EPAGED

Informacja dodatkowa
za lll kwartat 2014 roku

1. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego
dotyczy raport wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Do najwazniejszych zdarzen w okresie Ill kwartatu 2014 r. w Grupie Paged naleza:

e zakup 70% udziatéw w Europa Systems Sp. z 0.0., czotowym srodkowoeuropejskim
producencie systeméw logistyki wewnetrznej za kwote 109,8 miIn PLN. Europa
Systems zajmuje sie m.in. kompleksowg realizacjg projektéw zautomatyzowanych
linii i systemdéw transportowych oraz produkcjg urzadzen logistyki wewnetrznej. W
ciggu 20 lat dziatalnosci spotka zrealizowata ponad 4 tys. projektéw w Europie,
wspierajgc klientéw z takich branz jak m.in. spozywcza, motoryzacyjna, handlowa,
FMCG (dobra szybko zbywalne) czy stalowa. W 2013 r. Europa Systems osiggneta
57,1 min PLN przychoddw ze sprzedazy, wypracowujac 19,6 min PLN EBITDA i 13,8
min PLN zysku netto. Wyniki Europa Systems Sp. z 0.0. s konsolidowane metoda
petng w ramach Grupy Paged od dnia 21 sierpnia 2014 r.

e dalsze dziatania zwigzane z inwestycja w nowa linie do produkcji sklejki iglastej
MIRROR na terenie obecnego zaktadu produkcyjnego w Morggu. Inwestycja ta
zapewni dywersyfikacje surowca (zwiekszanie udziatu bardziej dostepnego drewna
iglastego) oraz wzrost mocy produkcyjnych (docelowo okoto 50 tys. m3 rocznie).
Uruchomienie linii produkcyjnej planowane jest na 2015 r. W sierpniu 2014 r.
podpisano umowy kredytowe:

o na zakup maszyn, urzadzen i srodkdw transportu do maksymalnej kwoty 14,8
min EUR i okresie sptaty do 7 lat)

o na budowe hali produkcyjnej i innych obiektéw zwigzanych z projektem
MIRROR do maksymalnej kwoty 28,4 min PLN i o okresie sptaty do 7 lat

sptaty)

e emisja obligacji ,,Paged” S.A. serii IV iV o tgcznej wartosci 70 min PLN (49 min PLN - 3-
letnie i 21 min PLN - 4-letnie). Srodki z emisji zostang wykorzystane na cele
rozwojowe Grupy Paged. Oprocentowanie obligacji wynosi odpowiednio: dla serii IV:
WIBOR 6M + 3,4%; dla serii V: WIBOR 6M + 3,6%. Obligacje serii IV (3-letnie)
posiadajg wbudowang opcje call po okresie 24 i 30 miesiecy.

e kontynuacja restrukturyzacji w spéfce Paged Meble S.A., szczegdlnie w obszarach
produkcji oraz sprzedazy, w tym rekrutacje na kluczowych stanowiskach oraz
wdrazanie kultury Lean Manufacturing w kolejnym zaktadzie (Sedziszéw Matopolski;
wczesniej wdrozenie miato miejsce w kwartatach i Il 2014 r. w zaktadzie w Jasienicy)

Rekordowe wyniki finansowe w ramach Grupy Paged w okresie sprawozdawczym
odnotowaty spdtki segmentu sklejkowego: ,Paged-Sklejka” S.A. oraz ,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. Wyniki te sg efektami konsekwentnego zarzadzania nakierowanego na maksymalizacje
wartosci przedsiebiorstwa oraz na kontynuacji rozpoczetych programéw inwestycyjnych.
Przychody w segmencie sklejkowym w Il kwartale 2014 r. wyniosty 116,5 min PLN, co
oznacza wzrost 0 17% w stosunku do tego samego okresu 2013 r. (99,4 min PLN). W okresie
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[l kwartatu 2014 r. segment ten uzyskat facznie EBITDA w wysokosci 29,7 min PLN dla Grupy
Paged (wobec 22,5 min PLN w IIl kwartale 2013 r., wzrost o 32%). Wynik netto segmentu
sklejkowego w Il kw. 2014 r. zostat poprawiony o 18% (zysk netto wynidést 21,9min PLN
wobec 18,6 min PLN w Il kwartale 2013 r.).

W segmencie zarzadzania wierzytelno$ciami w raportowanym okresie istotny wptyw
na wynik finansowy Grupy DTP miaty przede wszystkim odzyski uzyskiwane w procesie
windykacji na zakupionych portfelach wierzytelnosci. W okresie Il kwartatu 2014 roku
segment zarzadzania wierzytelnosciami osiggnat EBITDA na poziomie 7,4 min PLN (wobec 3,2
min PLN w Il kwartale 2013 r., wzrost o 130%) oraz zysk netto 6,3 min PLN (wobec 4,8 min
PLN w IIl kwartale 2013 r., wzrost o 30%). Na koniec lll kwartatu 2014 roku faczna wartos¢
aktywéw zarzadzanych (zaréwno zakupionych, jak i obstugiwanych na zlecenie) przez spétki
segmentu zarzadzania wierzytelno$ciami, wyniosta 2,5 mld PLN (wzrost o 23% w stosunku do
korica 2013 r.).

W okresie Il kwartatu 2014 r. spotka celowa Mineralna Development Sp. z 0.0. prowadzita
dalsze dziatania zwigzane z realizacja projektu deweloperskiego Grupy Paged -
przygotowanie projektu parku handlowego na witasnej dziatce przy ul. Mineralnej w
Warszawie. Aktualnie projekt znajduje sie w fazie komercjalizacji.

Komentarz do wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej ,,Paged” S.A. (dalej: Grupa Paged)
na poziomie skonsolidowanym

Grupa Paged w Il kwartale 2014 roku osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 194,2
mlin PLN, w stosunku do 187,0 min PLN w Il kwartale 2013 roku (wzrost 0 4% r/r).

W Il kwartale 2014 roku Grupa Paged wypracowata rekordowy zysk na poziomie EBITDA w
wysokosci 37,4 min PLN, wobec 27,6 min PLN wypracowanych w Il kwartale 2013 roku
(wzrost 0 36% r/r).

