzedazy netto (w tys. PLN) 538 958 587 320
Rentownos¢ sprzedazy 8,4% 8,7%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 8,5% 10,4%
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej 6,5% 8,4%
Rentownos¢ netto 5,3% 5,9%
Rentownos¢ aktywow ogotem ROA 6,0% 6,0%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego ROE 15,2% 12,6%
Kapitat obrotowy
Wyszczegdlnienie 2011 2012
1. Majatek obrotowy 179539 250774
2. Srodki pieniezne i papiery wart. 17 264 23593
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 162 275 227 181
4. Zobowigzania biezgce 177 266 165 859
5. Kredyty krotkoterminowe 53 895 70726
6. Zobowigzania biezgce skorygowane (4-5) 123 371 95133
7. Kapitat obrotowy (1-4) 2273 84 915
8. Kapitat obrotowy skorygowany (3-6) 38 904 132 048

Cykl rotacji gtéwnych sktadnikéw kapitatu obrotowego (w dniach)

Wyszczegdlnienie 2011 2012

Cykl rotacji zapasow 49 47
Cykl rotacji naleznosci 35 33
Cykl rotacji zobowigzan 35 34
Cykl operacyjny 84 80
Cykl konwersji gotdwkowej 49 46

Wskazniki ptynnosci

Wyszczegdlnienie 2011 2012

Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,1 1,6
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,6 1,2
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Wskazniki stopnia zadtuzenia

Wyszczegdlnienie 2011 2012
Wskaznik ogdélnego zadtuzenia 58,3% 47,9%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 139,8% 92,0%
Wskaznlk. pokrycia majatku kapitatami 41,7% 52,1%
wtasnymi

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 21,9% 22,6%

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

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Kapitatowej Paged w 2013 roku

beda miaty:

czynniki wewnetrzne, takie jak:
restrukturyzacja kosztowa i finansowa spétki Paged Meble S.A,,
zmiany w skfadzie zarzadu spoétki Paged Meble S.A.,

rozwoj sprzedazy i optymalizacja wykorzystania aktywéw produkcyjnych w segmencie
meblowym,

realizacja inwestycji w spdétkach segmentu sklejkowego - ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i
,Paged-Sklejka” S.A.

potaczenie i integracja spétek segmentu sklejkowego — ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i ,,Paged-
Sklejka” S.A.,

rozwdj spotek segmentu nieruchomosci (Paged Property oraz Mineralna Development) i
realizacja projektéw w tym segmencie,

rozwdj spotki i projektu DTP S.A.,

inwestycje kapitatowe poza branzg drzewno-meblowa

czynniki zewnetrzne, takie jak:

ceny surowca — surowiec drzewny, zwtaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztéw wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza czes¢
surowca jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktdre okresowo wprowadzajg podwyzki
cen drewna w zwigzku ze wzrostem popytu krajowego; podejmowane s3g dziatania
majace na celu ztagodzenie skutkéw podwyzek poprzez import drewna z krajow
nadbattyckich, Biatorusi, Rosji oraz Ukrainy, gdzie surowiec jest stosunkowo
atrakcyjniejszy cenowo, lecz czynnikiem ograniczajgcym jest koszt transportu do Polski
oraz uwarunkowania natury polityczno-gospodarczej (ograniczenia wywozu, cta),

kursy walut — wsrdd gtéwnych ekonomistéw krajowych bankdw spodziewana jest
zmiennos¢ waluty krajowej w kolejnych kwartatach, taka sytuacja moze skutkowad
zmiennoscig wynikéw finansowych, w tym mozliwym czasowym obnizeniem obrotéw
handlowych i uzyskiwanych marz,

koniunktura gospodarcza na swiecie — jej konsekwencje w istotny sposdb beda
ksztattowac portfele zamoéwien w eksporcie, w przypadku dekoniunktury nalezy liczy¢ sie
z presjg na obnizanie cen rowniez w walutach, co moze oznaczac ryzyko utraty czesci
zamowien i obnizenia wolumenu / wartosci sprzedazy,

popyt na rynku krajowym — popyt ze strony konsumentdw jest pochodng dostepnosci
kredytéw konsumpcyjnych i hipotecznych, co przektada sie np. sprzedaz mebli na rynku
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mieszkaniowym oraz materiatéw budowlanych (w tym sklejek) do budowy nowych
mieszkan, ograniczenie aktywnosci kredytowej przez banki finansujgce na rynku polskim
moze przetozy¢ sie na ograniczenie popytu,

kondycja finansowa kontrahentéw — zdolnos¢ do terminowej obstugi zobowigzan wptywa
na mozliwosci wspétpracy i poziom ryzyka prowadzonej dziatalnosci.

rozwoj rynku zarzgdzania wierzytelnosciami — dalszy rozwdj sektora wierzytelnosci
oraz polityka instytucji finansowych (gtownie bankdw) wobec portfela kredytowego.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktow,
towarow i ustug (jezeli sg istotne), albo ich grup w sprzedazy ogétem, a takie
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Na przestrzeni 2012 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze osigganych

przychoddéw przez Spoétki Grupy Kapitatowe] ,Paged” S.A. Osiggane przez wszystkie spoftki
Grupy przychody w podziale na grupy produktow przedstawiaty sie nastepujaco:

[tys. PLN]

2011 Udziat % 2012 Udziat%
Krzesta, fotele, sofy 57 220 10,6% 51 305 8,7%
Meble skrzyniowe 24 517 4,5% 27 202 4,6%
Stoty, fawy 28 108 5,2% 27 223 4,6%
Sklejka 276 495 51,3% 298 777 50,9%
Okleina i formatki okleinowe 2012 0,4% 1308 0,2%
Ptyty stolarskie 15539 2,9% 19 681 3,4%
Towary i materiaty 24 661 4,6% 48 130 8,2%
Wyroby i ustugi 72 160 13,4% 75998 12,9%
Inne przychody 38 246 7,1% 37 695 6,4%
RAZEM 538 958 100,0% 587 320 100,0%

Informacje o rynkach zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz zmianach
w zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi,
ze wskazaniem uzaleznienia od jednego lub kilku odbiorcow i dostawcow,
a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10%
przychodow ze sprzedazy ogétem — nazwy dostawcy lub odbiorcy, jego udziaty
w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania ze Spé6tka

Segment sklejkowy

Sprzedaz eksportowa realizowana przez ,Paged-Sklejka” S.A. stanowita ok. 55%

wartosci jej przychoddéw ze sprzedazy i byta na poziomie nieco nizszym w pordéwnaniu
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z rokiem 2011. Wyroby Spotki trafiaty gtéwnie na rynek niemiecki, a takze na do Francji,
Holandii, Czech oraz Danii. Zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw ze sprzedazy spotki
stanowity przychody ze sprzedazy sklejki (85,7% wartosci sprzedazy). Pozostaty czesc
przychoddw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ptyt stolarskich (9,4%), okleiny
(0,6%) oraz pozostatych produktéw (4,3%). Udziat poszczegdlnych odbiorcow Spétki w 2012
roku nie przekraczat 10% ogétu przychodow ze sprzedazy. W spoéfce nie wystepuje sytuacja
uzaleznienia od jednego dostawcy z wyfgczeniem Lasédw Panstwowych. Udziat dostawcow
z Grupy Paged w 2012 roku wyniost 16% zas pozostali dostawcy nie osiggneli pojedynczo
wiecej niz 10% zakupow ogdétem. Poza dostawami od podmiotu z Grupy, ktdre realizowane
sq poczawszy od 2011 roku, w spotce zwiekszyt sie udziat drewna importowanego
z kierunkéw wschodnich.

Sprzedaz eksportowa zrealizowana przez ,Sklejka-Pisz” Paged S.A stanowita 53% jej
przychoddéw ze sprzedazy. W strukturze sprzedazy eksportowej tej spotki gtdwnym rynkiem
eksportowym byt rynek europejski (91,5% sprzedazy eksportowej), a ponadto amerykanski
(4,5%), azjatycki (3,9%). Zdecydowana wiekszos¢ (95,8%) przychoddw ze sprzedazy wyrobdw
stanowity przychody ze sprzedazy sklejki. Pozostatg czes¢ przychoddéw ze sprzedazy wyrobow
stanowity przychody ze sprzedazy: ksztattek sklejkowych (2,4%), lignofolu, elkonu i ptyt
specjalnego przeznaczenia (1,3%) oraz ptyt stolarskich (0,5%). W spotce wystgpita sytuacja,
w ktdrej obrot jednego dostawcy badz odbiorcy osigga co najmniej 10% przychodow ze
sprzedazy (z wytaczeniem Lasow Panstwowych), dostawcg tym byt dostawca surowca
drzewnego z importu UAB LITFORINA z Litwy gdzie obrdot w 2012 r. wynidst ponad 13%
przychoddéw ze sprzedazy.

Nie nastgpita znaczaca zmiana w Zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji.
Ze wzgledu na bliskg wspotprace pomiedzy spdétkami segmentu oraz majac na uwadze lepsze
wykorzystanie mocy produkcyjnych zaktadéw obu spotek sklejkowych, wystepuje handel
pomiedzy nimi. Odbywa sie on na warunkach rynkowych.

Segment meblowy

Gtéwnym zZrddtem przychoddow spodtek segmentu meblowego jest sprzedaz
produktow — mebli skrzyniowych i szkieletowych (Paged Meble S.A.) oraz towarow
meblowych i wyposazenia wnetrz (BUK Ltd.). Przychoddéw ze sprzedazy produktéw stanowig
72% ogoétu przychoddéw (93,5% przychodéw Paged Meble S.A.), przychody ze sprzedazy
towardow ustug stanowi 28% ogoétu przychodow.

Przychody ogétem ze sprzedazy w 2012 roku byty nieznacznie nizsze (o 0,5%)
w poréwnaniu do przychoddéw roku ubiegtego. Spdtki segmentu meblowego realizowaty
sprzedaz na rynku krajowym i rynkach zagranicznych w kategoriach mebli mieszkaniowych
i kontraktowych. Od dwéch lat zauwazalny jest spadek udziatu sprzedazy krajowej
w sprzedazy tego segmentu. Gtdwng przyczyng spadku jest ograniczenie popytu na rynku
krajowym. W 2012 roku gtdwnym kierunkiem eksportu byty kraje europejskie (88% catosci
sprzedazy zagranicznej), wsrod ktérych najwazniejszymi krajami byty Wielka Brytania (45,7%
catosci eksportu, czym 35,4% sprzedazy realizowane byto przez BUK Ltd.) oraz Niemcy
(12,8% catosci eksportu). Pozostate kierunki eksportu to: Rosja (5,9%), Holandia (5,6%),
Japonia (4,4%), Francja (4,0%) oraz Ukraina (3,5%).

