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. Charakterystyka dziatalnos$ci, waziniejsze zdarzenia, w tym rdéwniez inwestycje,
majace istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, ktére nastgpity w roku obrotowym
lub s3 przewidywane w dalszych latach

Dziatalnos¢ Grupy Paged, w ktérej podmiotem dominujgcym jest ,Paged” S.A., w 2014
roku skupiata sie na trzech segmentach biznesowych zwigzanych z przemystem drzewnym
(sklejkowy, meblowy, handlowy), segmencie zarzadzania wierzytelnosciami, segmencie
zwigzanym z zagospodarowaniem nieruchomosci oraz na pozostatej dziatalnosci.

Przychody ze sprzedazy Grupy Paged za 2014 rok wyniosty 710,9 min PLN (wobec 623,4
min PLN w 2013 r., wzrost o0 14% r/r), zysk ze sprzedazy wyniost 97,9 min PLN (wobec 85,6 min
PLN w 2013 r., wzrost o 14% r/r), EBIT (zysk z dziatalnosci operacyjnej) wynidst 95,8 min PLN
(wobec 87,7 min PLN w 2013 r., wzrost 0 9% r/r), EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus
amortyzacja) 120,2 min PLN (wobec 105,5 min PLN w 2013 r., wzrost o 14% r/r), zysk netto
75,0 min PLN (wobec 70,0 min PLN w 2013 r., wzrost o 7% r/r), a zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujgcej 60,8 min PLN (wobec 58,4 min PLN w 2013 r., wzrost o
4% r/r). Wysoka dynamika wzrostu wynikéw finansowych na wszystkich poziomach ma
podstawy zarowno w poprawie wynikéw dziatalnosci operacyjnej spotek Grupy Paged, jak i w
decyzjach inwestycyjnych podjetych przez Zarzad Spoétki ,Paged” S.A. w ostatnich latach.
Wszystkie powyzsze wyniki poréwnywalne za 2013 r. uwzgledniajg wytgczenie dziatalnosci
zaniechanej (dotyczy udzielania pozyczek w ramach Grupy DTP, w segmencie zarzgdzania
wierzytelnosciami).

Do najwazniejszych zdarzerh 2014 r. w Grupie Paged naleza:

1. Rozpoczecie budowy linii do produkgcji sklejki iglastej MIRROR przez , Paged-Sklejka”
S.A., na terenie obecnego zaktadu w Moragu,. Inwestycja ta pozwoli na dywersyfikacje
surowcowq (produkty bedg wytwarzane w wiekszosci z tatwiej dostepnego drewna
iglastego) oraz wzrost wolumendw produkcji, docelowo o okoto 50 tys. m3 rocznie
(wobec 167 tys. m3 wyprodukowanych przez obydwie spétki segmentu sklejkowego
2014 r.). Szacowane taczne naktady inwestycyjne to okoto 100-120 min PLN. Produkcja
zostanie uruchomiona w drugiej potowie 2015 r.

2. Zakup 70% udziatdbw w Europa Systems Sp. z o0.0. (ES), czotowym $rodkowo-
europejskim producencie systeméw logistyki wewnetrznej, za tgczng kwote 109,8 min
PLN. Transakcja zostata zrealizowana w sierpniu 2014 r. Obecnie Grupa Paged posiada
68,85% udziatow, po odsprzedazy 1,15% udziatow do kluczowych manageréw
odpowiedzialnych za te transakcje. Pozostate 30% udziatéw jest w rekach
wczesniejszych udziatowcdw ES, w tym autorze sukcesu tej spotki, Prezesa Zarzadu, p.
Krzysztofa Marszatka. ES to nowoczesna spotka produkcyjna, ktéra generuje solidne
przeptywy pieniezne, ma trwate relacje (niektére powyzej 10 lat) z wieloma odbiorcami
swoich produktdw oraz dysponuje przewagami konkurencyjnymi w postaci wysokiej
efektywnosci procesu produkcyjnego oraz znacznych kompetencji technicznych
zespotu inzynieréw i projektantéw. Poprzez te inwestycje Grupa Paged ma mozliwosé
wzrostu wartosci dzieki uczestnictwu we wzroscie wartosci ES, ktéra dziata na
perspektywicznym rynku systemow transportu wew.

3. Emisja obligacji ,Paged” S.A. serii IV (3-letnie) i V (4-letnie) o tacznej wartosci
nominalnej 70 min PLN. W emisji uczestniczyto kilkunastu inwestoréw
instytucjonalnych z Polski, w tym banki, towarzystwa ubezpieczeniowe oraz
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towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Przydziat obligacji zostat zrealizowany po
znaczacej redukcji zapiséw, zwigzanej z duzym zainteresowaniem inwestoréw.
Wptywy z emisji obligacji zostaty wykorzystane na cele rozwojowe podmiotéw z Grupy
Paged oraz finansowanie biezgcej dziatalnosci podmiotdéw z Grupy.