Catkowity zysk netto zrealizowany w omawianym okresie wynidst 24,4 min PLN, wobec 23,8
min PLN w Il kwartale 2014 roku (wzrost o 3% r/r), z czego zysk przypadajacy
na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wynidst 21,3 min PLN, wobec 21,5 min PLN w lll
kwartale 2013 roku (spadek 0 1% r/r).

Wyniki lll kwartatu 2014 r. sg obcigzone jednorazowymi kosztami w wysokosci 3,8 min PLN,
zwigzanymi z transakcjg przejecia 70% udziatéw w Europa Systems Sp. z o.0.

Biezgca sytuacja w spoétkach Grupy Paged

e Segment sklejkowy

Ze wzgledu na istotnos¢ wptywu na wyniki finansowe catej Grupy, dziatalnos¢ w zakresie
produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich stanowita najwazniejszy segment
dziatalnosci Grupy Paged w IIl kwartale 2014 roku. Segment ten tworzg dwie spoétki: , Paged-
Sklejka” S.A. z siedzibg w Morggu, ktéra prowadzi swojg dziatalno$é w trzech zaktadach
produkcyjnych (Morag, Bartoszyce, Etk) oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu.
Nalezy wskaza¢ na Scistg kooperacje obu spétek (spoétki majg Zarzad o tym samym sktadzie
osobowym) w wielu dziedzinach dziatalnosci (zakupy surowcéw i materiatéw, ustugi obce,
wspdlna polityka sprzedazy, cenowa itd.), w zwigzku z integracja operacyjng spotek
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sklejkowych Grupy Paged. Spoétki tego segmentu prowadzg dziatalnos¢ handlowg zaréwno na
rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych. W okresie sprawozdawczym nie nastgpity
zadne istotne zmiany organizacyjne w spoétkach segmentu sklejkowego.

W okresie Il kwartatu 2014 roku spétki segmentu sklejkowego zrealizowaty rekordowe 116,5
min PLN przychoddéw ze sprzedazy (wzrost o 17% w poréwnaniu do Il kwartatu 2013 roku,
w ktérym przychody wyniosty 99,4 min PLN). EBITDA za IIl kwartat 2014 roku wypracowana
w segmencie sklejkowym dla Grupy Paged wyniosta 29,7 mIn PLN, co oznacza wzrost o 32%
wobec analogicznego okresu roku poprzedniego (EBITDA na poziomie 22,5 min PLN). W Il
kwartale 2014 roku segment sklejkowy wypracowat zysk na podstawowe] dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) w wysokosci 26,5 min PLN (wobec 19,5 min w Il kwartale 2013 roku;
wzrost o 35%). Zysk netto segmentu wypracowany dla Grupy Paged wynidst 21,9min PLN i
wzrdst w stosunku do Il kwartatu 2013 roku o 18% z poziomu 18,6 min PLN.

Wyniki segmentu sklejkowego w Il kwartale 2014 roku stanowity 60% skonsolidowanych
przychoddéw ze sprzedazy, 80% skonsolidowanej EBITDA oraz 90% skonsolidowanego zysku
netto Grupy Paged.

e Segment meblowy

Segment meblowy opiera sie na spétce produkcyjnej Paged Meble S.A. prowadzacej
dziatalno$¢ w trzech zaktadach w Polsce oraz na spdétce handlowej BUK Ltd. z siedzibg w
Wielkiej Brytanii. Segment ten kontynuowat swéj dotychczasowy profil dziatalnosci, tj.
zajmuje sie projektowaniem, produkcjg i dystrybucja mebli. Spétka Paged Meble S.A.
prowadzi produkcje w trzech zaktadach: w Jasienicy (gtéwnie krzesta, w tym giete),
Sedziszowie Matopolskim (stoty i krzesta stolarskie) oraz w Jarocinie (meble skrzyniowe —
jadalnie, sypialnie i inne). Odbiorcami wyrobdw sg kontrahenci z tzw. rynku kontraktowego
(hurtownicy i inni posrednicy, rynku mieszkaniowego (dystrybutorzy oraz klienci
indywidualni, gtdwnie z rynku polskiego) oraz rynku projektowego (tzw. HoReCa, tj. hotele,
restauracje, kawiarnie). Spoétka BUK Ltd. (od 10 stycznia 2013 r. w 100% zalezna od ,Paged”
S.A.) zajmuje sie sprzedazg kontraktowg mebli do dystrybutoréow sieci hotelowych i
gastronomicznych (w tym mebli wyprodukowanych przez Paged Meble S.A.) i jest wiodgcym
graczem na rynku brytyjskim w tym segmencie mebli. Spétka zajmuje sie m.in. dystrybucja
mebli produkowanych przez Paged Meble S.A., aczkolwiek spétka ta osigga wiekszo$é swych
przychodéw ze sprzedazy mebli pochodzacych od innych producentéw, w tym m.in. od
producentéw z Dalekiego Wschodu. Decydujgce znaczenie dla segmentu meblowego Grupy
Paged, zarowno pod wzgledem przychoddw, jak i kosztéw, majg wyniki spétki Paged Meble
S.A.

W Il kwartale 2014 roku spotki segmentu meblowego (po wytgczeniu sprzedazy wzajemnej)
uzyskaty przychody ze sprzedazy w wysokosci 38,1 min PLN (wobec 35,8 min PLN w Il
kwartale 2013, wzrost o 7%). Zysk na poziomie EBITDA segmentu za Ill kwartat 2014 roku
wyniést 0,8 min PLN (wobec 2,0 min PLN zysku EBITDA w Il kwartale 2013 roku, spadek o
62%). EBIT (zysk operacyjny) segmentu meblowego w Ill kwartale 2014 r. wyniést -0,3 min
PLN (wobec zysku 0,9 min PLN w Il kwartale 2013 roku). Strata netto w Il kwartale 2014
roku wyniosta -0,8 min PLN (wobec 0,8 min PLN zysku netto w Il kwartale 2013 roku).

Wyniki segmentu meblowego w Il kwartale 2014 roku stanowity 20% skonsolidowanych
przychoddéw ze sprzedazy oraz 2% skonsolidowanej EBITDA Grupy Paged.
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e Segment handlowy

Dziatalno$¢ handlowa prowadzona jest przez "Paged" S.A. Oddziat w Warszawie,
samobilansujacy sie oddziat ,,Paged” S.A., stanowigcy wyodrebniony ze struktur "Paged" S.A.
czes¢ Spotki, zajmujacg sie handlem drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla
budownictwa oraz przemystu meblarskiego, w tym towarami pochodzgcymi ze spoétek Grupy
Paged. Sprzedaz prowadzona jest poprzez sie¢ sktadéw agencyjnych na terenie Polski oraz
wtasny punkt sprzedazy w Ostrowie Wielkopolskim, ktéry koncentruje sie na sprzedazy
hurtowej (facznie 14 punktéw handlowych).