Nie wystepuje sytuacja uzaleznienia od jednego dostawcy. W 2012 roku nie nastgpity
takze znaczace zmiany w zrddfach zaopatrzenia w materiaty do produkgji.
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Segment handlowy

W segmencie handlowym przychody realizowane s na rynku krajowym. Grupa
klientow jest dosy¢ zréznicowana i obejmuje branze meblowg, budowlang oraz transportowa.
W 2012 roku jeden klient osiggnat obroty nieznacznie przewyzszajgce 10% obrotu.

Udziat poszczegdlnych asortymentdw w przychodach ogoétem przedstawiat sie zgodnie
z tabelg przedstawiong ponize;.

Sorzedas towaréw w 2010 rok 2011 rok 2012 rok
asport mentow & wtys. |udziat% | wtys. | udziat% | wtys. | udziat%
Y PLN PLN PLN

Ptyty MDF i HDF 23424 33,4% 24 253 33,9% 25618 35,5%
Sklejka 13373 19,1% 15427 21,5% 17 519 24,3%
iP gtr‘r"::’:\:;’r‘:‘;e laminowane 8757|  12,5% 8180|  11,4% 8636  12,0%
Ptyta wiérowa surowa 10 447 14,9% 10557 14,7% 8 537 11,8%
Ptyta OSB 6 560 9,4% 5904 8,2% 5559 7,7%
Tarcica 3092 4,4% 2 833 4,0% 1898 2,6%
Ptyty pilsSniowe 2230 3,2% 1791 2,5% 1847 2,6%
Ptyty stolarskie 1120 1,6% 1136 1,6% 1582 2,2%
Pozostate towary 1024 1,5% 1540 2,2% 940 1,3%
Razem 70027| 100,0% 71621| 100,0% 72 135| 100,0%

Segment handlowy zaopatruje sie u czterech gtéwnych dostawcow. Sg to wieloletni
partnerzy biznesowi. Poniewaz obroty z nimi s3 znaczace, mozna moéwi¢ o pewnym
uzaleznieniu segmentu handlowego od kluczowych dostawcéw. Obroty z najwiekszymi
dostawcami w 2012 roku ksztattowaty sie nastepujaco: Kronopol Sp. z o0.0. 33%,
»Paged-Sklejka” S.A. 23%, Finsa Polska Sp. z 0.0. 12%, Grupa Kronospan 12%. Pomiedzy
»Paged-Sklejka” S.A. a segmentem handlowym Paged S.A. wystepuje umowa o wspotpracy,
na podstawie ktdrej spotka zalezna zaopatruje segment handlowy Paged S.A. Wymiana
handlowa pomiedzy spdtkami realizowana jest na warunkach rynkowych.

Segment nieruchomosci

W segmencie nieruchomosci, ze wzgledu na lokalizacje nieruchomosci, catosé
przychoddw jest realizowana na rynku krajowym. Ich Zzrodtem sg wptywy z czynszu za lokale
badz inne elementy nieruchomosci (place sktadowe, parkingi) oraz za $wiadczone ustugi
zwigzane z obstugg najmu (refakturowanie kosztéw ustug swiadczonych przez podmioty
zewnetrzne).

W 2012 r. kluczowymi najemcami dla Paged Property byli: w odniesieniu
do nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie - ,Paged” S.A. (w okresie od 1 stycznia
do 31 marca 2012 r.), w odniesieniu do nieruchomosci w Nowym Koniku — podmiot nie
powigzany z Grupa Paged.

Kluczowymi dostawcami byli dostawcy mediow (zaktad energetyczny, operator
telekomunikacyjny, dostawca gazu) oraz podmiot zarzgdzajgcy nieruchomosciag w Nowym
Koniku. Istotng pozycje kosztéw stanowity podatki i opfaty lokalne — w szczegdlnosci
w odniesieniu do lokalizacji w Warszawie.
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Segment zarzadzania wierzytelnosciami

Segment ten tworzg spotki nalezgce do Grupy Kapitatowej DTP, w ktorej podmiotem
dominujgcym jest DTP S.A. z siedzibg w Warszawie.
W skfad Grupy Kapitatowej DTP wchodzg ponadto:
- Debt Trading Partners Spétka z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
- Debt Trading Partners Spdétka z o0.0. Spdétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w
Warszawie,
- DTLex Berych-Fengler Spétka Adwokacka Spdétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w
Warszawie,
- Finanse Ratalne Sp. z 0.0.

Wyniki Grupy Kapitatowej DTP podlegaja konsolidacji metoda konsolidacji petnej poczagwszy
od Il pétrocza 2012 r.

Spofki zaliczane do ww. segmentu $wiadczg swoje ustugi na rynku krajowym.
Segment pozostaty

Na wyniki pozostatej dziatalno$¢ sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane
do ww. segmentow dziatalnosci, jak rowniez wytgczenia powstate przy konsolidacji.
Do segmentu pozostatego zaliczy¢ mozna catg pozostatg dziatalnos¢ inwestycyjng Grupy
Paged, wykraczajgcg poza wymienione powyzej segmenty.

Ponadto, w wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki spotek celowych Paged Capital Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Paged IP Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Paged Capital Sp. z 0.0. rozpoczeta swojg dziatalnos¢ w okresie Il kwartatu 2012 r.,
uczestniczgc w procesie restrukturyzacji zadtuzenia ,Paged” S.A. z tytutu obligacji
wyemitowanych w 2010 r. oraz reorganizacji powigzan kapitatowych w Grupie Paged.

Paged IP Sp. z 0.0. rozpoczeta swojg dziatalnos¢ w IV kwartale 2012 r., stajgc sie strong
umow licencyjnych dotyczgcych korzystania ze znaku towarowego Paged przez spotki z
Grupy Paged.

Spotki zaliczane do tego segmentu Swiadczg ustugi na rzecz podmiotéw krajowych.

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

Spoétka nie posiada informacji o znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Grupy
Kapitatowej Paged umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami.

Spoétki Grupy Kapitatowej Paged posiadajg zawarte umowy ubezpieczenia:
1. od ogniaiinnych zdarzen losowych budynkéw i budowli,

2. ubezpieczenie srodkéw trwatych oraz zapasow,

3. ubezpieczenie naleznosci,

4. ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej.
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Na potrzeby prowadzonej dziatalnosci gospodarczej spotki zawierajg roznego rodzaju
umowy wspotpracy lub kooperacji (np. dostaw surowcow i materiatéw do produkcji, dostaw
energii), jednakze nie spetniajg one kryteriéw pozwalajgcych na uznanie ich za umowy
znaczace dla dziaftalnosci. Zarzady spdtek Grupy Paged przy zawieraniu umoéw kierujg sie
zasada dywersyfikacji partnerow, co pozwala na zminimalizowanie ewentualnych ryzyk
zwigzanych z zerwaniem wspétpracy lub narzucania warunkéw przez drugg strone.

VII. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczki wedtug terminow
ich wymagalnosci oraz udzielonych lub otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

Szczegodtowe zestawienie wszystkich zobowigzan kredytowych znajduje sie w notach
objasniajgcych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zaciagniete kredyty

W dniu 9 lipca 2012 r. doszto do zawarcia przez 2 jednostki zalezne od ,Paged” S.A., tj.:
1) ,Sklejka-Pisz” Paged Spdtke Akcyjng z siedzibg w Piszu (,,Kredytobiorca 1”),
2) ,Paged-Sklejka” Spotke Akcyjng z siedzibg w Moragu (,Kredytobiorca II”)

umowy kredytu, ktérej drugg strong byt Alior Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(zwany dalej ,,Bankiem”).

Przedmiotem umowy kredytu byty nastepujace kredyty:

a)  kredyt inwestycyjny dtugoterminowy do kwoty 71.500.000 PLN udzielony
Kredytobiorcy I (,,Kredyt Inwestycyjny 1”).

b)  kredyt inwestycyjny dtugoterminowy do kwoty 20.000.000 PLN udzielony
Kredytobiorcy Il (,Kredyt Inwestycyjny 11”).

c) kredyt obrotowy dtugoterminowy w rachunku biezgcym do kwoty 25.000.000 PLN
udzielony Kredytobiorcy Il (,,Kredyt Obrotowy”).

Strony umowy postanowity w szczegdlnosci, ze:

1) zobowigzania Banku oraz wierzytelnosci Kredytobiorcéw | i Il wynikajgce z zawartej
umowy kredytu sg rozdzielne i niezalezne od siebie, nie sg to zobowigzania solidarne,

2) Kredytobiorca | przeznaczy catos¢ kwoty otrzymanej w ramach Kredytu Inwestycyjnego |
na finansowanie zaptaty czesci Ceny Nabycia Akcji (tj. ceny nabycia 3.222.552 akgcji serii
A, stanowigcych 66,07% kapitatu zaktadowego Kredytobiorcy I, ktérg Kredytobiorca |
jest zobowigzany zaptaci¢ na rzecz Paged Capital Sp. z 0.0. zgodnie z Umowg Sprzedazy
Akcji (tj. umowa sprzedazy akcji zawarta miedzy Paged Capital Sp. z o0.0. jako
sprzedajacym oraz Kredytobiorcg | jako kupujagcym, na mocy ktdrej Kredytobiorca |
nabedzie 3.222.552 akcji w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy 1), w kwocie
nie przekraczajacej 54,4% kosztéw Projektu (oszacowanych na kwote 137.243.000 PLN
netto) oraz sprawi aby srodki pozyskane z Ceny Nabycia Akcji zostaty przeznaczone
na wykup wszystkich Obligacji (tj. obligacji serii | oraz serii Il wyemitowanych przez
Paged S.A. w 2010 r. na tgczng kwote nominalng 90,0 min PLN z ostatecznym terminem
wykupu odpowiednio 31 listopada 2013 r. oraz 31 marca 2014 r. objete
w catosci przez Obligatariuszy - UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty z siedzibg w Warszawie oraz Energa Trading Specjalistyczny Fundusz
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Inwestycyjny Otwarty z siedzibg w Warszawie) i/lub pokrycie wszystkich Kosztow
Transakcyjnych (tj. kosztdw zwigzanych z realizacjg Projektu, w kwocie
nie przekraczajacej 1,5 min PLN),

3) Kredytobiorca Il przeznaczy cato$¢ kwoty otrzymanej w ramach Kredytu Inwestycyjnego
Il na finansowanie nabycia Papieréw Wartosciowych (tj. papierow wartosciowych
w postaci weksla lub obligacji na kwote 20,0 min PLN wyemitowanych przez
Kredytobiorce | i nabytych przez Kredytobiorce Il z przeznaczeniem tak uzyskanych
Srodkéw przez Kredytobiorce | w catosci na sfinansowanie czesci Ceny Nabycia Akcji, w
kwocie nie przekraczajgcej 15,2% Kosztéw Projektu) przez Kredytobiorce Il od
Kredytobiorcy | na podstawie Dokumentow Emisji oraz sprawi aby srodki pozyskane
przez Kredytobiorce | z emisji Papieréw WartosSciowych zostaty przeznaczone przez
Kredytobiorce | w catosci na zaptate Ceny Nabycia Akcji, a nastepnie aby zostaty
przeznaczone na wykup wszystkich Obligacji i/lub pokrycie wszystkich Kosztéw
Transakcyjnych,

4) Kredytobiorca Il przeznaczy wszystkie kwoty otrzymane w ramach Kredytu Obrotowego
na finansowanie lub refinansowanie biezgce]j dziatalnosci Kredytobiorcy II.