4. Kontynuacja restrukturyzacji spétki Paged Meble S.A. — proces rozpoczety w | kwartale
2013 r. Rok 2014 byt okresem realizacji dziatan nastawionych na wzrost sprzedazy oraz
poprawe efektywnosci wytwarzania mebli, po okresie roku 2013, kiedy gtéwne zmiany
dotyczyty ograniczania kosztéw. Restrukturyzacja zaczyna przynosic¢ pozytywne efekty.
Rok 2014 r. spdétka Paged Meble S.A. zamkneta zyskiem netto w wysokosci 0,1 min PLN,
wobec straty netto w wysokosci 11,3 min PLN w roku 2012 (poczatek restrukturyzacji).
Jest to dla tej spotki pierwszy od 2009 r. pozytywny wynik netto. Osiggniecie
pozytywnej réznicy w wysokosci 11,4 min PLN w ciggu 2 lat mozna uznac za sukces.
Kolejne kroki maja zblizy¢ spétke do sredniej rentownosci w branzy meblowej w Polsce,
tj. rentownosci netto na poziomie 3-4%.

Segment sklejkowy — produkcja i sprzedaz sklejek i ptyt drewnopochodnych

Dziatalnos¢ w zakresie produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich stanowita,
podobnie jak w poprzednich latach, najwazniejszy segment dziatalnosci Grupy Paged w 2014
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 (Morag, Bartoszyce, Etk) oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z
siedzibg w Piszu. W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zadne istotne zmiany
organizacyjne w spétkach segmentu sklejkowego. Nalezy wskazaé na Scistg kooperacje obu
spotek (spotki majg Zarzad o tym samym sktadzie osobowym) w wielu dziedzinach dziatalnosci
(m. in. zakupy surowcéw i materiatdw, ustugi obce, wspdlna polityka sprzedazy), w zwigzku z
integracjg operacyjng spoétek sklejkowych Grupy Paged.

W 2014 roku spoétki segmentu sklejkowego osiggnety 404,5 min PLN przychodow
ze sprzedazy (wobec 365,9 min PLN w 2013 r., wzrost o 11%), z czego , Paged-Sklejka” S.A.
osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 256,6 min PLN przed wytgczeniami (wobec
231,5 min PLN w roku 2013, wzrost o 11%), za$ ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. osiggneta 198,6 min
PLN przychoddw ze sprzedazy przed wytgczeniami (wobec 175,1 min PLN w roku 2013, wzrost
o 13%). Wzrost przychodéw zostat osiggniety zaréwno dzieki wzrostowi wolumendw
sprzedazy produktow (o 4% w ,,Paged-Sklejka” S.A. oraz 7% w ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), jak i
wzrostowi srednich cen. Przychody eksportowe w 2014 roku stanowity 54% przychodéw
»Paged-Sklejka” S.A. oraz 56% przychododw ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i s to wyniki zblizone do
roku 2013.

W 2014 roku segment sklejkowy wygenerowat EBIT dla Grupy Paged (zysk z dziatalnosci
operacyjnej) w wysokosci 71,9 min PLN, wobec 64,3 min PLN w 2013 roku, co oznacza wzrost
012% r/r.

W 2014 roku EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus amortyzacja) wypracowana
dla Grupy Paged w segmencie sklejkowym wyniosta 84,8 min PLN, wobec 75,6 min PLN w 2013
roku, co odpowiada wzrostowi o 12%.

W 2014 roku segment sklejkowy odpowiadat w: 57% za przychody, 75% za zysk
z dziatalnosci operacyjnej (EBIT), 71% za wynik EBITDA oraz 81% zysku netto w
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skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Paged.

W roku 2014 spétki tego segmentu dokonaty inwestycji na tgczng kwote ponad 72 min
PLN (wobec blisko 38 mIin PLN w 2013 r.+ 91% r/r), z czego zdecydowana wiekszo$¢ dotyczyta
zakupu aktywoéw trwatych przez spotke ,Paged-Sklejka” S.A. w zwigzku z realizacjg inwestycji
w nowg linie produkcyjng do sklejki MIRROR. Inwestycja ta zapewni dywersyfikacje surowca
(zwiekszanie udziatu bardziej dostepnego drewna iglastego) oraz wzrost mocy produkcyjnych
(docelowo okoto 50 tys. m3rocznie wobec 167 tys. m3 wyprodukowanych przez obydwie spofki
segmentu sklejkowego 2014 r.). Pozostate inwestycje (poza linig do sklejki MIRROR) miaty na
celu unowoczesnienie parku maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe jakosci
produkowanych wyrobdw.

Segment meblowy — produkcja i sprzedaz mebli

Segment ten opiera sie na spoétce 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.
zajmowata sie projektowaniem, produkcjg i dystrybucjg mebli. Spotka Paged Meble S.A.
prowadzi produkcje w trzech zaktadach: w Jasienicy (gtownie krzesta, w tym giete),
Sedziszowie Matopolskim (stoty i krzesta stolarskie) oraz w Jarocinie (meble skrzyniowe —
jadalnie, sypialnie i inne). Odbiorcami wyrobdow sg kontrahenci z tzw. rynku kontraktowego
(hurtownicy i inni posrednicy), rynku mieszkaniowego (dystrybutorzy oraz klienci
indywidualni, gtéwnie z rynku polskiego) oraz rynku projektowego (tzw. HoReCa, tj. hotele,
restauracje, kawiarnie). Spétka BUK Ltd. zajmuje sie sprzedazg kontraktowa mebli do
dystrybutoréw sieci hotelowych i gastronomicznych (w tym mebli wyprodukowanych przez
Paged Meble S.A.) i jest wiodgcym graczem na rynku brytyjskim w tym segmencie mebli.
Decydujace znaczenie dla segmentu meblowego Grupy Paged, zaréwno pod wzgledem
przychodéw, jak i kosztédw, majg wyniki spotki Paged Meble S.A.