Dziatalno$¢ segmentu handlowego koncentruje sie bezposrednio na sprzedazy hurtowej
i detalicznej materiatow drzewnych i drewnopochodnych (sklejki, ptyty drewnopochodne —
0SB, wiérowe zwykte, widrowe laminowane, wiérowe fornirowane, ptyty stolarskie, ptyty
pilsSniowe, ptyty MDF, ptyty HDF, tarcica, stolarka budowlana i inne). Sktady handlowe
Swiadczg rowniez ustugi — np. ciecia ptyt, okleinowania waskich ptaszczyzn. Cze$¢ towarow
(sklejki) pochodzi ze spotek segmentu sklejkowego Grupy Paged.

W Il kwartale 2014 roku segment handlowy uzyskat przychody ze sprzedazy w wysokosci
17,5 min PLN (wobec 15,6 min PLN w IIl kwartale 2013, wzrost o 12%). Zysk na poziomie
EBITDA segmentu za Ill kwartat 2014 roku wyniést 0,6 min PLN (wobec 0,4 min PLN w I
kwartale 2013 roku, wzrost o 39%). EBIT (zysk operacyjny) segmentu w |Il kwartale wyniost
0,5 min PLN (wobec 0,3 mIn PLN zysku w Il kwartale 2013 roku, wzrost o0 49%). Zysk netto w
Il kwartale 2014 roku wynidst 0,4 min PLN (wobec 0,3 min PLN zysku netto w IIl kwartale
2013 roku, wzrost 0 57%).

Wyniki segmentu handlowego w Il kwartale 2014 roku stanowity 9% skonsolidowanych
przychodéw ze sprzedazy, 2% skonsolidowanej EBITDA oraz 2% skonsolidowanego zysku
netto Grupy Paged.

e Segment zarzadzania wierzytelnosciami

Na wyniki segmentu zarzgdzania wierzytelnosciami sktadajg sie przychody i koszty osiggane
przez Grupe Kapitatowg DTP, w ktérej podmiotem dominujgcym jest DTP S.A. z siedzibg
w Warszawie. Wyniki Grupy DTP S.A. podlegajg petnej konsolidacji w ramach Grupy Paged
od Il kwartatu 2012 r., przy czym dnia 27 marca 2014 r. udziat Grupy Paged w kapitale
zaktadowym DTP S.A. zmniejszyt sie z 54,12% do 47,57%.

Grupa DTP S.A. obejmuje kilka podmiotéw posiadajgcych kilkuletnie doswiadczenie na rynku
zarzadzania wierzytelnosciami. Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na zakupie i windykacji
wierzytelnosci z sektoréw bankowego (przede wszystkim), telekomunikacyjnego i
uzytecznosci publicznej, obstudze wierzytelnosci na zlecenie (inkaso), zlecaniu obstugi innym
podmiotom windykacyjnym, posrednictwie w zakresie obrotu wierzytelno$ciami, organizacji
windykacji prawnej, oferowaniu ustug doradczych w zakresie windykacji oraz
przeprowadzaniu wyceny aktywow (w tym pierwotna ocena jakosci nabywanych aktywoéw -
badania due dilligence). Zakup wierzytelnosci, w zaleznosci od potrzeb zbywcy, jest
realizowany bezposrednio do Debt Trading Partners Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia S.K.A., Debt Trading Partners Bis Spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig S.K.A. lub do DTP Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego.
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W Il kwartale 2014 roku segment zarzgdzania wierzytelnosciami uzyskat przychody ze
sprzedazy w wysokosci 12,5 min PLN (wobec 35,9 min PLN w IIl kwartale 2013, spadek o
65%). Spadek przychoddw zwigzany jest z wygaszeniem w 2014 r. dziatalnosci pozyczkowe;j,
Przychody z dziatalnosci kontynuowanej wzrosty z poziomu 7,1 min PLN w Il kwartale 2013 r.
do 12,5 min PLN w Il kwartale roku biezgcego (wzrost o 75%). Zysk na poziomie EBITDA
segmentu za Il kwartat 2014 roku wynidst 7,4 min PLN (wobec 3,2 min PLN zysku EBITDA
w Il kwartale 2013 roku, wzrost o 130%). EBIT (zysk operacyjny) segmentu w Ill kwartale
wyniost 7,2 min PLN (wobec zysku 3,1 min PLN w Il kwartale 2013 roku, wzrost o 137%).
Zysk netto w Il kwartale 2014 roku wyniést 6,3 min PLN (wobec 4,8 min PLN zysku netto w IlI
kwartale 2013 roku, wzrost o 30%).

Wyniki segmentu zarzgdzania wierzytelnosciami w Il kwartale 2014 roku stanowity 6%
skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy, 20% skonsolidowanej EBITDA oraz 26%
skonsolidowanego zysku netto Grupy Paged.

e Segment nieruchomosci

Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spotki celowe:

- ,Paged Property Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spotka komandytowa
z siedzibg 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. spétki komandytowej).

W okresie Il kwartatu 2014 r. ,Paged Property Sp. z o0.0.” Spdtka komandytowa
kontynuowata dziatania w kierunku realizacji celéw, do ktdrych zostata powotana w 2009 r.,
tj. zajmowata sie zarzadzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami, ktore zostaty do niej
whniesione przez ,Paged” S.A. w formie wktadu niepienieznego oraz poszukiwaniem
optymalnego sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomos¢
w Nowym Koniku i Cisiu, gm. Halinéw).

Mineralna Development Sp. z 0.0. — jako spdtka celowa powotana do zagospodarowania
nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie - kontynuowata realizacje projektu,
zaktadajgcego budowe na nieruchomosci obiektu typu park handlowy. Spétka dysponuje
prawomocng decyzjg o zatwierdzeniu projektu budowlanego oraz decyzjg o udzieleniu
pozwolenia na budowe parku handlowego (centrum handlowo-ustugowego wraz z
infrastrukturg towarzyszgcg) wydang w lipcu 2012 r..