W umowie ,Projekt” oznacza nabycie przez Kredytobiorce | 100% akcji w kapitale
zaktadowym Kredytobiorcy Il poprzez: (i) nabycie od Paged Capital Sp. z 0.0. na podstawie
Umowy Sprzedazy Akcji i za Cene Nabycia Akcji 3.222.552 akcji w kapitale zaktadowym
Kredytobiorcy Il oraz (ii) wniesienie aportem przez Paged Capital Sp. z 0.0. 1.654.928 akgji
w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy Il na pokrycie wszystkich nowych akcji w kapitale
zaktadowym Kredytobiorcy | utworzonych w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
w celu pozyskania srodkow (z Ceny Nabycia Akcji) na wykup przez Paged S.A. Obligacji oraz
na pokrycie Kosztdw Transakcyjnych

Uzgodnione pomiedzy stronami umowy warunki miaty charakter zawieszajacy.

Strony ustality w umowie, ze sptata Kredytu Inwestycyjnego | bedzie nastepowac w ratach
miesiecznych zgodnie z harmonogramem sptaty, przy czym pierwsze 48 réwnych,
miesiecznych rat kapitatowych bedzie pokrywac¢ 2/3 kwoty Kredytu Inwestycyjnego |, za$
ostatnie 12 réwnych, miesiecznych rat kapitatowych bedzie pokrywaé pozostatg 1/3 kwoty
Kredytu Inwestycyjnego |. Ostateczna sptata nastgpi nie pdzniej niz do dnia 30 lipca 2017 r.

Strony ustality w umowie, ze sptata Kredytu Inwestycyjnego Il bedzie nastepowac w ratach
miesiecznych zgodnie z harmonogramem sptaty, przy czym pierwsze 48 réwnych,
miesiecznych rat kapitatowych bedzie pokrywac 2/3 kwoty Kredytu Inwestycyjnego I, za$
ostatnie 12 réwnych, miesiecznych rat kapitatowych bedzie pokrywaé pozostatg 1/3 kwoty
Kredytu Inwestycyjnego Il. Ostateczna sptata nastgpi nie pdzniej niz do dnia 30 lipca 2017 r.

Sptata catosci czesci kapitatowe]j Kredytu Obrotowego nastgpi jednorazowo, w dniu 30 lipca
2013 r., z mozliwoscig prolongaty na kolejne okresy.

Ponadto Spotka ,,Paged” S.A. podpisata w 2012 roku dwie umowy kredytowe:

1. Umowa kredytowa z dnia 26.10.2012 roku o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym
zawarta z Alior Bankiem SA. Spoétka otrzymata kredyt w wysokosci 1 min PLN z
przeznaczeniem na finansowanie majatku obrotowego i biezagcy dziatalnos¢. Na dzien
31.12.2012 roku zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 0. PLN. Termin sptaty
kredytu uptywa w dniu 25 pazdziernika 2013 roku.
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Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy
procentowej, obliczonej jako suma 1M WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 1,3% w skali
roku.

Zabezpieczeniem sptaty ww. kredytu sa:

a) petnomocnictwo do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych Spoéftki
prowadzonych w Alior Banku SA;

b) zastaw rejestrowy na zapasach Spétki w wartosci nie mniejszej niz 5 min PLN;

c) przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia ww. zapasow.

2. Umowa kredytowa z dnia 26.10.2012 roku o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym
zawarta z Alior Bankiem SA. Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 3,3 min PLN
z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Na dzien
31.12.2012 roku zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 1 115 tys. PLN. Termin
sptaty kredytu uptywa w dniu 25 pazdziernika 2013 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wediug zmiennej stopy
procentowej, obliczonej jako suma 1M WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 1,3% w skali
roku.

Zabezpieczeniem sptaty ww. kredytu s3:

a) petnomocnictwo do dysponowania Srodkami na rachunkach bankowych Spotki
prowadzonych w Alior Banku SA;

b) zastaw rejestrowy na zapasach Spétki w wartosci nie mniejszej niz 5 min PLN.;

c) wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia ww. zapasow.

Udzielone lub otrzymane poreczenia i gwarancje

W dniu 9 lipca 2012 r. zostata zawarta umowa poreczenia, na mocy ktérej ,Paged-
Sklejka” S.A. udzielita poreczenia za zobowigzania ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. wobec Alior Bank
S.A. z tytutu kredytu inwestycyjnego dtugoterminowego do kwoty 71,5 min PLN,
do maksymalnej kwoty poreczenia stanowigcej rdznice miedzy kwotg 20,0 min PLN
a aktualnym zadtuzeniem ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. wobec ,Paged-Sklejka” S.A. z tytutu
obligacji na kwote 20,0 min PLN wyemitowanych przez ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i nabytych
przez ,Paged-Sklejka” S.A.

W dniu 20 sierpnia 2012 roku spdtka ,Paged Property Spdtka z ograniczong

odpowiedzialnoscig” Spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie (dalej zwana ,Paged
Property”), bedgca jednostka zalezng od ,Paged” S.A., zawarta umowe gwarancji i udzielita
gwarancji funduszowi UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty z siedzibg
w Warszawie (zwanemu dalej ,Funduszem”), reprezentowanemu przez spétke Union
Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie.
Umowa gwarancji stanowita zabezpieczenie planowanej przez ,Paged” S.A. emisji obligacji
na okaziciela, zdematerializowanych, zabezpieczonych, o tgcznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 20,0 min PLN i dotyczy zobowigzania gwarancyjnego Paged Property (na zasadzie
art. 391 kodeksu cywilnego) do spetnienia wszystkich swiadczen pienieznych ,Paged” S.A.
(jako emitenta obligacji) z obligacji do maksymalnej kwoty 30,0 min PLN w sytuacji, gdy
emitent obligacji nie spetni jakiegokolwiek wymagalnego s$wiadczenia pienieznego
z przysztych obligacji posiadanych przez Fundusz, w catosci lub czesci.
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Zobowigzanie gwarancyjne, o ktérym mowa powyzej, miato charakter warunkowy i zaczeto
obowigzywac z dniem 2 pazdziernika 2012 r., tj. z dniem dojscia do skutku emisji obligacji
i objecia tych obligacji (tzw. obligacje Il serii) przez Fundusz. Gwarancja zostata udzielona
do dnia 31 grudnia 2013 roku.

W dniu 7 wrze$nia 2012 r. pomiedzy ,Paged” S.A. a Projekt Polna Sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie oraz Infogis Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie zostato zawarte porozumienie,
na mocy ktérego Projekt Polna Sp. z 0.0. poreczyta zobowigzanie Nautiner Yachts Sp. z o.o0.
do kwoty 720 tys. PLN, wynikajgce z umowy z dnia 7 wrzesnia 2012 r. dotyczacej pozyczki
w wysokosci 600 tys. PLN udzielonej przez ,Paged” S.A. na rzecz Nautiner Yachts Sp. z o.0.
z siedzibg w Gizycku.

Wedtug wiedzy Zarzadu ,Paged” S.A. inne spdtki z Grupy Paged nie udzielaty poreczen i
gwarancji wptywajgcych w sposéb istotny na wyniki i obraz sytuacji majgtkowej Grupy
Paged.

VIIL. Informacje o udzielonych poiyczkach wedtug terminéw wymagalnosci,
ze szczeg6élnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom grupy
kapitatowej Spétki Akcyjnej Paged

Spotka ,,Paged” S.A. udzielita w 2012 roku pozyczek dwém spétkom zaleznym oraz
spotce Nautiner Yachts Sp. z 0.0.:

1. W dniu 22 czerwca 2012 roku Spdtka udzielita pozyczki spotce zaleznej Paged Capital
Sp. z o0.0. w wysokosci 20,0 tys. PLN, oprocentowana wg stopy rocznej 8%, z
terminem catkowitej sptaty na dzien 22 czerwca 2013 roku,

2. W dniu 30 czerwca 2012 roku Spétka udzielita pozyczki spotce zaleznej Paged IP
Sp. z o0.0. w wysokosci 3,0 tys. PLN, oprocentowana wg stopy rocznej 8%, z
terminem catkowitej sptaty na dzien 15 czerwca 2013 roku,

3. W dniu 7 wrzesnia 2012 roku pozyczki spétce Nautiner Yachts Sp. z 0.0. z siedzibg
w Gizycku w wysokosci 600,0 tys. PLN, oprocentowana wg stopy rocznej 22%,
z terminem catkowitej sptaty na dzien 30 czerwca 2013 roku (od dnia 1 kwietnia
2013 r. pozyczka jest oprocentowana wg stopy rocznej 8%).

4. W dniu 25 pazdziernika 2012 roku Spodtka udzielita pozyczki spotce zaleznej Paged IP
Sp. z o0.0. w wysokosci 20,0 tys. PLN, oprocentowana wg stopy rocznej 7%, z
terminem catkowitej spfaty na dzien 31 grudnia 2012 roku,

5. W dniu 20 listopada 2012 roku Spodtka udzielita pozyczki spétce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 6,0 tys. PLN, oprocentowana wg stopy rocznej 7%, z
terminem catkowitej spfaty na dzien 20 listopada 2013 roku.

Ponadto spotka ,Paged Property Spotka z 0.0.” Sp. k. udzielita dniu 21 sierpnia 2012 roku
spotce Mineralna Development Sp. z o0.0. pozyczki pienieznej w wysokosci 70,0 tys. PLN,
oprocentowanej w wysokosci 8% w stosunku rocznym, z terminem zwrotu w dniu
21 sierpnia 2013 r. wraz z odsetkami.
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IX. Opis wykorzystania wptywow z emisji papieréw wartosciowych

Emisja akcji przez ,,Paged” S.A.