W 2014 roku spoétki segmentu meblowego tgcznie osiggnety przychody w wysokosci
154,4 min PLN, wobec 144,9 min PLN w 2013 roku (wzrost o 6%). Z tego Paged Meble S.A.
osiggneta przychody ze sprzedazy (przed wytgczeniami) w wysokosci 126,9 min PLN (wobec
118,0 min PLN w roku 2013, wzrost o 8%), za$ BUK Ltd. osiggneta przychody ze sprzedazy
(przed wytgczeniami) w wysokosci 34,1 min PLN (wobec 35,3 min PLN w 2013 roku, spadek o
3%). Powyzsze dane dla obydwu spdtek sg prezentowane przed wytgczeniami. Spétka Paged
Meble S.A. prowadzita sprzedaz swoich wyrobdéw zaréwno na rynku krajowym (48%
przychoddw ze sprzedazy), jak i na rynkach zagranicznych (52% przychoddw ze sprzedazy); w
2013 roku udziat sprzedazy na tych rynkach wynidst odpowiednio 40% oraz 60%. Rok 2014 byt
pierwszym od kilku lat, kiedy udziat rynku krajowego wzrdst w stosunku do udziatu rynkéw
eksportowych. Spétka BUK Ltd. catos¢ przychoddw zrealizowata na rynku brytyjskim. W 2014
roku segment meblowy dla Grupy Paged wygenerowat EBIT (zysk z dziatalnosci operacyjnej) w
wysokosci 3,0 min PLN (wobec -0,6 min PLN w 2013 r.) oraz EBITDA (zysk z dziatalnosci
operacyjnej plus amortyzacja) w wysokosci 7,4 min PLN (wobec 4,1 min PLN EBITDA w 2013
r., wzrost o 81%).

W 2014 roku segment meblowy odpowiadat w: 22% za przychody, 3% za zysk
z dziatalnosci operacyjnej (EBIT), 6% za wynik EBITDA oraz 1% zysku netto w skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat Grupy Paged.

Strona 7z 57



Sytuacja w spdtce Paged Meble S.A.

W zwigzku z dalece niezadowalajgcymi wynikami finansowymi osiggnietymi w 2012
roku, od lutego 2013 roku spotka Paged Meble S.A. jest w procesie restrukturyzacji operacyjnej
i finansowej. Restrukturyzacja operacyjna dotyczy wszystkich gtéwnych obszaréw dziatalnosci
Spoétki: zarzadzanie zasobami ludzkimi, produkcja, zaopatrzenie i logistyka, sprzedaz i
marketing, projektowanie i rozwdj produktéw, zarzgdzanie majgtkiem produkcyjnym i
nieprodukcyjnym, zarzadzanie finansami, informatyka i telekomunikacja. W celu przejecia
kontroli nad wfasciwg realizacjg restrukturyzacji Spotki cztonkowie Zarzadu Akcjonariusza
(,Paged” S.A.) bezposrednio zaangazowali sie w zarzgdzanie Spoétkg. Pan Daniel Mzyk petni
funkcje Prezes Zarzadu Paged Meble S.A. od dnia 1 lutego 2013 r., zas Pan Robert Ditrych
zostat powotany do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu ds. Finanséw Paged Meble S.A. od
dnia 1 pazdziernika 2013 r.

Podjete od poczatku 2013 r. dziatania przyniosty wymierne efekty: wynik na poziomie
EBITDA w 2014 r. wynidst 6,2 min PLN, co oznacza poprawe o 4,9 min PLN od korica 2012 r.
(EBITDA wyniosta 3,9 min PLN w 2013 roku oraz 1,3 min PLN w 2012 roku), a wynik na poziomie
netto polepszyt sie w ciggu 2 lat 0 11,4 mIn PLN — spétka zakonczyta rok 2014 zyskiem netto
na poziomie 0,1 min PLN (wobec 2,5 mIn PLN straty netto w 2013 roku oraz 11,3 min PLN
straty netto w 2012 roku).

Kontynuacja dziatan restrukturyzacyjnych w kolejnych kwartatach ma przyczynié sie do
osiggniecia trwatej rentownosci na poziomie operacyjnym oraz na poziomie netto
(poréwnywalnej z innymi producentami mebli w Polsce), a w dtuiszym horyzoncie do
wypracowania zwrotow dla akcjonariusza (,,Paged” S.A.) z tytutu zaangazowanych srodkow
kapitatowych i czasu.

Segment handlowy — handel produktami przemystu drzewnego

Dziatalnos¢ handlowa prowadzona jest przez "Paged" S.A. Oddziat w Warszawie,
samobilansujacy sie oddziat ,Paged” S.A., stanowigcy wyodrebniong ze struktur "Paged" S.A.
cze$¢ Spotki, zajmujgca sie handlem drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla
budownictwa oraz przemystu meblarskiego, w tym towarami pochodzgcymi ze spotek Grupy
Paged. Sprzedaz prowadzona jest poprzez sie¢ sktadéw agencyjnych na terenie Polski oraz
wilasny punkt sprzedazy w Ostrowie Wielkopolskim, ktdéry koncentruje sie na sprzedazy
hurtowej. Na koniec 2014 roku Spétka prowadzita sprzedaz poprzez 13 punktéw handlowych
na terenie kraju.