W okresie lll kwartatu 2014 r. kontynuowata dziatania w kierunku uzyskania przytgczy oraz
gwarancji dostaw medidw o odpowiednich parametrach, a ponadto: prace projektowe
dotyczgce zmian obejmujacych caty obiekt (tzw. projekt budowlany zamienny) oraz prace
projektowe i przygotowawcze dotyczace przebudowy zjazdu z drogi publicznej. Efektem tych
dziatan byto wypracowanie zmienionej koncepcji zagospodarowania nieruchomosci i
ztozenie w odpowiednim urzedzie do zatwierdzenia stosownej dokumentacji. W dniu 23
pazdziernika 2014 r. zostata wydana decyzja o zatwierdzeniu zmienionego projektu
architektoniczno-budowlanego. Wobec nie ztozenia odwotania od tej decyzji przez
uczestnikdw postepowania z dniem 7 listopada 2014 r. zamienne pozwolenie na budowe
stafo sie prawomocne.
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Projekt ten znajduje sie obecnie w fazie przygotowan do rozpoczecia wtasciwego procesu
budowlanego, przy czym termin uzalezniony jest od czynnikéw takich jak warunki
atmosferyczne, stopien komercjalizacji i finansowanie projektu. Réwnolegle prowadzone sg
dziatania zwigzane z komercjalizacjg obiektu, tj. pozyskaniem najemcdéw i potencjalnych
najemcow powierzchni handlowej, w wyniku zawieranych umoéw najmu oraz listéw
intencyjnych.

W okresie Ill kwartatu 2014 roku przychody segmentu wyniosty 0,32 min PLN (w Il kwartale
2013 roku przychody wyniosty 0,32 min PLN), na poziomie zysku operacyjnego segment
zanotowat strate w wysokosci 0,08 min PLN (wobec 0,1 mIn PLN zysku rok wczesniej), zas na
poziomie netto strate w wysokosci 0,10 min PLN (wobec 0,07 mIn PLN w Il kwartale 2013
roku).

Aktywa segmentu nieruchomosci stanowig 6% skonsolidowanych aktywéw Grupy Paged.
Wyniki segmentu nieruchomosci w Il kwartale 2014 roku miaty znikomy wptyw na wyniki
finansowe Grupy Paged.

e Segment pozostatly

Na wyniki pozostatej dziatalnos$ci sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane do ww.
segmentow dziatalnosci, jak rdwniez wyfaczenia powstate przy konsolidacji. Do segmentu
pozostatego zalicza rowniez catg dziatalno$¢ inwestycyjng Grupy Paged, wykraczajaca poza
wymienione powyzej segmenty.

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki m.in. Paged Capital Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, zawigzane] przez ,Paged” S.A. jako spotka celowa, ktérej podstawowym
przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ inwestycyjna oraz swiadczenie ustug finansowych,
w szczegollnosci majacych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy
Paged oraz ustug doradczych, w szczegdlnosci na rzecz podmiotéw z Grupy Paged.

Od dnia 21 sierpnia 2014 r. w segmencie pozostatym ujmowane sg wyniki spotek Europa
Systems Sp. z 0.0. oraz Europa Systems SPV Sp. z 0.0. Spétka Europa Systems SPV Sp. z o.0.
jest spdtka (podmiotem w 100% zaleznym od ,,Paged” S.A.) specjalnego przeznaczenia, ktdra
nabyfa 70% udziatéw w spodice Europa Systems Sp. z.0.0., czofowym srodkowo-europejskim
producencie systemoéw logistyki wewnetrzne;.

Ponadto w segmencie pozostatym zostaty ujete wyniki Ivopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy,
tj. spotki dziatajgcej pod markg RENT A CAR DIRECT - specjalizujgcej sie w wynajmie
samochodéw zastepczych, wynajmowanych przez kierowcéw po wypadkach i kolizjach na
podstawie przepiséw, ktére naktadajg na ubezpieczyciela obowigzek zapewnienia
poszkodowanemu samochodu zastepczego w ramach polisy ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci cywilnej (OC). Pakiet udziatéw w spdtce Ivopol Sp. z 0.0. zostat nabyty
przez ,Paged” S.A. z dniem 27 stycznia 2014 r. (data wpisu do KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego oraz udziatéw objetych przez ,,Paged” S.A. w grudniu 2013 r.).

INFORMACJA NA TEMAT ZMIAN ORGANIZACYJNO-KAPITALOWYCH W GRUPIE PAGED
w okresie od 1 lipca 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r.

W okresie Il kwartatu 2014 r. w spdtkach Grupy Paged miaty miejsce nastepujgce zmiany
organizacyjne i kapitatowe:
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- 4 sierpnia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spétki Europa Systems SPV
Spétka z o0.0. z siedzibg w Zabowie zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako jedynego
wspolnika w dniu 28 lipca 2014 r.,

- 21 sierpnia 2014 r. — nabycie (poprzez zakup) przez Europa Systems SPV Sp. z o.o.
pakietu udziatéw w spétce Europa Systems Spétka z o.0. z siedzibg w Zabowie,
stanowigcych 70% ogdlnej liczby udziatéw oraz gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow
Europa Systems Spétka z 0.0.; jednoczesnie nastgpito witgczenie do Grupy Paged — w
charakterze jednostki posrednio zaleznej — spétki Alfa Art Sp. z 0.0. z siedzibg w
Zabowie, bedacej sp6tka w 100% zalezng od Europa Systems Sp. z 0.0.;

- 3 wrzesnia 2014 r. — rejestracja zmian w Umowie Spotki (przyjecie jednolitego tekstu
Umowy Spotki) Europa Systems Sp. z 0.0. wynikajacych z uchwat NZW z dnia 21
sierpnia 2014 r. uzgodnionych przez wspodlnikéw tej spotki w umowie z dnia 4 sierpnia
2014 r. (Umowa Wspdlnikéw Spotki Europa Systems Sp. z 0.0.) w zwigzku z
planowanym przejeciem tej spotki przez Europa Systems SPV Sp. z 0.0.;

W okresie rozpoczetego IV kwartatu 2014 r. nie byto istotnych zmian organizacyjno-
kapitatowych w Grupie Paged.