W dniu 12 wrzesnia 2012 r. zostat dokonany wpis do rejestru przedsiebiorcéw zmiany
wysokosci kapitatu zaktadowego ,Paged” S.A. z kwoty 16.200.002,00 PLN do kwoty
30.200.002,00 PLN, wynikajacej z emisji 7.000.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela serii
G o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda akcja. Akcje serii G zostaty wyemitowane na mocy
uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,,Paged” S.A. z dnia 20 marca 2012 r.
O wynikach subskrypcji akcji serii G Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 50/2012
z dnia 25 lipca 2012 .

taczna cena emisyjna za akcje serii G wyniosta 88,2 min PLN (12,60 PLN za jedng akcje). Akcje
zostaty pokryte wktadem pienieznym.

Wptywy z emisji akcji serii G zostaty przeznaczone na:

a) zakup 11.206.268 akcji DTP S.A. z siedzibg w Warszawie, tj. zwiekszenie zaangazowania
222,74% do 54,12% ogolnej liczby akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu tej spotki,

b) zaptfate ceny emisyjnej z tytutu objecia 2.439.038 akcji zwyktych na okaziciela serii G
Yawal S.A. z siedzibg w Herbach, przy czym do dnia publikacji niniejszego raportu akcje
te nie zostaty jeszcze zarejestrowane.

Ww. transakcje w czesci zostaty przeprowadzone na drodze kompensaty wzajemnych

wierzytelnosci.

Emisja obligacji przez ,Paged” S.A.

W dniu 11 lipca 2012 r. doszto do emisji obligacji Spotki zwyktych imiennych
niezabezpieczonych, ktdre zostaty oznaczone jako obligacje ,,Paged” S.A. serii A. W tym dniu
podmiot, do ktérego zostata skierowana imienna oferta objecia obligacji, tj. Paged Capital
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, bedgca jednostka zalezng
od Emitenta, ztozyta nieodwotalng deklaracje nabycia obligacji poprzez pisemne
oswiadczenie. Emisja obligacji serii A zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty
Zarzadu ,,Paged” S.A. nr 364/12 z dnia 10 lipca 2012 r. w sprawie emisji obligacji zwyktych
imiennych serii A.

Srodki pozyskane z emisji obligacji serii A zostaty przeznaczone w catosci na restrukturyzacje
istniejgcego zadtuzenia z tytutu obligacji zabezpieczonych serii | oraz serii Il wyemitowanych
przez ,Paged” S.A. w 2010 r., tj. obligacji na taczng kwote nominalng 90,0 min PLN
z ostatecznym terminem wykupu odpowiednio 31 listopada 2013 r. oraz 31 marca 2014 r.,
ktore zostaty objete w catosci przez UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty z siedzibg w Warszawie oraz Energa Trading Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty z siedzibg w Warszawie. W ramach restrukturyzacji istniejgcego zadtuzenia Emitenta
nastgpit wykup obligacji zabezpieczonych wyemitowanych w 2010 r. i zastgpienie ich
Obligacjami — niezabezpieczonymi, ktére zostaty objete przez jednostke zalezng od Emitenta.

O zamiarze wykupu obligacji wyemitowanych w 2010 r. Spotka informowata w raporcie
biezgcym nr 28/2012 z 30 maja 2012 r., za$ o emisji obligacji zwyktych imiennych
niezabezpieczonych serii A - w raporcie biezgcym nr 42/2012 z 12 lipca 2012 r.
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W dniu 2 pazdziernika 2012 r. doszto do emisji obligacji ,,Paged” S.A. zabezpieczonych
na okaziciela Ill (trzeciej) serii o tacznej wartosci nominalnej 20,0 min PLN. Emisja obligacji
zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty Zarzadu Paged S.A. nr 367/12 z dnia
20 sierpnia 2012 r. w sprawie emisji obligacji Il serii i zatwierdzenia warunkéw emisji
obligaciji Ill serii oraz na podstawie Uchwaty nr 369/12 z dnia 28 wrzesnia 2012 r. w sprawie
uscislenia warunkdw emisji obligacji Ill serii. Dzieh emisji przypadt na dzien 2 pazdziernika
2012 roku, gdyz w tym dniu zostato nalezycie subskrybowanych i optaconych 20.000 obligacji
zabezpieczonych na okaziciela serii lll, w zwigzku z czym Emitent dokonat ich przydziatu.

O emisji obligacji Il serii Spotka informowata w raporcie biezagcym nr 71/2012 z dnia
3 pazdziernika 2012 r.

Srodki z emisji ww. obligacji moga by¢ przeznaczone na potrzeby dziatalnosci inwestycyjnej
Spotki.

Emisja obligacji przez , Sklejka-Pisz” Paged S.A.

W dniu 11 lipca 2012 r. doszto do emisji obligacji przez spotke ,,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. 20.000 obligacji zwyktych, imiennych, niezbywalnych, o tacznej wartosci nominalne;j
20,0 mIn PLN, ktére zostaty oznaczone jako obligacje serii A. Obligacje byly
niezabezpieczone. Catos¢ obligacji zostata objeta przez ,Paged-Sklejka” S.A. Dniem wykupu
obligacji jest 31 sierpnia 2017 roku. Wykup obligacji nastgpi poprzez zaptate w dacie wykupu
kwoty pienieznej odpowiadajgcej wartosci nominalnej obligacji powiekszonej o naleine
odsetki od obligacji (obligacje sg oprocentowane wedtug statej stopy wynoszgcej 7% w skali
roku).

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. przeznaczyta srodki pozyskane z emisji obligacji serii A w catosci na
zaptate czesci ceny nabycia 3.222.552 akgji serii A ,,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu,
stanowigcych 66,07% kapitatu zaktadowego , Paged-Sklejka” S.A., ktorg ,,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. byta zobowigzana zapfaci¢ na rzecz Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
zgodnie z Umowa sprzedazy akcji z dnia 13 czerwca 2012 r.

O zawarciu Umowy sprzedazy akcji , Paged-Sklejka” S.A. Spétka informowata w raporcie
biezgcym nr 31/2012 z 14 czerwca 2012 r.

Emisja akcji przez ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A.

W dniu 15 czerwca 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki w drodze emisji akcji
zwyktych imiennych serii C, na mocy ktérej kapitat zaktadowy podwyzszony zostat o kwote
46.566.522 zt poprzez emisje 46.566.522 akcji zwyktych imiennych serii C o facznej o
wartosci nominalnej 46.566.522 zt, tj. podwyzszony z dotychczasowej wysokosci 39.800.000
zt do wysokosci 86.366.522 zf.

Catos¢ akcji serii C zostata objeta przez Paged Capital Sp. z 0.0. w zamian za wktad
niepieniezny w postaci 1.654.928 akcji na okaziciela serii A, B i C spétki ,,Paged-Sklejka” S.A z
siedzibg w Moragu, stanowigcych 33,93% ogodlnej liczby akcji oraz gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu ,Paged-Sklejka” S.A., przy czym warto$¢ rynkowa przedmiotu wktadu
niepienieznego zostata okreslona na kwote 46.566.522,77 zt.

Przeniesienie wtasnosci przedmiotu wktadu niepienieznego nastgpito z 20 czerwca 2012 r.
zas wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego ,,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. zostat dokonany w dniu 8 wrzesnia 2012 r.
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,Sklejka-Pisz” Paged S.A. nie odnotowata wptywow z emisji akcji, gdyz akcje zostaty pokryte
wktadem niepienieznym, a zatem nie jest mozliwe podanie sposobu ich wykorzystania.

W dniu 27 listopada 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego tej spétki z kwoty 86.366.522 zt o
kwote 192.455.000 zt, to jest do kwoty 278.811.522 zf, poprzez emisje 192.445.000 akcji
zwyktych imiennych serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja.

Catos¢ akcji serii D zostata objeta przez ,Paged” S.A. w zamian za wkfad niepieniezny w
postaci 3.848.890 udziatéw w spdtce pod firmg Paged IP Sp. z 0.0. (dawniej: GALT SPV 19 Y
Sp. z 0.0.) 0 tacznej wartosci nominalnej 192.444.500 zt, ktére stanowity 99,999896% ogdlnej
liczby udziatéw w Paged IP Sp. z o.0. i tylez samo ogodlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu
Wspolnikow tej spotki.

W tym samym dniu Emitent ztozyt oswiadczenie o objeciu nowych akcji w podwyzszonym
kapitale zaktadowym Spotki i pokryciu ich wyzej opisanym wktadem niepienieznym, jak
rowniez zawart ze Spdtka umowe wniesienia wktadu niepienieznego — Umowe wniesienia
wkfadu na pokrycie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki pod firma ,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu, opisanego powyze;j.

Przeniesienie wfasnosci przedmiotu wkfadu niepienieznego nastgpito z 27 listopada 2012 r.
za$ wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego ,,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. zostat dokonany w dniu 20 lutego 2013 r.

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. nie odnotowata wptywdw z emisji akcji, gdyz akcje zostaty pokryte
wkfadem niepienieznym, a zatem nie jest mozliwe podanie sposobu ich wykorzystania.

Emisja akcji przez ,, Paged-Sklejka” S.A.

W dniu 27 listopada 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,,Paged-Sklejka” S.A. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego tej spotki z kwoty 24.387.400 zt o kwote
96.222.650 zi, to jest do kwoty 120.610.050 zt, poprzez emisje 19.244.530 akcji zwyktych
imiennych serii D o wartosci nominalnej 5,00 zt kazda akcja.

Catos¢ akcji serii D zostata objeta przez ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. w zamian za wkitad
niepieniezny w postaci 1.924.448 udziatéw w spotce pod firmg Paged IP Sp. z o.0. (dawniej:
GALT SPV 19 Y Sp. z 0.0.) o tgcznej wartosci nominalnej 96.222.400 zt, ktére stanowity
50,00003% ogodlnej liczby udziatow w Paged IP Sp. z 0.0. i tylez samo ogodlnej liczby gtosow na
Zgromadzeniu Wspdlnikdéw tej spotki.

Przeniesienie wfasnosci przedmiotu wkfadu niepienieznego nastgpito z 27 listopada 2012 r.
za$ wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego ,Paged-
Sklejka” S.A. zostat dokonany w dniu 4 marca 2013 r.

»Paged-Sklejka” S.A. nie odnotowafa wpltywow z emisji akcji, gdyz akcje zostaty pokryte
wktadem niepienieznym, a zatem nie jest mozliwe podanie sposobu ich wykorzystania.

Emisja akcji przez DTP S.A.