W 2014 roku przychody z handlu produktami przemystu drzewnego wyniosty
63,5 mIn PLN i byly o 4% wyzisze od przychoddéw osiggnietych w 2013 roku. Segment
wypracowat zysk operacyjny (EBIT) w wysokosci 2,2 min PLN (wobec 1,4 min PLN w 2013 r.;
wzrost 0 56%) oraz EBITDA 2,5 min PLN (wobec 1,7 min PLN w 2013 r.; wzrost 0 41%).

Sprzedaz towaréw w 2014 roku poszczegdlnych grup asortymentowych na tle
sprzedazy w roku 2013 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 pilsSniowe, 8 — ptyty stolarskie, 9 — pozostate towary (deski podtogowe, szalowki, stolarka
okienna i drzwiowa, okucia, wyroby toczone).
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Przychody z podziatem na grupy asortymentowe
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W stosunku do 2013 roku, w 2014 roku wzrost sprzedazy odnotowano w trzech
najwiekszych grupach asortymentowych, tj.: 1 — ptyty MDF i HDF, 2 — sklejki, 3 — ptyty wiérowe
laminowane i fornirowane. tgczny wzrost w tych grupach wyniést 13% (lub 5,6 min PLN) z
czego w najwiekszej grupie (2 — sklejki) wzrost ten byt najwyzszy i wynidst 22% (lub 3,8 min
PLN). W pozostatych grupach (4-8) spadki wyniosty od 1% do nawet kilkudziesieciu (najmniej
istotna wolumenowo grupa 9 - pozostate towary), a tgczny spadek wynidst 17%, jednak zostat
on zrekompensowany wzrostem w grupach 1-3, w zwigzku z czym f3czna sprzedaz towaréw
przez segment handlowy w roku 2014 wzrosta o 4%.

W 2014 roku segment handlowy odpowiadat w: 9% za przychody, 2% za zysk
z dziatalnosci operacyjnej (EBIT), 2% za wynik EBITDA oraz 3% zysku netto w skonsolidowanym
rachunku zyskdw i strat Grupy Paged.

Segment nieruchomosci — zagospodarowanie nieruchomosci
Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spétki celowe:

- ,Paged Property Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spdtka komandytowa z siedzibg
w Warszawie,

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

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

W okresie 2014 r. ,Paged Property Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa kontynuowata
dziatania w kierunku realizacji celéw, 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 oraz poszukiwaniem optymalnego sposobu
zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomosé w Nowym Koniku i Cisiu, gm.
Halinow).

Strona 9z 57



Mineralna Development Sp. z o0.0. — jako spdtka celowa powotana do
zagospodarowania nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie - kontynuowata
realizacje projektu, zaktadajgcego budowe na nieruchomosci obiektu typu park handlowy.
Spotka dysponuje prawomocng decyzjg o zatwierdzeniu projektu budowlanego oraz decyzjg o
udzieleniu pozwolenia na budowe parku handlowego (centrum handlowo-ustugowego wraz z
infrastrukturg towarzyszacg) wydang w lipcu 2012 r.

W okresie 2014 r. kontynuowata dziatania w kierunku uzyskania przytaczy oraz
gwarancji dostaw mediow o odpowiednich parametrach, a ponadto: prace projektowe
dotyczgce zmian obejmujacych caty obiekt (tzw. projekt budowlany zamienny) oraz prace
projektowe i przygotowawcze dotyczgce 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. Z dniem 7 listopada 2014 r. zamienne pozwolenie na budowe stato sie
prawomocne.

Projekt ten znajduje sie obecnie w fazie przygotowan do rozpoczecia wtasciwego
procesu budowlanego, przy czym termin uzalezniony jest od czynnikéw takich jak warunki
atmosferyczne, stopier komercjalizacji i finansowanie projektu. Réwnolegle prowadzone s3
dziatania zwigzane z komercjalizacjg obiektu, tj. pozyskaniem najemcéw i potencjalnych
najemcow powierzchni handlowe;.

W okresie 2014 r. przychody segmentu wyniosty 1,4 min PLN (podobnie jak w 2013 r.),
na poziomie zysku ze sprzedazy, na poziomie zysku netto segment zanotowat strate w
wysokosci nieprzekraczajgcej 0,5 min PLN.

Segment zarzadzania wierzytelno$ciami

Na wyniki tego segmentu sktadajg sie przychody i koszty osiggane przez Grupe
Kapitatowg DTP, w ktérej podmiotem dominujgcym jest DTP S.A. z siedzibg w Warszawie. DTP
S.A. jest notowana na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych (GPW) w
Warszawie — New Connect.

Grupa DTP S.A. obejmuje kilka podmiotdw posiadajgcych kilkuletnie doswiadczenie na
rynku zarzadzania wierzytelno$ciami. Dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie na zakupie i
windykacji wierzytelnosci z sektorow bankowego (przede wszystkim), telekomunikacyjnego i
uzytecznosci publicznej, obstudze wierzytelnosci na zlecenie (inkaso), zlecaniu obstugi innym
podmiotom windykacyjnym, posrednictwie w zakresie obrotu wierzytelnosciami, organizacji
windykacji prawnej, oferowaniu ustug doradczych w zakresie windykacji oraz
przeprowadzaniu wyceny aktywow (w tym pierwotna ocena jakosci nabywanych aktywoéw -
badania due dilligence).