2.  Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdélnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na osiaggniete wyniki finansowe.

W okresie Il kwartatu 2014 roku spétka Europa Systems SPV Sp. z o0.0. (podmiot w 100%
zalezny od ,,Paged” S.A.) dokonata nabycia 70% udziatéw w spétce Europa Systems Sp. z 0.0.
W zwigzku z przejeciem w okresie Ill kwartatu 2014 r. zostaty poniesione typowe koszty
transakcyjne w wysokosci 3,8 min PLN.

3. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta
w prezentowanym okresie.

W segmencie produkcji sklejek i ptyt oraz meblowym do najstabszych miesiecy nalezg
poczatkowe miesigce roku kalendarzowego (styczen, luty) oraz miesigc grudzien, natomiast
spotka brytyjska najwieksze obroty osigga w miesigcach wiosenno-letnich. Réznice pomiedzy
poszczegdlnymi miesigcami i kwartatami w dziatalnosci Grupy Paged nie sg jednak na tyle
istotne, aby mozna mdéwic o znaczgcej sezonowosci sprzedazy.

W segmencie handlowym — ze wzgledu na prowadzong dziatalnos$é¢ i Scistg korelacje
z segmentem budownictwa — najstabszymi miesigcami sg miesigce zimowe.

Dziatalnos¢ spdtek Grupy Paged operujgcych w innych segmentach nie jest obarczona istotng
Sezonowoscig.

4. Informacje o odpisach aktualizujgcych warto$é zapaséw do wartosci netto mozliwej
do uzyskania i odwrdéceniu odpiséw z tego tytutu.

W Il kwartale 2014 roku zdarzenia takie wystgpity w spétkach segmentu sklejkowego.
W spotkach sklejkowych utworzono odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw o fgcznej wartosci
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142 tys. PLN oraz odwrécono odpis aktualizujagcy na kwote 21 tys. PLN; nie miato to
istotnego wptywu na wyniki tych spotek.

5. Informacje o odpisach aktualizujgcych z tytulu utraty wartosci aktywow
finansowych, rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych
lub innych aktywéw oraz odwrdceniu takich odpiséw.

W Il kwartale 2014 roku spotki Grupy Paged tworzyty odpisy zwigzane z aktywami.
W poszczegdlnych spétkach zaleznych wartosci netto byly nieistotne z punktu widzenia
sprawozdania skonsolidowanego. W ,Paged” S.A. dokonano aktualizacji wyceny aktywéw
finansowych (udziatéw) na kwote 490 tys. PLN, ktéra to kwota zostata odniesiona w koszty
finansowe.

6. Informacje o utworzeniu, zwiekszeniu, wykorzystaniu i rozwigzaniu rezerw.

W Il kwartale 2014 roku spétki Grupy Paged tworzyly i rozwigzywaty rezerwy.
W poszczegdlnych spétkach zaleznych wartosci netto byly nieistotne z punktu widzenia
sprawozdania skonsolidowanego. W Il kwartale 2014 na poziomie skonsolidowanym nie
zawigzywano rezerw.

7. Informacje o rezerwach i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W spétkach Grupy Paged w okresie sprawozdawczym fgczna wartos¢ rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wzrosta netto o 119 tys. PLN, za$ warto$é netto
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosta o 76 tys. PLN.

8. Informacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedaiy rzeczowych aktywow
trwatych.

taczne wydatki inwestycyjne za Il kwartat 2014 r. wyniosty 8,6 min PLN. W przewazajgcej
czesci byly to inwestycje majgce na celu zwiekszenie efektywnosci produkcji w segmencie
sklejkowym. Jednoczesnie w okresie Il kwartatu 2014 r. wptywy z tytutu zbycia rzeczowych
aktywow trwatych wyniosty 0,47min PLN.

9. Informacje o istotnych zobowigzaniach z tytutu dokonania zakupu rzeczowych
aktywow trwatych.

Na koniec Il kwartatu 2014 r. ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. posiadata zobowigzania z tytutu
zakupu rzeczowych aktywdw trwatych na kwote 2,2 min PLN, za$ ,Paged-Sklejka” S.A. —
na kwote 1,6 min PLN.

10. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sgdowych.



EPAGED

Wobec Spoétki, jak i jednostek od niej zaleznych (z wyfaczeniem spétek z Grupy DTP
ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci), nie toczg sie postepowania sgdowe
dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci, ktorych warto$é stanowi co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych.

11. Wskazanie korekt btedéw okreséw poprzednich.

Nie dokonywano korekty btedédw okreséw poprzednich.

12. Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci, ktdre majg istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywéw finansowych
i zobowigzan finansowych jednostki, niezaleznie od tego, czy te aktywa
i zobowigzania s3 ujete w wartosci godziwej czy w skorygowanej cenie nabycia
(koszcie zamortyzowanym).

W Il kwartale 2014 roku nie wystgpity znaczace zmiany sytuacji gospodarczej oraz warunki
prowadzenia dziatalnosci, ktére miatyby istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywow
finansowych i zobowigzan finansowych. Ze wzgledu na skale udziatu eksportu w przychodach
segmentu sklejkowego i meblowego, a takze poziom zobowigzan finansowych, spétki Grupy
Paged narazone sg na ryzyko zmiany kursu walut — w szczegdélnosci EUR oraz ryzyko zmiany
stép procentowych. Proces identyfikacji, oceny i zabezpieczania ryzyka w Grupie jest scisle
nadzorowany przez zarzady spotek.

13. Informacje o niesptaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych
postanowien umowy kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do ktérych nie podjeto
zadnych dziatan naprawczych do konca okresu sprawozdawczego.

Zdarzenia takie nie miaty miejsca.

W spodtce Paged Meble S.A., ktéra uczestniczyta w restrukturyzacji finansowej w dniu 1
pazdziernika 2013 r. doszto do uzgodnienia (pomiedzy ,Paged” S.A., Paged Meble S.A. oraz
BZ WBK S.A.) dtugoterminowego planu finansowego opartego na Planie Restrukturyzacji
Spotki na lata 2013-2016. W dniu 28 pazdziernika 2014 r. spétka Paged Meble S.A. podpisata
aneksy do uméw:

e 0 kredyt inwestycyjny - wyrazenie zgody Banku na inwestycje rzeczowe finansowane
leasingiem do kwoty 1,25 min PLN w 2014 r. oraz do kwoty 3,15 min PLN w 2015 r.
przy zachowaniu wymaganych przez Bank wskaznikow zadtuzenia; data ostatecznej
sptaty kredytu pozostaje bez zmian, tj. 30 wrzesnia 2016 r.

e 0 kredyt obrotowy - przedtuzenie finansowania na kolejny rok, tj. do 31 pazdziernika
2015rr.

14. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub

wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub t3cznie sg one
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istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich
wartosci, przy czym informacje dotyczace poszczegdlnych transakcji mogg byc
zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat
poszczegdlnych transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich wptywu na sytuacje
majatkowa, finansowa i wynik finansowy emitenta.

Pomiedzy spotkami Grupy Paged nie wystepowaty transakcje na warunkach innych niz
rynkowe.

15. W przypadku instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej —
informacje o zmianie sposobu (metody) jej ustalenia.

Zdarzenia takie nie miaty miejsca.

16. Informacje dotyczace zmiany klasyfikacji aktywow finansowych w wyniku zmiany
celu lub wykorzystania tych aktywoéw.

Zdarzenia takie nie miaty miejsca.

17. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych
papieréw wartosciowych.

W dniu 12 sierpnia 2014 r. doszto do emisji obligacji zwyklych na okaziciela,
zdematerializowanych, zabezpieczonych serii IV oraz serii V o tacznej wartosci nominalnej
70.000.000 PLN.

Obligacje IV Serii (oznaczone kodem PLPAGEDO00157) w facznej liczbie 49.000 obligacji o
tacznej wartosci nominalnej 49.000.000 PLN sg obligacjami 3-letnimi - o terminie wykupu 14
sierpnia 2017 r., zostaty wyemitowane na podstawie Uchwaty nr 385/14 Zarzadu Spétki z
dnia 25 lipca 2014 r.

Obligacje V Serii (oznaczone kodem PLPAGEDO00140) w tacznej liczbie 21.000 obligacji o
tacznej wartosci nominalnej 21.000.000 PLN sg obligacjami 4-letnimi - o terminie wykupu 13
sierpnia 2018 r. i zostaty wyemitowane na podstawie Uchwaty nr 386/14 Zarzadu Spotki z
dnia 25 lipca 2014 r.

W okresie Il kwartatu 2014 r. ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. wykupita obligacje wtasne wraz
z odsetkami o wartosci 1,2 min PLN, wobec podmiotu w ramach Grupy Paged.

W okresie Il kwartatu 2014 r. w spdtkach segmentu zarzadzania wierzytelnosciami
przeprowadzono wykup oraz umorzenie czesci certyfikatéw inwestycyjnych funduszu DTP
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, jak rowniez
przeprowadzono emisje 20.000 sztuk obligacji serii A o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda,
co stanowi taczng wartos¢ nominalng 20.000.000 PLN (obligacje zostaty wyemitowane przez
Debt Trading Partners Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. - spdétke w 100%
zalezng od DTP S.A.).

-10 -
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18. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, {3cznie
i przeliczeniu na jedng akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

W okresie sprawozdawczym spoétka ,Paged” S.A. nie wypfacata dywidendy, ani nie
deklarowata wyptaty dywidendy.

19. Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy
sposdéb wptyngé na przyszte wyniki finansowe Spotki.

Zdarzenia takie nie miaty miejsca.

20. Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych,
ktore nastgpity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

Zobowigzania warunkowe spodtek z Grupy DTP wynikajace z zastawdw rejestrowych
ustanowionych na zbiorze aktywéw ruchomych (w tym portfeli wierzytelnosci) w celu
zabezpieczenia roszczen obligatariuszy — w wysokosci, w jakiej kwota ustanowionych
zastawdw przekracza ujeta bilansowo wartos¢ zobowigzania z tytutu wyemitowanych
obligacji. Na 30 wrzesnia 2014 roku zobowigzanie warunkowe wynosito 31.033 tys. PLN, na
31 grudnia 2013 roku zobowigzanie warunkowe wynosito 9.966 tys. PLN.

Na dzien 30 wrzes$nia 2014 roku wysokos$¢ poreczenie przez ,Paged” S.A. za spdtke zalezng
Paged Capital Sp. z 0.0 wynosita 11.500 tys. PLN. Na dzied 31 grudnia 2013 roku
zobowigzanie warunkowe wynosito O tys. PLN.

21. Inne informacje mogace w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej i wyniku finansowego emitenta.

Nie dotyczy.

22. Wykaz udzielonych poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji.

W dniu 25 lipca 2014 roku pomiedzy ,Paged” S.A. (Emitentem) a spétka ,,Sklejka-Pisz” Paged
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Piszu (,Gwarant”), bedaca jednostky zalezng od ,Paged” S.A,,
zostata zawarta umowa o Swiadczenie na rzecz osoby trzeciej (,Umowa”), w ktorej Gwarant
nieodwotalnie i bezwarunkowo, na zasadzie art. 393 Kodeksu Cywilnego, zobowigzat sie, ze
na wypadek, gdyby Emitent nie spetnit swiadczenia pienieznego wobec obligatariusza
wynikajgcego z obligacji wyemitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji
Obligacji, Gwarant spetni takie swiadczenie na rzecz tego obligatariusza (osoba trzecia)
(,Zobowigzanie Gwarancyjne”). Emitent przyjagt Zobowigzanie Gwarancyjne Gwaranta
podjete zgodnie z Umowg, przy czym Zobowigzanie Gwarancyjne ograniczone zostato do
kwoty 35.000.000 PLN. Nabycie praw z obligacji przez kazdoczesnego obligatariusza zaréwno
w obrocie pierwotnym, jak i w obrocie wtdornym, stanowi oswiadczenie obligatariusza o
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zamiarze przyjecia zabezpieczenia ustanowionego Umowg, to jest oswiadczenie o
skorzystaniu ze swiadczenia w rozumieniu art. 393 §2 Kodeksu Cywilnego. Zobowigzanie
Gwarancyjne objete Umowa podejmowane jest na okres od dnia zawarcia Umowy do dnia
ustanowienia przez Emitenta zastawu rejestrowego na akcjach Gwaranta, nie dtuzej jednak
niz do czasu sptaty przez Emitenta zobowigzan pienieznych wynikajacych z obligacji
wyemitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji. Umowe zawarto w celu zabezpieczenia
nalezytego i terminowego wykonania zobowigzan pienieznych Emitenta wobec
obligatariuszy wynikajgcych z obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji.
W dniu 12 sierpnia 2014 r. doszto do emisji obligacji zwyktych na okaziciela, zabezpieczonych
serii IV oraz serii V o tacznej wartosci nominalnej 70.000.000 PLN. Zobowigzanie
Gwarancyjne wygasto z dniem 3 wrzesnia 2014 r.