Dnia 3 kwietnia 2012 roku na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu DTP S.A. podjeto
uchwate w przedmiocie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki z kwoty
3.000.000 PLN do kwoty 3.571.400 PLN poprzez emisje 5.714.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda akcja w celu przyznania praw do
objecia akcji serii C przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych na
podstawie Uchwaty nr 3/IV2012 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia
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3 kwietnia 2012 roku. Catos$¢ akcji serii C zostata objeta przez JAMICO Sp. z o0.0. S.K.A. z
siedzibg w Warszawie jako posiadacza warrantow subskrypcyjnych.

X. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie 2z zaciggnietych zobowigzan, ze wskazaniem
ewentualnych zagroien oraz dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢
w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zobowigzania Grupy Kapitatowej Paged wraz z rezerwami na koniec 2012 roku
wynosity 284,1 mIn PLN, z czego 106,8 min PLN to zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe.

Zobowigzania finansowe na dzien 31.12.2012 roku wyniosty 167,7 min PLN, z czego
77,6 min PLN to zobowigzania dtugoterminowe. Szczegétowa informacja na temat
zobowigzan kredytowych zawarta jest w nocie 27 i 28 sprawozdania finansowego.

Spotki Grupy Kapitatowej Paged regularnie obstugujg swoje zobowigzania finansowe.

XI. Watiniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju technicznego

Spotki Grupy Kapitatowej Paged w 2012 roku nie prowadzity tego rodzaju badan. Za
dziatania w kierunku rozwoju technicznego nalezy uzna przedsiewziecia inwestycyjne,
majace na celu unowoczesnienie parku maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe
jakosci produkowanych wyrobdw. Spoétki segmentu sklejkowego dokonaty w 2012 roku
inwestycji tgcznie na kwote 27,2 min PLN. W pozostatych spétkach Grupy Paged nakfady
inwestycyjne osiggnety znacznie nizszy poziom.

Xil. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok, jezeli
poszczegdlne rdznice przekraczajg 10% wartosci poszczegdlnych pozycji ostatniej
prognozy przekazanej przez emitenta

Zarzad ,Paged” S.A nie publikowat prognozy wynikow ,Paged” S.A. ani Grupy
Kapitatowej Paged na 2012 rok.

Xill. Ocena mozliwosci realizacji zamierzenn inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

,Paged” S.A.

Zgodnie z opracowang przez Zarzad ,Paged” S.A. koncepcjg dywersyfikacji
dziatalnosci ,,Paged” S.A. poprzez poszukiwanie projektow inwestycyjnych, zapewniajgcych
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zwroty z zaangazowanego kapitatu wyzsze niz dotychczasowa dziatalnos¢ w branzy drzewno-
meblowej, zaktada sie mozliwos¢ dokonywania inwestycji w nowych projektach
inwestycyjnych. Strategia ta w dtugim okresie powinna przyczyni¢ sie do zwiekszenia
wartosci ,Paged” S.A. i mitygacji dyskonta charakterystycznego dla sektora drzewnego
w wycenie Spoétki. Nabycie kontrolnego dziatu w spdtce DTP S.A. (54,12%) z dniem 20 lipca
2012 roku i konsolidacja metodg petng DTP S.A. od dnia nabycia jest realizacja tej koncepcji.

Mozliwos¢ realizacji projektow inwestycyjnych ,Paged” S.A. uwarunkowana bedzie
mozliwoscig pozyskania finansowania na ich przeprowadzenie, zarowno w formie
finansowania dtuznego, jak i kapitatu wtasnego.

,Paged-Sklejka” S.A. oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.

W zwigzku z planowang integracjg organizacyjng, a docelowo kapitatowg obu spétek
segmentu sklejkowego, prowadzone sg prace nad dtugoterminowa strategig rozwoju tego
segmentu w ramach Grupy Paged. Strategia ta m.in. wskaze kierunki rozwoju, w tym
inwestycji w kolejnych okresach.

W ramach dotychczas opracowanych plandw strategii integracji segmentu
sklejkowego Zarzady spétek planujg inwestycje majace na celu obnizenie energochtonnosci
produkcji poprzez wymiane maszyn oraz redukcje ,waskich gardet” oraz wzrost mocy
produkcyjnych, tagcznie w obu spdétkach w 2013 roku planowane sg inwestycje na kwote
ponad trzydziestu milionéw ztotych.

Zgodnie z zobowigzaniami wynikajgcymi z umowy zakupu akcji Fabryki ,,Sklejka-Pisz”
S.A., Paged S.A. — jako nabywca akcji — dokonat podwyzszenia do dnia 31 grudnia 2011 roku
kapitatu zaktadowego tej spotki w wysokosci 10 min PLN. Srodki z podwyzszenia kapitatu
zostaty w catosci przeznaczone na nabycie przez spotke srodkéw trwatych. W roku 2011 ze
srodkéw pienieznych pochodzacych z podwyzszenia kapitatu spotka zakupita aktywa trwate
za faczng kwote 1,4 min PLN, zas w 2012 roku zrealizowata inwestycje z pozostatych 8,6 min
PLN srodkéw pochodzacych z podwyzszenia kapitatu zaktadowego, tym samym wypetniajgc
w catosci zobowigzanie inwestycyjne wynikajgce z umowy inwestycyjne;.

Paged Meble S.A.

W roku 2013 spdtka Paged Meble planuje przeprowadzenie inwestycji
odtworzeniowych i optymalizacyjnych, przy czym realizacja zamierzen inwestycyjnych
uzalezniona jest od wyniku operacyjnego spétki oraz od mozliwosci pozyskania finansowania
na te inwestycje przez spotke.

Mineralna Development Sp. z 0.0.

W 2013 r. spotka planuje budowe Parku Handlowego Okecie na wtasnej
nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie. Projekt ten znajduje sie obecnie w fazie
przygotowan do rozpoczecia witasciwego procesu budowlanego, przy czym termin
uzalezniony jest od czynnikow takich jak warunki atmosferyczne, finansowanie projektu
(Srodki wtasne lub finansowanie zewnetrzne) oraz poziom komercjalizacji obiektu. Zarzad
Mineralna Development rozwaza zaréwno przeprowadzenie petnej realizacji, jaki i sprzedazy
projektu w fazie bezposrednio po zamknieciu etapu komercjalizacji obiektu.
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XIV. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z
dziatalnosci gospodarczej za 2012 rok, z okresleniem stopnia wptywu tych
czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz w roku 2012 do Grupy Paged zostata wigczona spétka zalezna DTP
S.A. w zwigzku z przekroczeniem progu 50% ogdlnej liczby akcji DTP S.A. przez ,,Paged” S.A.,
co nastgpito w dniu 20 lipca 2012 r. W rezultacie wyniki DTP S.A. zostaty objete konsolidacja
petng od dnia przejecia kontroli.

Na wyniki skonsolidowane Grupy Paged za 2012 r. w sposéb istotny wptyneto réwniez
utworzenie przez Paged Meble S.A. rezerwy w kwocie 3,0 min PLN na aktywo na podatek
odroczony.

XV. Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

W dniu 29 marca 2012 r. Zarzad ,Paged” S.A. podjat Uchwate nr 360/12, na
podstawie ktérej z dniem 1 kwietnia 2012 r. zostat utworzony samobilansujacy sie oddziat
Spoétki, stanowigcy wyodrebniong ze struktur ,Paged” S.A. czes¢ Spotki, zajmujgcy sie
handlem wyrobami drzewnymi oraz drewnopochodnymi (tzw. ,segment handlowy”).

Oddziat dziata pod firma: ,Paged” S.A. Oddziat w Warszawie, za$ adresem siedziby Oddziatu
jest: ul. Krakowiakéw 91/101, 02-255 WARSZAWA. Oddziat w Warszawie nie posiada
zdolnosci do zatrudniania pracownikow we wifasnym imieniu, tj. nie posiada statusu
pracodawcy w rozumieniu prawa pracy.

Utworzenie samobilansujgcego sie oddziatu ,Paged” S.A. miato na celu rozdzielenie
dziatalnosci handlowej od pozostatej dziatalnosci prowadzonej przez Spétke, a tym samym
mozliwos¢ lepszej kontroli efektdw ekonomicznych dziatalnosci handlowej.

O utworzeniu Oddziatu Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 22/2012 z 2 kwietnia
2012r.

XVI. Pozostate jednostki nalezace do Grupy Paged nie utworzyty w 2012 r. nowych
oddziatow (zaktaddéw).Informacje powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych
»Paged” S.A. z innymi podmiotami oraz wskazanie gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe i nieruchomosci), w
tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza grupg oraz opis metod ich
finansowania

Schemat Grupy Kapitatowej ,,Paged” S.A. na dzien 31 grudnia 2012 r.:
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"PAGED" S.A.
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W roku obrotowym 2012 ,Paged” S.A. nie nabywata zadnych nowych nieruchomosci,
natomiast dokonata dezinwestycji w postaci zbycia nieruchomosci w Kostrzynie nad Odra.
Spotka nie inwestowata w papiery wartosciowe inne niz akcje (opis gtownych inwestycji
podano ponizej), przy czym inwestycje kapitatowe dotyczyty zarowno rynku krajowego, jak i
zagranicznego.

W okresie 2012 r. ,Paged” S.A.:

A. stafa sie wspdlnikiem zawigzanych przez siebie 2 spotek celowych: Paged Capital Sp. z
0.0. (powigzanie bezposrednie) oraz Mineralna Development Sp. z 0.0. (powigzanie za
posrednictwem ,Paged Property Spétki z 0.0.” Sp. komandytowej),

B. dokonata zakupu 100% udziatéw w spdtce GALT SPV 19 Y Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (od 12 listopada 2012 r. dziatajgcej pod firmg Paged IP Sp. z 0.0.), a nastepnie
whniosta do tej spétki jako wktad niepieniezny zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa —
Dziat Zarzadzania Licencjami,

C. zwiekszyta swoje zaangazowanie kapitalowe w spoétce DTP S.A. do poziomu 54,12%
ogolnej liczby akcji i gtosow na WZ tej spotki,

D. dokonata zmiany powigzan kapitatowych w Grupie Paged dotyczacych jednostek
powigzanych: , Paged-Sklejka” S.A., ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz Paged Capital Sp. z
0.0., co zwigzane byto w szczegdlnosci z realizacjg projektu restrukturyzacji zadtuzenia
»Paged” S.A. z tytutu obligacji | i Il serii wyemitowanych przez ,,Paged” S.A. w 2010 .,

E. zawarta umowe objecia akcji nowej emisji Yawal S.A. z siedzibg w Herbach (po rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Yawal S.A. z dnia 21 czerwca 2012 r. udziat
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,Paged” S.A. wynosi¢ bedzie 21,36% ogdlnej liczby akcji Yawal S.A. - przy zatozeniu
podwyzszenia kapitatu do kwoty 11.417.000 zt); do dnia publikacji niniejszego raportu
podwyzszenie kapitatu nie zostato zarejestrowane).