Na koniec 2014 r. Grupa DTP S.A. zarzgdzata zakupionymi portfelami wierzytelnosci o
tacznej wartosci 2.456 min PLN (co oznacza wzrost o okoto 24% wobec 1.978 min PLN na
koniec 2013 r.). Dodatkowo, Grupa DTP S.A. Swiadczy rowniez ustugi windykacji na zlecenie
bankdw (inkaso). Na koniec 2013 r. wielko$¢ portfeli znajdujgcych sie w obstudze Grupy
wynosita 279 min PLN co oznacza spadek o okoto 16% wobec 333 min PLN na koniec 2013 r.).

Wyniki Grupy DTP S.A. podlegajg petnej konsolidacji w ramach Grupy Paged od llI
kwartatu 2012. W 2014 roku przychody segmentu wyniosty 49,6 min PLN, zysk z dziatalnosci
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operacyjnej (EBIT) 26,4 min PLN (wzrost o 53% wobec 17,2 min PLN w 2013 r., po wytgczeniu
pozytywnego wptywu jednej znaczgcej wierzytelnosci), EBITDA 26,8 min PLN (wzrost o 51%
wobec 17,8 min PLN w 2013 r., po wyfaczeniu pozytywnego wptywu jednej znaczacej
wierzytelnosci), a zysk netto 24,6 min PLN (wzrost o 30% wobec 18,9 min PLN w 2013 r., po
wyfaczeniu pozytywnego wptywu jednej znaczgcej wierzytelnosci). Paged Capital Sp. z o.o.
(podmiot w 100% zalezny od ,,Paged” S.A.) posiada 47,57% udziat w DTP S.A.

W 2014 roku segment zarzgdzania wierzytelnosciami odpowiadat w: 7% za przychody,
28% za zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT), 22% za wynik EBITDA oraz 33% zysku netto w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Paged.

Segment pozostaty

Na wyniki pozostatej dziatalnosci sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane do ww.
segmentéw dziatalnodci, jak rowniez wytaczenia powstate przy konsolidacji. Do segmentu
pozostatego zalicza rowniez cafg dziatalno$¢ inwestycyjng Grupy Paged, wykraczajgca poza
wymienione powyzej segmenty.

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki m.in. Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibag
w Warszawie, zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako spdtka celowa, ktérej podstawowym
przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ inwestycyjna oraz $wiadczenie ustug finansowych,
w szczegoblnosci majgcych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy Paged
oraz ustug doradczych, w szczegdlnosci na rzecz podmiotdw z Grupy Paged.

Dodatkowo, w wynikach segmentu ujeto wyniki ,Paged” S.A. IP Sp. k. z siedzibg w
Warszawie (do 15 kwietnia 2013 r. dziatajgcej jako spdtka z 0.0. pod firmg Paged IP Sp. z 0.0.),
tj. spotki celowej, ktérej przedmiotem dziatalnosci jest zarzgdzanie znakami towarowymi
Paged.

Od dnia 21 sierpnia 2014 r. w segmencie pozostatym ujmowane sg wyniki spétek
Europa Systems Sp. z 0.0. oraz Europa Systems SPV Sp. z 0.0. Spétka Europa Systems SPV Sp.
z 0.0. jest spdtka (podmiotem w 100% zaleznym od ,,Paged” S.A.) specjalnego przeznaczenia,
ktdra nabyta 70% (obecnie 68,85%) udziatéw w spdtce Europa Systems Sp. z 0.0., czotowym
Srodkowo-europejskim producencie systemow logistyki wewnetrznej.

Ponadto w segmencie pozostatym zostaty ujete wyniki Ivopol Sp. z o0.0. z siedzibg w
Swilczy, tj. spotki dziatajacej pod markg RENT A CAR DIRECT — specjalizujacej 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 udziatow w spétce lvopol Sp. z 0.0. zostat nabyty przez
,Paged” S.A. z dniem 27 stycznia 2014 r. (data wpisu do KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego udziatéw objetych przez ,,Paged” S.A. w grudniu 2013 r.).
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Zatrudnienie

Zatrudnienie na koniec 2014 roku w Grupie Paged w pordéwnaniu
do korica 2013 roku przedstawia ponizsze zestawienie:

31.12.2013 31.12.2014
RAZEM: 2555 2724
Pracownicy ogétem 2535 2708
- pracownicy umystowi 408 527
- pracownicy fizyczni 2128 2172
- osoby korzystajace z urlopdéw
. 20 9
wychowaweczych i bezptatnych

Wzrost  zatrudnienia w  Grupie Paged w 2014 roku zwigzany byt
przede wszystkim z dotgczeniem do Grupy nowych podmiotéw: Europa Systems Sp. z 0.0. oraz
Ivopol Sp. z 0.0. W pozostatych spdtkach zmiany zatrudnienia w ciggu 2014 roku nie byty
znaczne.