W umowie kredytowej z dnia 18 sierpnia 2014 r. zawartej pomiedzy Europa Systems SPV Sp.
z 0.0. jako "Kredytobiorcg 1" oraz ING Bank Slaski S.A. jako "Kredytodawcg" (do umowy
kredytowej w dniu 17 wrzesnia 2014 r. przystapita Europa Systems Sp. z o.0. jako
,Kredytobiorca 2”), postanowiono, ze Kredytobiorca 2 udziela nieodwotalnego i
bezwarunkowego poreczenia do kwoty maksymalnej 20.000.000 EUR i pozostanie ono
wazne i skuteczne do dnia 31 grudnia 2023 r., lub dnia, w ktérym doszto do bezwarunkowej i
nieodwofalnej sptaty w catosci Kredytu Akwizycyjnego ("Poreczenie") udzielonego na
podstawie umowy kredytowej z 18 sierpnia 2014 r. Jezeli Kredytobiorca 1 nie wykona swoich
zobowigzan pienieznych z tytutu Kredytu Akwizycyjnego w terminie, Kredytobiorca 2 jest
zobowigzany do zaptaty tych zobowigzan na rzecz Kredytodawcy niezwiocznie na jego
zadanie.

23. Stanowisko zarzadu w odniesieniu do moiliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikobw na dany rok, w swietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Zarzad ,Paged” S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych , Paged” S.A., ani Grupy
Paged na 2014 rok.

24. Informacja o przychodach i wynikach przypadajacych na poszczegdlne segmenty
branzowe.

Przychody i wyniki za lll kwartat 2014 r. oraz 9 miesiecy 2014. (w tys. PLN) przypadajgce
na poszczegdlne segmenty branzowe (po wytaczeniach konsolidacyjnych bez wytgczen
udziatdw mniejszosci) przedstawiajg sie nastepujgco:
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Informacje dotyczgce segmentéw dziatalnosci Grupy Paged — 9 miesiecy 2014 r.

Zarzadzania Pozostate nie Wartos¢
Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy Nieruchomosci | wierzytelnosci | przypisane do Wytaczenia skonsolido-
ami segmentéw wana
Sprzedaz na zewnatrz 113213 310747 50432 1030 36611 12 314 524 347
Sprzedaz miedzy segmentami 7 15 475 1396 96 0 17 782 -34 756

Wynik na sprzedazy 1890 59 276 1387 -290 18 996 -7 059 -704 73 496
Pozostate przychody operacyjne 543 1130 151 91 712 733 -102 3258
Pozostate koszty operacyjne 702 810 99 0 10 483 -120 1984

Przychody finansowe 114 1199 303 18 181 2266 -975 3106
Koszty finansowe 1301 5407 341 73 2436 4156 -959 12 755
Zysk przed opodatkowaniem 544 55388 1401 -254 17 443 -8 699 -702 65121
Podatek dochodowy 0 5136 192 0 -1042 37 -29 4294

Aktywa segmentu 102 119 560 736 17513 63 499 178 056 549 356 -428 609 1042670
Zobowigzania segmentu 63 680 167 238 9978 1685 48 780 196 741 21 868 509 970
Woydatki inwestycyjne 2074 37 240 182 522 623 13 237 53 878
Amortyzacja 3337 9739 237 420 343 1461 367 15904
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Informacje dotyczgce segmentow dziatalnosci Grupy Paged — lll kwartat 2014 r.

Zarzadzania Pozostate nie Wartos¢
Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy Nieruchomosci | wierzytelnosci | przypisane do Wytaczenia skonsolido-
ami segmentéw wana
Sprzedaz na zewnatrz 38131 116 455 17 517 320 12 468 9320 0 194 211
Sprzedaz miedzy segmentami -6 5272 524 32 0 6480 -12 302 0

Wynik na sprzedazy -424 26 152 497 -108 6540 -2461 -189 30 007
Pozostate przychody operacyjne 335 319 25 30 707 472 -42 1846
Pozostate koszty operacyjne 230 150 9 0 0 353 -149 593

Przychody finansowe 50 624 4 14 104 804 -565 1035
Koszty finansowe 485 2191 26 36 1055 1849 -548 5094
Zysk przed opodatkowaniem -754 24 754 491 -100 6296 -3387 -99 27 201
Podatek dochodowy 0 2843 71 0 -1 -174 0 2739

Aktywa segmentu 102 119 560 736 17513 63 499 178 056 549 356 -428 609 1042670
Zobowigzania segmentu 63 680 167 238 9978 1685 48 780 196 741 21858 509 960
Woydatki inwestycyjne 699 11278 52 309 66 5686 0 18 090
Amortyzacja 1086 3416 80 140 113 1151 123 6109
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25.

Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiggniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w IV kwartale 2014 roku oraz
w kolejnych okresach bedg miaty:

e czynniki wewnetrzne, takie jak:

rozwoj talentow menedzerskich w Grupie oraz mozliwo$¢ pozyskania kluczowych
pracownikéw w spotkach Grupy,

realizacja inwestycji i dalszy rozwdj spoétek segmentu sklejkowego - ,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. i ,Paged-Sklejka” S.A.,

integracja spotki Europa Systems Sp. z 0.0. w ramach Grupy Paged oraz rozwdj tej
spotki i budowanie wartosci dla akcjonariuszy,

kontynuacja restrukturyzacji operacyjnej spétki Paged Meble S.A.,

rozwéj sprzedazy, budowa marki ,Paged” oraz optymalizacja wykorzystania
aktywow produkcyjnych w segmencie meblowym,

inwestycje kapitatowe realizowane przez zespét inwestycyjny ,Paged” S.A.,

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

rozwaj spoétki i projektu DTP S.A.