Powyzej przedstawione inwestycje o charakterze finansowym zostaty sfinansowane ze
srodkéow wtasnych oraz na drodze kompensaty wierzytelnosci. W ramach kontynuacji
inwestycji w segmencie zarzadzania wierzytelnosci, w dniu 28 lutego 2012 r. ,Paged” S.A.
zawarta transakcje nabycia akcji DTP S.A., w wyniku ktorych udziat w ogdlnej liczbie akcji i
gloséw

na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A. zwiekszyt sie do 27,07%, za$ w dniu 20 lipca 2012 r.
doszto do nabycia przez ,Paged” S.A.— za posrednictwem domu maklerskiego — 9.855.044
akcji DTP S.A. z siedzibg w Warszawie, wskutek czego udziat ,Paged” S.A. w ogdlnej liczbie
akcji i gtosdow na Walnym Zgromadzeniu tej spotki zwiekszyt sie do 54,12%.

INFORMACIJA NA TEMAT ZMIAN ORGANIZACYJNO-KAPITAtOWYCH W GRUPIE PAGED
w okresie od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.

W 2012 r. w spoétkach Grupy Paged miaty miejsce nastepujace zmiany organizacyjne i
kapitatowe:

- 23 stycznia 2012 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS spodtki Mineralna
Development Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie - spotki celowej zawigzanej do
realizacji inwestycji na nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie, zaliczanej
do Segmentu nieruchomosci. Jedynym wspdlnikiem tej spotki byta ,,Paged Property
Sp. z 0.0.” Spdtka komandytowa (jednostka zalezna od ,Paged” S.A.), ktéra byta
wtascicielem catosci, tj. 100 udziatéw, o tgcznej wartosci nominalnej 10.000 PLN,

- 27 stycznia 2012 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS spotki Paged Capital Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie — spdtki celowej, ktérej podstawowym przedmiotem
dziatalnosci jest dziatalnos¢ inwestycyjna oraz swiadczenie ustug finansowych, w
szczegolnosci majgcych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy
Paged. Jedynym wspdlnikiem tej spotki byta (i pozostaje nadal) ,Paged” S.A.. Paged
Capital Sp. z o0.0. zaliczana jest do segmentu pozostatego,

- 29 lutego 2012 r. - zakup przez ,Paged” S.A. od podmiotéw niepowigzanych
3.900.000 akcji DTP S.A. z siedzibg w Warszawie, a w konsekwencji zwiekszenie
zaangazowania kapitatowego w tej spétce z poziomu 14,07% do poziomu 27,07%
ogolnej liczby akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A,,

- 23 maja 2012 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
dotyczacy podwyzszenia kapitatu zaktadowego DTP S.A. z siedzibg w Warszawie,
wskutek czego udziat ,Paged” S.A. w ogdlnej liczbie akcji i gtosow na Walnym
Zgromadzeniu tej spotki zmniejszyt sie z 27,07% do 22,74%,

- 24 maja 2012 r. - nabycie przez ,Paged” S.A. od podmiotu niepowigzanego 100
udziatow w spotce GALT SPV 19 Y Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych
100% ogdlnej liczby akcji i gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki,
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12 czerwca 2012 r. - zbycie przez ,Paged” S.A. na rzecz Paged Capital Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie 4.877.480 akcji ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu,
stanowigcych 100% ogodlnej liczby akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu ,Paged-
Sklejka” S.A. jako wktad niepieniezny na pokrycie udziatéw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym Paged Capital Sp. z 0.0. — zgodnie z uchwatg NZW Paged Capital Sp. z
0.0.z212 czerwca 2012 .,

13 czerwca 2012 r. - zbycie przez Paged Capital Sp. z 0.0. na rzecz ,,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. z siedzibg w Piszu 3.222.552 akcji , Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu,
stanowigcych 66,07% ogdlnej liczby akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged-
Sklejka” S.A.,

20 czerwca 2012 r. - zbycie przez Paged Capital Sp. z o0.0. na rzecz ,,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. 1.654.928 akcji ,,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu, stanowigcych 33,93%
ogolnej liczby akcji i gloséw na Walnym Zgromadzeniu ,Paged-Sklejka” S.A. jako
wkfad niepieniezny na pokrycie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym ,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. — zgodnie z uchwatg ZWZ ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z 15 czerwca 2012
r., zas w dniu 26 czerwca 2012 r. zostat dokonany wpis do rejestru przedsiebiorcéw
KRS podwyzszenia kapitatu spétki Paged Capital Sp. z 0.0., przy czym catos¢ udziatow
w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostata objeta przez ,,Paged” S.A. w zamian za
wkfad niepieniezny - zgodnie z uchwata NZW z dnia 12 czerwca 2012 r.
(zaangazowanie ,Paged” S.A. pozostato na nie zmienionym poziomie 100% ogdlnej
liczby udziatow i gtosdw na Zgromadzeniu Wspodlnikow Paged Capital Sp. z 0.0.).

Wyzej wymienione zmiany powigzan kapitatowych w Grupie Paged byty w wiekszosci
zwigzane ze zrealizowanym — przy udziale jednostek powigzanych: ,Paged-Sklejka”
S.A., ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz Paged Capital Sp. z o0.0. — projektem
restrukturyzacji zadtuzenia ,Paged” S.A. z tytutu obligacji | i Il serii wyemitowanych
przez ,Paged” S.A. w 2010 r. W dniu 16 lipca 2012 r. doszto do zakonczenia tego
projektu, tj. do wczesniejszego wykupu obligacji | i Il serii w celu ich umorzenia, co
nastgpito z dniem 24 lipca 2012 .,

20 lipca 2012 r. - nabycie przez ,Paged” S.A.— za posrednictwem domu maklerskiego
—9.855.044 akcji DTP S.A. z siedzibg w Warszawie, wskutek czego udziat ,,Paged” S.A.
w ogolnej liczbie akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu tej spotki zwiekszyt sie z
22,74% do 54,12%,

7 sierpnia 2012 r. - nabycie (objecie) przez ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. 110.776
udziatdw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Mineralna Development Sp. z 0.0. w
zamian za wktad niepieniezny — zgodnie z uchwatg NZW Mineralna Development Sp.
2 0.0.z 7 sierpnia 2012 r,,

13 sierpnia 2012 r. - przeniesienie witasnosci 7,5 % udziatow BUK Ltd. o wartosci
134.947 GBP przejetych od p. Patrick’a Wells’a na mocy porozumienia pomiedzy BUK
Ltd., p. Patrick’iem Wells a Paged Meble S.A,,
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28 wrzesnia 2012 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z kwoty 39.800.000 PLN do kwoty 86.366.522
PLN — w zamian za pakiet 1.654.928 akgcji ,Paged-Sklejka” S.A., ktdre wniosta spdtka
Paged Capital Sp. z o.0. (Paged Capital Sp. z o0.0. stata sie wiascicielem akgji
stanowigcych 53,92% ogdlnej liczby akcji i gtoséw),

28 wrzesnia 2012 r. - zawarcie umowy whniesienia wktadu niepienieznego, na mocy
ktorej ,,Paged” S.A. wnidst do GALT SPV 19 Y Sp. z o.0. (jednostka w 100% zalezna)
wktad niepieniezny w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ,Paged” S.A. —
Dziat Zarzgdzania Licencjami stanowigcej wyodrebniony organizacyjnie w istniejgcym
przedsiebiorstwie zespdt sktadnikdw materialnych i niematerialnych wraz z
przypisanym Know-How, znakami towarowymi Paged, prawami ze zgtoszenia innych
znakow towarowych, jak réwniez prawami i zobowigzaniami wynikajgcymi z umow
licencyjnych dotyczgcych znakéw towarowych, o fgcznej wartosci 192.439.700 PLN,

12 listopada 2012 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcdw KRS zmiany firmy spotki GALT
SPV 19 Y Sp. z o0.0. na nowg Paged IP Sp. z o.0. oraz podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Paged IP Sp. z o.0. z dotychczasowej kwoty 5.000 PLN do kwoty
192.444.700 PLN (udziat , Paged” S.A. wynoszacy 100% pozostat bez zmian),

27 listopada 2012 r. - przeniesienie wtasnosci 3.848.890 udziatow w spodfce Paged IP
Sp. z o0.0. z ,Paged” S.A. na rzecz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A., jako wktadu
niepienieznego na pokrycie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym ,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A., jak réwniez przeniesienie wtasnosci 1.924.448 udziatéw w spdtce
Paged IP Sp. z 0.0. z ,Sklejka-Pisz” Paged” S.A. na rzecz ,Paged-Sklejka” S.A., jako
wktadu niepienieznego na pokrycie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym
,Paged-Sklejka” S.A.

Zdarzenia po dniu bilansowym:

10 stycznia 2013 r. - przeniesienie na ,Paged” S.A. wtasnosci 400.000 udziatéw w
spotce BUK Ltd z siedzibg w Wielkiej Brytanii, stanowigcych 92,50% ogodlnej liczby
udziatéw i gtosdw na Zgromadzeniu Wspodlnikéw, w wyniku czego ,Paged” S.A. stafa
sie jedynym udziatowcem tej spotki,

31 stycznia 2013 r. - zmiany w skfadzie Zarzagdu Paged Meble S.A.: odwotanie Pana
Jézefa Borawskiego z Zarzgdu Paged Meble S.A. oraz delegowanie cztonka Rady
Nadzorczej (Daniel Mzyk) do czasowego petnienia obowigzkdéw Prezesa Zarzadu tej
spotki,

7 lutego 2013 r. - odwotanie Cztonka Zarzgdu Paged Meble S.A. (Tomasz Dybczak),

20 lutego 2013 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z dotychczasowej kwoty 86.366.522 PLN do
kwoty 278.811.522 PLN (rejestracja uchwat NWZ z 27 listopada 2012 r.) [bezposredni
udziat ,,Paged” S.A. zmniejszyt sie z 40,91% do 12,67%, zas udziat Paged Capital Sp. z
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XVII.