. Opis istotnych czynnikéw zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla rozwoju Grupy
Paged

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

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

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

Ryzyko kursu walutowego

Grupa 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. Znaczgca ekspozycje walutowg posiada réwniez segment meblowy,
natomiast w zasadzie catos¢ przychoddéw w segmencie zarzadzania wierzytelnosciami,
handlowym oraz nieruchomosci realizowana jest na rynku krajowym. W zwigzku z
dotgczeniem do Grupy Paged w Il kwartale 2014 r. sp6tki Europa Systems SPV. Sp. z 0.0. (ktéra
to spoétka kontroluje 68,85% udziatbw w Europa Systems Sp. z o0.0., czofowym
srodkowoeuropejskim producencie systemoéw logistyki wewnetrznej), zwiekszyta sie takze
ekspozycja walutowa segmentu pozostatego, w zwigzku z tym, ze wiekszos¢ sprzedazy Europa
Systems Sp. z 0.0 realizowana jest w walucie EUR.
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Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy, poziom
przychoddw, a takze wyniki Grupy, sg w istotnym stopniu narazone na ryzyko walutowe. Spotki
Grupy identyfikujgc to ryzyko w oparciu o prognozowang ekspozycje netto oraz historyczne
zmiennosci wolumenow, cen oraz kursow wymiany, prowadzg aktywna polityke zabezpieczen
majacyg na celu zminimalizowanie oddziatywania ewentualnych niekorzystnych czynnikéw
zewnetrznych powodujacych aprecjacje polskiej waluty, a tym samym wptywajacych na
sytuacje finansowgq 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
rowniez wykorzystujg instrumenty rynku walutowego.

Ryzyko stopy procentowej

Spotki Grupy Paged 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 kredytow uzaleznione jest od stép procentowych
obowigzujgcych na rynku miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR).
W zwigzku z powyzszym Spdtka narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze
wptyngé na zmniejszenie / zwiekszenie rentownosci lokat finansowych lub zmniejszenie /
zwiekszenie kosztéw zaciggnietych kredytow i pozyczek. Spoétki Grupy mitygujg ryzyko wzrostu
stép procentowych w przysztosci poprzez zawieranie transakcji typu CIRS (Currency Interest
Rate Swap), dopasowanych wartosciowo do wysokosci salda zadtuzenia oraz harmonogramu
sptat rat kredytowych.

Ryzyko kredytowe

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

We wspbétpracy z klientami, spoétki Grupy stosujg odroczong forme ptatnosci od kilku
do kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stad mozliwo$¢ wystgpienia ryzyka kredytowego.

Spotki Grupy od wielu lat wspdtpracujg z duzg liczbg klientédw, ktorzy sa
zdywersyfikowani pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg
z kontrahentami o sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest kredyt
kupieckim poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczatkowym okresie wspotpracy
obowigzujgcg forma ptatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci spétek
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 wyltgcznie banki zarejestrowane
w Polsce, badz dziatajgce w Polsce w formie oddziatéw bankdw zagranicznych, posiadajgcych
rating na wysokim poziomie, a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng
i ustabilizowang pozycjg rynkowa.
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Biorac pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy charakter inwestycji, uznaje sie, ze
ryzyko kredytowe dla s$rodkéw pienieznych, lokat bankowych Ilub inwestycji
w krotkoterminowe aktywa finansowe jest ograniczone.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem surowca

Ryzyko to dotyczy gtéwnie spdtek segmentu sklejkowego, wykorzystujgcych surowiec
drzewny w procesie produkcyjnym, ktérego to podaz w Polsce jest ograniczona. W celu
nalezytego zabezpieczenia produkcji, spotki segmentu sklejkowego dywersyfikujg zrdédta jego
dostaw (kraj i zagranica) oraz wprowadzajg rozwigzania technologiczne stuzgce zmniejszaniu
zuzycia drewna na 1m3 produkowanej sklejki oraz zwiekszeniu zuzycia w produkcji sklejki
gatunkéw drewna o wiekszej dostepnosci.

1. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

Wyniki finansowe (tys. PLN) 2013 2014 Dynamika
Koszty 449 180 510034 +14%
Zysk brutto ze sprzedazy (marza) 174 211 200 889 +15%
% (zysk brutto na sprzedazy/przychody) 28% 28%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 88 290 102 953 +17%
Wynik n'a pozostatych przychodach 1800 9091 B.D.
operacyjnych

w tym wycena nieruchomosci 233 -2220 B.D.

% (zysk na dziatalnosci operacyjnej

Joraychody) 14% 13%
Amortyzacja 18 109 24 404 +35%
EBmOA [ 105830 | 120249 | +14% |
Wynik na dziatalnosci finansowej -10 336 -16 711
Zysk/strata przed opodatkowaniem 77 385 79 134 +2%
Podatek dochodowy 6 986 4103 -41%
w tym odroczony 1895 -3308

. . p o
Przypadgjqcy r?a u_dzna_’rowcow 58 386 60 800 +4%
jednostki dominujgcej

W 2014 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Paged wyniosty 710,9 min
(wzrost z poziomu 623,4 min PLN w 2013 r., wzrost o 14%). Skonsolidowany zysk na
dziatalnosci operacyjnej wynidst 95,8 min PLN (wzrost z poziomu 87,7 min PLN w 2013 r.,
wzrost 0 9%). Wynik finansowy netto Grupy Paged za 2014 rok wynidst 75,0 min PLN (wzrost
z poziomu 70,0 min PLN w 2013 r., wzrost o 7%), w tym wynik przypadajacy na udziatowcow
jednostki dominujgcej wyniést 60,8 min PLN (wzrost z poziomu 58,4 min PLN w 2013 r., wzrost
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0 4%).