e 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, ktdére okresowo wprowadzajg
podwyzki cen drewna w zwigzku ze wzrostem popytu krajowego; podejmowane sg
dziatania majgce na celu mitygacje tego typu ryzyk poprzez aktywng polityke
zarzadzania zakupami, w tym kierunkami dostaw i asortymentem surowca na
potrzeby fabryk Grupy,

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

poziom rynkowych stép procentowych - spétki Grupy korzystajg z finansowania
zewnetrznego poprzez dtugo- i krotkoterminowe kredyty bankowe, emisje obligacji
korporacyjnych, a takze poprzez umowy leasingu operacyjnego i finansowego.
Przejsciowe nadwyzki sSrodkéw finansowych sg lokowane na lokatach terminowych i
w krétkoterminowych instrumentach finansowych. Oprocentowanie lokat i
kredytéw uzaleznione jest od stép procentowych obowigzujgcych na rynku
miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR oraz EURIBOR). W zwigzku z
powyzszym Spotka narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze
wptyng¢ na zmniejszenie / zwiekszenie rentownosci lokat finansowych lub
zmniejszenie / zwiekszenie kosztéw zaciggnietych kredytow i pozyczek,
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26.

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

popyt na rynku krajowym — popyt ze strony konsumentéow jest pochodng
dostepnosci kredytéw konsumpcyjnych i hipotecznych, co przektada sie np. na
sprzedaz mebli na rynku 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 — zdolno$¢ do terminowej obstugi zobowigzan
wptywa na mozliwosci wspdtpracy i poziom ryzyka prowadzonej dziatalnosci,

rozwdj rynku zarzadzania wierzytelno$ciami — dalszy rozwdj sektora wierzytelnosci
oraz polityka instytucji finansowych (gtéwnie bankéw) wobec portfela kredytowego,

dostepnos¢ kapitatu oraz mozliwos¢ pozyskania finansowania dtuznego — realizacja
potencjalnych inwestycji ,,Paged” S.A. bedzie uzalezniona od mozliwosci pozyskania
finansowania na potrzeby realizacji projektow.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu emitenta
na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych
przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby
gtosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie glosow na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych
pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
(wedtug stanu na dzien 7 listopada 2014 roku):

1)

2)

3)

4)

Cl Consulting Sp. z 0.0. Delta Spotka Komandytowo-Akcyjna

ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa

e liczba akcji: 1.485.450

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,78%

Fresita Sp. z 0.0. w organizacji Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Batorego 25, 31-135 Krakéw

e liczba akcji: 1.432.569

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,43%

Yellema Holdings Limited Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Wielicka 40/U1, 02-657 Warszawa

e liczba akcji: 1.432.569

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,43%

Ksati Investments Sp. z 0.0. Delta Spotka Komandytowo-Akcyjna

Al. Jana Pawta Il 61 bud. C lok. 304, 01-031 Warszawa

® liczba akcji: 1.432.569

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,43%
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5)

6)

7)

8)

9)

Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z o.0.

ul. Nowogrodzka 31, 00-511 Warszawa

e liczba akcji: 1.432.569

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,43%

Generalna Dyrekcja Laséw Panstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa

e liczba akcji: 1.265.000

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,33%

Daniel Mzyk (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.249.442
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,23%

Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 7,09%

CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Grdjecka 5, 02-019 Warszawa

e liczba akcji: 1.020.680

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,72%

10) YAWAL Spotka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
e liczba akcji: 899.999
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,92%

11) ,,Paged” Spotka Akcyjna (akcje wtasne)

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu pétrocznego za |
potrocze 2014 r., ktdry zostat przekazany w dniu 25 sierpnia 2014 r.) nie nastgpity zadne
zmiany wsréd akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym

ul. Zurawia 45, 00-680 Warszawa
e liczba akcji: 774.298
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,10%

Zgromadzeniu Spoétki.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spétki na dzien 7
listopada 2014 roku, jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna-

sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktérych Spdétka nie zostata poinformowana.

27.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu pétrocznego zal
potrocze 2014 r., ktdry zostat przekazany w dniu 25 sierpnia 2014 r.) Robert Ditrych —

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji)
przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi przez
emitenta informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego

kwartalnego.
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Wiceprezes Zarzadu ,Paged” S.A. zwiekszyt stan posiadania akcji Spotki o 1.600 i wedtug
stanu na dzien 7 listopada 2014 roku posiada tgcznie 104.700 akcji Spotki.

Poza tym nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akcji Spétki przez inne osoby zarzgdzajace
i nadzorujace.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace stanu posiadania akcji ,Paged” S.A. przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace, zostaly zebrane i przedstawione z zachowaniem nalezytej
starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien 7 listopada 2014 roku, jednakze moga one
nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna-sprzedazy akcji przez te osoby, o ktérych
Spétka 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 Spdtki oraz spdtek zaleznych, emisji warrantow subskrypcyjnych
z prawem objecia akcji oraz warunkowego podwyzZszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii F z wytqczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spotki w Spotce
zostat wdrozony Program Motywacyjny.

Osoby uprawnione do udziatu w Programie Motywacyjnym objety tacznie 400.000
warrantéw subskrypcyjnych serii F (w tym 85.000 w okresie | kwartatu 2014 r.). Zgodnie z
warunkami Programu Motywacyjnego osoby te w terminie do 31 grudnia 2014 r. beda mogty
ztozy¢ oswiadczenia dotyczace wykonania prawa z catosci lub czesci przyznanych im
warrantéw subskrypcyjnych w postaci oswiadczenia o objeciu odpowiedniej ilosci akcji serii F
po cenie emisyjnej ustalonej przez Rade Nadzorczg na 6 PLN za jedng akcje.

Dotychczas osoby uprawnione ztozyty oswiadczenia dotyczace wykonania prawa z 90.000
warrantéw subskrypcyjnych iskutecznie objety 90.000 akcji Spotki serii F. W okresie
Il kwartatu 2014 r. osoby uprawnione nie sktadaty dodatkowych o$wiadczen w tym zakresie.
Liczba warrantow subskrypcyjnych, ktére mogg ulec zamianie na akcje Spétki, nie zmienita
sie i wynosi 310.000.

Podpisy Zarzadu

Prezes Zarzadu Daniel Mzyk

Wiceprezes Zarzadu Robert Ditrych

-18 -