0.0. zwiekszyt sie z 53,92% do 85,73%, a tgczny udziat zwiekszyt sie z 94,83% do
98,40%],

27 lutego 2013 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Mineralna Development Sp. z 0.0. z dotychczasowej kwoty 10.000 PLN
do kwoty 11.087.600 PLN. Catos¢ udziatdow w podwyzszonym kapitale zaktadowym
Mineralna Development Sp. z o.0., tj. 110.776 nowych udziatéw, objeta spdtka
,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. — dotychczasowy jedyny wspdlnik. Podwyzszenie
zostato uchwalone przez NZW w dniu 7 sierpnia 2012 r. (podwyziszenie kapitatu
zaktadowego bez zmiany Umowy Spdtki), przy czym na zgdanie sagdu rejestrowego
uchwata zostata ponownie podjeta w dniu 16 listopada 2012 r. w formie aktu
notarialnego,

4 marca 2013 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego ,Paged-Sklejka” S.A. z dotychczasowej kwoty 24.387.400 PLN do kwoty
120.610.050 PLN. Podwyzszenie zostato uchwalone przez NWZ w dniu 27 listopada
2012 r. Catos$¢ akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym ,Paged-Sklejka” S.A.
objeta spotka ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu, przy czym akcje zostaty
pokryte wktadem niepienieznym w postaci 1.924.448 udziatéw w spotce pod firma
Paged IP Sp. z 0.0. (dawniej: GALT SPV 19 Y Sp. z 0.0.),

19 marca 2013 r. - podjecie przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Paged IP
Spotki z 0.0. uchwaty o przeksztatceniu tej spotki w spdtke osobowg, ktéra bedzie
dziata¢ pod firma: ,Paged” Spotka Akcyjna IP Spétka komandytowa z siedzibg w
Warszawie. Jedynym komplementariuszem tej spotki bedzie ,Paged” S.A., zas
komandytariuszami: ,Paged-Sklejka” S.A. i, Sklejka-Pisz” Paged S.A.,

15 kwietnia 2013 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS przeksztatcenia Paged IP
Spétki z 0.0. w spdétke osobowg pod firmg: ,Paged” Spdtka Akcyjna IP Spodtka
komandytowa z siedzibg w Warszawie.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jesli jednorazowa lub tjczna
wartos¢ kilku transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie
od poczatku roku stanowi wyrazong w ztotych réwnowartos¢ kwoty 500.000 EURO

Podmioty Grupy Kapitatowej Paged dokonywaty wzajemnych transakcji zwigzanych z ich
dziatalnoscig operacyjng, tj.:

,Paged” S.A. (podmiot dominujacy) uzyskata od spoétek powigzanych przychody z
tytutu udostepniania znaku towarowego oraz sprzedazy towaréw za 2012 r.: 14.679
tys. PLN,

Paged IP Sp. z 0.0 uzyskata od spétek z Grupy Paged z tytutu udostepniania znaku
towarowego za rok 2012 r.: 4 641 tys. PLN

»,Paged-Sklejka” S.A. uzyskata ze sprzedazy wyrobdw za 2012 r.: 17.632 tys. PLN,
,Sklejka-Pisz” Paged S.A. uzyskata ze sprzedazy wyrobdw za 2012 r.: 26.378 tys PLN,
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- Paged Meble S.A. ze sprzedazy wyrobow do spétki handlowej Grupy Paged za 2012 r.:
9 394 tys. PLN

- Paged Property Sp. z 0.0 Sp. komandytowa uzyskata z tytutu wynajmu za 2012 r.: 153
tys. PLN.

Transakcje te zawierane sg na zasadach rynkowych.

XVIIl. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania ,,Paged” S.A. i grupa kapitatowa

W 2012 roku nie zostaty wprowadzone zadne istotne zmiany w podstawowych
zasadach zarzadzania ,Paged” S.A. i Grupa Kapitatowa Paged.

XIX. Zmiany w skitadzie osdéb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciggu
ostatniego roku obrotowego

RADA NADZORCZA
Sktad Rady Nadzorczej Spoétki przedstawiat sie nastepujgco:

= w okresie od 1 stycznia do dnia 20 stycznia 2012 roku
— Edmund Mzyk — Przewodniczacy,
— Piotr Spaczynski,
— Tomasz Wdjcik,

— Dariusz Wiatr.

= w okresie od 20 stycznia do dnia 20 czerwca 2012 roku
— Edmund Mzyk — Przewodniczacy,
— Piotr Spaczynski,
— Tomasz Wdjcik,
— Dariusz Wiatr,

— Grzegorz Kubica.

= w okresie od 20 czerwca do dnia 31 grudnia 2012 roku

Edmund Mzyk — Przewodniczacy,

Piotr Spaczynski,

Tomasz Waijcik,

— Grzegorz Kubica,

Zofia Bielecka.

Na dzien przekazania niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej jest nastepujacy:
— Edmund Mzyk — Przewodniczacy,
— Piotr Spaczynski,
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— Tomasz Wdjcik,
— Grzegorz Kubica,

— Zofia Bielecka.

ZARZAD
Sktad Zarzadu Spotki przedstawiat sie nastepujaco:

= w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku
— Daniel Mzyk — Prezes,

— Robert Ditrych — Wiceprezes.

Na dzien przekazania raportu Zarzad Spotki jest dwuosobowy, o sktadzie jak na dzien
31 grudnia 2012 r. Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad powotywany jest przez Rade
Nadzorczg. Zarzad nie jest upowazniony do podejmowania decyzji o emisji lub wykupie akcji.

PROKURENCI

Prokurentem Spotki (prokura taczna) jest Sebastian Kucinski.

Do dnia sporzgdzenia niniejszej informacji prokura nie zostata odwotana.

XX. Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W 2012 r. nie byly zawierane zadne umowy pomiedzy ,Paged” S.A. a osobami
zarzadzajacymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

XXI. Wartos$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw
opartych na obligacjach z prawem pierwszenistwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze Ilub jakiejkolwiek innej formie),
wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb
zarzadzajacych i nadzorujagcych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty
z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujacg —
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych
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Wedtug danych Spétki wynagrodzenia w formie pienieznej wyptacone przez ,,Paged”
S.A. i nalezne w 2012 roku Zarzgdowi i Radzie Nadzorczej wyniosty:

Zarzad Kwota ( tys. PLN )
Daniel Mzyk 120
Robert Ditrych 60
Rada Nadzorcza

Edmund Mzyk 84
Zofia Bielecka 32
Grzegorz Kubica 57
Piotr Spaczynski 60
Dariusz Wiatr 28
Tomasz Wojcik 60
Razem 501

Ponadto cztonkowie Zarzadu oraz niektdrzy cztonkowie Rady Nadzorczej ,Paged” S.A.
otrzymali wynagrodzenie w formie pienieznej ze spotek zaleznych i stowarzyszonych z tytutu
petnienia funkcji w organach tych jednostek:

Zarzad Kwota ( tys. PLN)
Daniel Mzyk 18
Robert Ditrych 20
Rada Nadzorcza

Edmund Mzyk 28
Razem 66

W 2011 r. w ,Paged” S.A. zostat uchwalony Program Motywacyjny oparty na kapitale
emitenta (warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego), z wykorzystaniem warrantow
subskrypcyjnych.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego ,Paged” S.A. zostato dokonane
na mocy Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” S.A. z dnia
5 pazdziernika 2011 r. w sprawie programu motywacyjnego dla kluczowych menedzeréw
Spoétki oraz spotek zaleznych, emisji warrantéw subskrypcyjnych z prawem objecia akcji
oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F
z wyfaczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spofki.

Zmiana Statutu Spodtki w zwigzku w t3 uchwaty zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcoéw KRS w dniu 28 pazdziernika 2011 r.

Kapitat zaktadowy Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wyzszg niz
800.000 PLN poprzez emisje w liczbie nie mniejszej niz 1 i nie wiecej niz 400.000 akgji serii F.
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego dokonane zostato w celu przyznania praw
do objecia akcji serii F uprawnionym z warrantéw subskrypcyjnych serii F, wyemitowanych
na podstawie Uchwaty nr 3 NWZ Spétki z dnia 5 pazdziernika 2011 roku numer 3. Emisja akgji
serii F w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego nastgpi z pozbawieniem
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prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Opinia Zarzgdu uzasadniajgcg powody
pozbawienia prawa poboru akgcji serii F, stanowita zatgcznik do uchwaty NWZ.

Celem wdrozenia programu motywacyjnego, polegajacego na mozliwosci
obejmowania bezptatnych warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia nowych
akcji Spotki serii F, byto stworzenie optymalnego mechanizmu wynagradzania menedzeréw
Spoétki oraz spotek zaleznych, tj. wprowadzenie dodatkowego czynnika motywacyjnego
do pracy na rzecz zwiekszania wartosci akcji Spétki i spdtek Grupy Kapitatowej Paged
oraz osigganych przez nie wyniki finansowe, a tym samym na rzecz zwiekszania wartosci akcji
posiadanych przez akcjonariuszy Spotki, jak réwniez do pracy na rzecz dalszego rozwoju
Spoftki i spotek Grupy Kapitatowej Paged i ich pozycji na rynku.

W dniu 15 grudnia 2011 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta Uchwate nr 423/2011
w sprawie ustalenia zasad Programu Motywacyjnego i warunkéw zaoferowania warrantéw
subskrypcyjnych serii F w ramach realizacji Programu Motywacyjnego. W uchwale tej zostaty
okreslone nastepujace elementy:

1) czas trwania Programu Motywacyjnego — lata obrotowe 2011-2013,

2) osoby uprawnione do uczestnictwa w Programie — cztonkowie Zarzgdu ,Paged” S.A.:
Prezes Zarzadu Daniel Mzyk oraz Wiceprezes Zarzadu Robert Ditrych,

3) wartos¢ Programu i ilo$¢ akcji przeznaczonych do objecia — maksymalnie
400.000 akcji serii F,

4) kryteria przydziatu warrantéw subskrypcyjnych - skonsolidowany wynik EBITDA Spoéfki
oraz skonsolidowany zysk netto Spétki,

5) prawa przystugujgce poszczegdlnym uprawnionych do objecia warrantéw
subskrypcyjnych po spetnieniu kryteriéw przydziatu za dany rok,

6) procedura wykonania prawa do objecia warrantéw subskrypcyjnych Spétki,

7) cena emisyjna jednej akcji serii F Spotki, po ktorej uprawnieni z warrantéw
subskrypcyjnych bedg mogli obejmowac akcje serii F - 6,00 PLN.

Na podstawie ww. uchwat Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Spétka
wyemitowata w dniu 23 lutego 2012 r. 400.000 dokumentow imiennych warrantéw
subskrypcyjnych serii F w celu ztozenia do depozytu.

Wyzej wymienione osoby uprawnione do uczestnictwa w Programie Motywacyjnym,
bedace cztonkami Zarzadu ,,Paged” S.A., osiagna potencjalne korzysci z uczestnictwa, o ile:

- zostang spetnione kryteria uzasadniajgce ztozenie przez Spétke oferty objecia warrantéw
subskrypcyjnych,
- uprawnieni przyjma oferte objecia warrantéw subskrypcyjnych,

- uprawnieni ztozg — do 31 grudnia 2014 r. - oswiadczenie o wykonaniu prawa z catosci lub
czesci warrantéw subskrypcyjnych w postaci oswiadczenia o objeciu odpowiedniej ilosci
akcji serii F,

- uprawnieni dokonajg wptaty ceny emisyjnej na pokrycie wkfadu pienieznego za akcje serii
F obejmowane w zamian za warranty subskrypcyjne.