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

Struktura

31.12.2013|31.12.2014| Dynam. 31.12.2013 |31.12.2014
Aktywa trwate 432 247 644 829 +49% 62% 61%
Aktywa obrotowe +
Aktywa Klasyfikowane 264313| 417194 +58% 38% 39%
jako przeznaczone do
sprzedazy
Razem aktywa 696 560| 1062 023 +53% 100% 100%
Kapitat wiasny w tym: 413 071 541 326 +31% 59% 51%
przypisany do podmiotu 365513| 437520 +20% 53% 41%
dominujgcego
Zobowigzania i rezerwy 133885 275107|  +106% 19% 26%
dtugoterminowe
Zobowizania i rezerwy 149604| 245590 +64% 22% 23%
krotkoterminowe
Razem pasywa 696 560 | 1062 023 +53% 100% 100%

W 2014 roku nastgpit wzrost sumy bilansowej o0 52,5% w stosunku do stanu z konca
roku 2013. Po stronie aktywodw, zarowno aktywa trwate jak i aktywa obrotowe wraz z
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy wzrosty w podobnym stopniu, odpowiednio
49,2% i 57,8%. Po stronie pasywow, kapitat wtasny wzrdst o prawie 31%, podczas gdy
zobowigzania (dtugo- i krotkoterminowe) zwiekszyty sie o prawie 84% w stosunku do korca
roku 2013. Wzrost zobowigzan byt przede wszystkim zwigzany z pozyskiwaniem finansowania
dtuznego (kredyty i obligacje) na finansowanie celéw rozwojowych Grupy Paged, w tym
gtdwnie inwestycji w linie do produkcji sklejki MIRROR oraz transakcje przejecie 70% udziatéw

Europa Systems Sp. z o.0.

Wskazniki rentownosci

Wyszczegdlnienie 2013 2014

Przychody ze sprzedazy netto (w tys. PLN) 623 391 710923
Rentownos¢ sprzedazy 13,8% 13,8%
Rentownos¢ EBITDA 17,0% 16,9%
Rentownos¢ dziatalnos$ci operacyjnej 14,1% 13,5%
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej 12,4% 11,1%
Rentownos¢ netto 11,2% 10,7%
Rentownos¢ aktywow ogdtem ROA 10,4% 8,5%
Rentownos¢ kapitatu witasnego ROE 18,6% 15,7%

W 2014 r. przychody Grupy Paged wzrosty o 14% w stosunku do przychoddw w roku
2013. Na wszystkich poziomach rentownosci (sprzedazy, dziatalnosci operacyjnej, dziatalnosci
gospodarczej oraz netto) w 2014 roku Grupa Paged odnotowata wyniki podobne lub

nieznacznie nizsze nizw 2013 r.
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Kapitat obrotowy

Wyszczegdlnienie 2013 2014

1. Majatek obrotowy 264 313 417 194
2. Srodki pieniezne i papiery wart. 14 310 27 532
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 250003 389 662
4. Zobowigzania biezace 149 604 245590
5. Kredyty krétkoterminowe 51610 86 727
6. Zobowigzania biezgce skorygowane (4-5) 97 994 158 863
7. Kapitat obrotowy (1-4) 114 709 171 604
8. Kapitat obrotowy skorygowany (3-6) 152 009 230799

Cykl rotacji gtéwnych sktadnikow kapitatu obrotowego (w dniach; liczone

do przychodéw)

Wyszczegdlnienie 2013 2014

Cykl rotacji zapasow 40 42
Cykl rotacji naleznosci 36 46
Cykl rotacji zobowigzan 43 45
Cykl operacyjny 77 88
Cykl konwersji gotdwkowej 33 43

W 2014 r. sytuacja kapitatu obrotowego Grupy Paged ulegta ,,technicznej” zmianie w

Wskazniki ptynnosci

stosunku do 2013 r. (wydtuzenie cyklu konwersji gotéwkowej o 10 dni, z 33 dni w 2013 r. do
43 dniw 2014 r.). Cykle rotacji zapasow i zobowigzan sg na poziomie poréwnywalnym do 2013
r. (w obydwu przypadkach wzrost o 2 dni), podczas gdy cykl rotacji naleznos$ci wydtuzyt sie o
10 dni. Ma to zwigzek m.in. z przejeciem udziatéw w Europa Systems Sp. z 0.0. w Il kwartale
2014 r. (bilans przejetej spotki jest konsolidowany w catosci, podczas gdy wptyw na rachunek
zyskéw i strat jest ujmowany tylko w czesci od daty przejecia do korca roku).