Zarzad Spotki przy wykorzystaniu modelu Blacka-Scholesa oszacowat koszty | transzy
warrantow  subskrypcyjnych  (facznie  200.000 warrantdw) przyznanych osobom
uprawnionym z tytutu spetnienia kryteriow przydziatu odnoszacych sie do 2011 r. Koszt ten
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w 2012 r. wynidst 1.414 tys. PLN i zostat uwzgledniony w rachunku zyskow i strat ,,Paged”
S.A.

XXIL. Wartosé wszystkich nie sptaconych pozyczek udzielonych przez ,Paged” S.A.
osobom zarzadzajacym i nadzorujagcym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie),
a takze udzielonych im gwarancji i poreczen (oddzielnie)

W 2012 roku Spoétka nie udzielata pozyczek, gwarancji, ani poreczen osobom
zarzgdzajacym, nadzorujgcym i ich osobom bliskim. Osoby te nie posiadajg réwniez zadnych
nie sptaconych pozyczek z lat poprzednich.

W okresie IV kwartatu Rada Nadzorcza ,,Paged” S.A., dziatajgc na podstawie Uchwaty
Nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” S.A. z dnia 20 stycznia 2012 r.
w przedmiocie utworzenia kapitatu rezerwowego w wysokosci 24,0 min PLN przeznaczonego
na finansowanie nabywania akcji Spétki przez pracownikdw Spéfki lub spotki z nig powigzanej
lub inne osoby wyrazita zgode na przystgpienie Daniela Mzyk — cztonka Zarzadu ,Paged” S.A.
do Programu Finansowania wdrozonego w oparciu o Uchwate NWZ i ustalifa, ze forma
prawng finansowania nabywania akcji Spdétki w ramach Programu Finansowania przez
Daniela Mzyk — jako beneficjenta Programu Finansowania bedzie zakup przez ,Paged” S.A.
weksla wiasnego Daniela Mzyk o wartosci biezgcej (na moment zakupu) maksymalnie
13,4 min PLN z terminem wykupu 36 miesiecy, przy oprocentowaniu wynoszgcym 9% w skali
roku.

XXIII. Okreslenie tacznej liczby wszystkich akcji ,,Paged” S.A. oraz akcji i udziatéw
w jednostkach Grupy Kapitatowej spotki ,Paged” S.A., bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)

Wedtug stanu na dzien publikacji Sprawozdania Zarzadu:
- Edmund Mzyk — cztonek Rady Nadzorczej ,Paged” S.A. posiadat 1 076 526 akgji
,Paged” S.A. o wartosci nominalnej 2 153 052 PLN,

- Daniel Mzyk — cztonek Zarzadu ,Paged” S.A. posiadat 1 000 000 akcji ,,Paged” S.A.
o wartosci nominalnej 2 000 000 PLN,

- Robert Ditrych — cztonek Zarzgdu ,,Paged” S.A. posiadat 16 190 akgcji ,,Paged” S.A. o
wartosci nominalnej 32 380 PLN.

Poza wskazanymi powyzej, inni cztonkowie Zarzadu lub Rady Nadzorczej nie posiadali akcji
»Paged” S.A,, ani tez akgcji i udziatéw w innych podmiotach Grupy Kapitatowej Paged.
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XXIV. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegélnosci celu ich
nabycia, liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu
zaktadowego reprezentujg, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji)
w przypadku ich zbycia

W 2012 roku Spétka nie nabywata akcji wtasnych.

XXV. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged”
S.A.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gtoséow na Walnym Zgromadzeniu (wg stanu
na dzien 31 grudnia 2012 roku):

1) Generalna Dyrekcja Lasow Panstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa
® liczba akcji: 1.265.000
® udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,38%

2) Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
® liczba akcji: 1 076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 7,13%

3) YAWAL Spoétka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
® liczba akcji: 1.674.297
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 11,09%

4) Cl Consulting Sp. z 0.0 Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa
® liczba akcji: 1.417.353
® udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,39%

5) Fresita Limited Alfa Spétka Komandytowo-Akcyjna

al. Wilanowska nr 7A/32, 02-765 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

6) Yellema Holdings Limited Spdétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Wielicka 40/U1, 02-657 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
® udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%
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7) Ksati Investments Sp. z 0.0. Spétka Komandytowo-Akcyjna

Al. Jana Pawta Il 61 bud. C lok. 304, 01-031 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

8) Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z o.0.

ul. Nowogrodzka 31, 00-511 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

9) CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Gréjecka 5, 02-019 Warszawa
® Jiczba akcji: 1.020.680
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,76%

10) Daniel Mzyk (osoba fizyczna)
® Jiczba akcji: 1.000.000
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,62%

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu (wg stanu
na dzien 26 kwietnia 2013 roku):

1) Generalna Dyrekcja Lasow Panstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa
® liczba akcji: 1.265.000
® udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,38%

2) Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1 076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 7,13%

3) YAWAL Spoétka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
® liczba akcji: 1.674.297
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 11,09%

4) Cl Consulting Sp. z 0.0 Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa
® liczba akcji: 1.417.353
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,39%

5) Fresita Limited Alfa Spétka Komandytowo-Akcyjna

al. Wilanowska nr 7A/32, 02-765 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%
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6) Yellema Holdings Limited Spdétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Wielicka 40/U1, 02-657 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

7) Ksati Investments Sp. z 0.0. Spotka Komandytowo-Akcyjna

Al. Jana Pawta Il 61 bud. C lok. 304, 01-031 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

8) Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z o.0.

ul. Nowogrodzka 31, 00-511 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,49%

9) CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Gréjecka 5, 02-019 Warszawa
® Jiczba akcji: 1.020.680
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,76%

10) Daniel Mzyk (osoba fizyczna)
® Jiczba akcji: 1.000.000
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,62%

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien,
odpowiednio 31 grudnia 2012 roku i 26 kwietnia 2013 roku, jednakze moga one
nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna — sprzedazy akcji przez akcjonariuszy,
o ktérych Spdtka nie zostata poinformowana.

Nalezy doda¢, ze na podstawie Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
,Paged” S.A. z dnia 5 pazdziernika 2011 r. w sprawie programu motywacyjnego
dla kluczowych menedzerow Spotki oraz spotek zaleznych, emisji warrantow subskrypcyjnych
z prawem objecia akcji oraz warunkowego podwyzZszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii F z wytgczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spotki w Spotce
zostat wdrozony Program Motywacyjny.

Osoby uprawnione do udziatu w Programie Motywacyjnym objety tgcznie 200.000
warrantéw subskrypcyjnych serii F. Zgodnie z warunkami Programu Motywacyjnego osoby
te w terminie do 31 grudnia 2014 r. bedg mogty ztozy¢ oswiadczenia dotyczgce wykonania
prawa z catosci lub czesci przyznanych im warrantow subskrypcyjnych w postaci
oswiadczenia o objeciu odpowiedniej ilosci akcji serii F po cenie emisyjnej ustalonej przez
Rade Nadzorczg na 6,0 PLN za jedng akcje.
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XXVI. Informacje o znanych emitentowi zawartych w ciggu ostatniego roku
obrotowego umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy ,,Paged” S.A.

»,Paged” S.A. nie posiada informacji o zawarciu umoéw, w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.

XXVII. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Papiery tego rodzaju nie wystepuja w Spoice.

XXVIII. Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spodice, ani w spétkach Grupy Kapitatowej Paged, nie wdrozono programoéw akcji
pracowniczych, a tym samym nie wdrozono systemdéw kontroli tych programow.

XXIX. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci
papierow wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje emitenta

Ograniczenia takie w stosunku do akgcji ,,Paged” S.A. nie wystepuja.

XXX. Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego

,Paged” S.A. zawarta umowe o dokonanie przegladu i badania sprawozdania
finansowego w dniu 27 sierpnia 2012 roku z firmg Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibag
w Warszawie przy ul. Al. Jana Pawta Il 19 (obecnie: Deloitte Polska Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa).

Umowa zawarta zostata na przeprowadzenie przegladu srédrocznego jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu na dzien
30 czerwca 2012 roku oraz badania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

W dniu 12 kwietnia 2013 r. zostato zawarte porozumienie pomiedzy ,Paged” S.A.
a Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotkg komandytowg z siedziba
w Warszawie (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) w zakresie rozwigzania Umowy o przeglad
i badanie sprawozdan finansowych z dnia 27 sierpnia 2012 r. (zwanej dalej ,,Umowg”), przy
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czym Umowa ulegta rozwigzaniu z dniem 12 kwietnia 2013 r. Rozwigzanie Umowy wynikato
z decyzji Rady Nadzorczej ,Paged” S.A., ktéra w dniu 11 kwietnia 2013 r. podjeta decyzje
zalecajagcg rozwigzanie Umowy oraz decyzje o wyborze nowego podmiotu
do przeprowadzenia badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego ,Paged”
S.A. za 2012 r. oraz skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej ,Paged” S.A. za 2012 r.

Strony porozumienia zgodnie oswiadczyty, iz zaszty okolicznosci, ktore stanowig uzasadniong
podstawe rozwigzania Umowy, a takze, ze przyczyng rozwigzania Umowy nie sg rdznice
pogladdw w sprawie stosowania zasad rachunkowosci lub standardéw rewizji finansowe;.

W dniu 4 kwietnia 2013 r. ,Paged” S.A. zawarta umowe o badanie informacji
finansowych z firmg PKF Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6 lok. 1B , tj.
z podmiotem wybranym przez Rade Nadzorczg ,,Paged” S.A. na nowego audytora Spotki.

taczne wynagrodzenie okreslone w umowie za przeprowadzenie badania i przeglagdu za 2012
rok w catej Grupie Kapitatowej wynosi 380 tys. PLN netto (za 2011 rok wynagrodzenie
audytorow w Grupie Paged wyniosto 210 tys. PLN netto)

XXXI. Informacja o istotnych postepowaniach sgdowych wobec emitenta

Wobec Spéfki, jak i jednostek od niej zaleznych, nie toczg sie, ani nie zostaty wszczete
postepowania sgdowe, dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci, ktorych wartosé stanowi
co najmniej 10% kapitatéw wtasnych ,Paged” S.A.

Daniel Mzyk Robert Ditrych
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 26 kwietnia 2013 r.
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