Wyszczegélnienie 2013 2014
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,8 1,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,3 1,3
Wskazniki stopnia zadtuzenia
Wyszczegblnienie 2013 2014
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 40,7% 49,0%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 68,6% 96,2%
Wskaznlk. pokrycia majgtku kapitatami 59.3% 51.0%
wihasnymi
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 19,2% 25,9%
Dtug netto / EBITDA 1,5x 2,7x
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W 2014 r. Grupa Paged zwiekszyta zadtuzenie (zaréwno w wartosciach bezwzglednych,
jak réwniez uwzgledniajgc powyzsze wskazniki zadtuzenia), co miato zwigzek z realizowanymi
projektami rozwojowymi, w tym przede wszystkim przejeciem wiekszosciowego pakietu
udziatéw Europa Systems Sp. z 0.0. oraz budowa linii produkcyjnej do wytwarzania sklejki
MIRROR, oraz zwigzanym z tymi projektami finansowaniem dtuznym (kredyty inwestycyjne
oraz obligacje). Efekty tych projektow bedg widoczne w wynikach Grupy Paged w
nadchodzgcych kwartatach. Wskaznik Dtug netto/ EBITDA wzrdst z poziomu 1,5x na koniec
2013 r. do poziomu 2,7x na koniec 2014 r., co oznacza wzrost o 79%.

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

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w 2015 roku bedg miaty:

= czynniki wewnetrzne, takie jak:

- rozwdj talentdw menedzerskich w Grupie oraz mozliwos¢ pozyskania kluczowych
pracownikéw w spétkach Grupy,

- realizacja inwestycji w linie do produkcji sklejki MIRROR oraz inne inwestycje
podnoszgce efektywnos¢ produkcyjng, jak réwniez dalszy rozwdj spotek segmentu
sklejkowego - ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i ,Paged-Sklejka” S.A.,

- nowe inwestycje kapitatowe realizowane przez zespdt inwestycyjny Paged S.A.
- kontynuacja restrukturyzacji operacyjnej spétki Paged Meble S.A.,

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

- rozwdj spotek segmentu nieruchomos$ci (Paged Property oraz Mineralna
Development) i realizacja projektéw w tym segmencie,

- rozwaj spotki i Grupy DTP S.A.

= czynniki zewnetrzne, takie jak:

- ceny surowca — surowiec drzewny, zwfaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztdw wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza czes¢
surowca jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktére okresowo wprowadzajg
podwyzki cen drewna w zwigzku ze wzrostem popytu krajowego; podejmowane s3
dziatania majace na celu mitygacje tego typu ryzyk poprzez aktywnag polityke
zarzgdzania zakupami, w tym kierunkami dostaw i asortymentem surowca na potrzeby
fabryk Grupy,

- kursy walut — wsrdd gtéwnych ekonomistéw krajowych bankéw spodziewana jest
zmiennos¢ waluty krajowej w kolejnych kwartatach, taka sytuacja moze skutkowacd
zmiennoscig wynikdw finansowych, w tym mozliwym czasowym obnizeniem obrotow
handlowych i uzyskiwanych marz,

- 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 oznaczac¢ ryzyko utraty
czesci zamowien i obnizenia wolumenu / wartosci sprzedazy,

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

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

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

dostepnos¢ kapitatu oraz mozliwos¢ pozyskania finansowania dtuznego — realizacja
potencjalnych inwestycji Paged S.A. poza branzg drzewno-meblowg bedzie
uzalezniona od mozliwosci pozyskania finansowania na potrzeby realizacji projektéw.
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V.

branzowe

Informacja o przychodach i wynikach przypadajgcych na poszczegélne segmenty

Wyniki finansowe za 2014 r. (w tys. PLN) przypadajgce na poszczegdlne segmenty

branzowe (po wytgczeniach konsolidacyjnych,

przedstawiajg sie nastepujgco:

bez wylaczen udziatdbw mniejszosci)

Pozostate
Nieruchom- Zarzadzania nie Wartos¢
Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy oéci wierzytelno | przypisane | Wylaczenia | skonsolido
-$ci do wana
segmentow

Sprzedaz na 154 352 405 452 63520 1366 49591 36 642 00 710923
zewnatrz
Sprzedaz migdzy 12 19409 1503 128 0 23522 44574 0
segmentami

Wynik na 2 846 72188 2072 -426 25 682 1514 2912 97 936
sprzedazy
Pozostate 1024 1746 283 121 721 1439 251 5083
przychody
Pozostate koszty

. 902 2075 190 1 14 4140 -148 7174
operacyjne

dochodowy

Przychody 19 1412 363 5 268 3508 -1098 4477
finansowe

Koszty finansowe 2131 7512 417 89 3170 9026 -1157 21188
Zyskprzed 856 65 759 2111 -390 23 487 9733 2956 79134
opodatkowaniem

Podatek 57 5276 225 0 -1096 316 -675 4103

Aktywa segmentu 98 626 588 062 13059 63875 172 281 673895 | -547775| 1062023
Zobowigzania 60228 227 896 5376 2197 36907 196 381 8341 520 644
segmentu

Wydatki 1257 72 509 227 1014 813 9821 0 85 641
inwestycyjne

Amortyzacja 4403 12952 291 561 455 3255 2945 24 862
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Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udziatem poszczegélnych produktow,
towardow i ustug (jezeli sg istotne), albo ich grup w sprzedaizy ogétem, a takie
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Na przestrzeni 2014 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze osigganych

przychoddéw przez spotki Grupy Paged. Nadal gros przychoddéw Grupa Kapitatowa uzyskuje ze
sprzedazy sklejki, mebli oraz towarow i materiatdw. Osiggane przez wszystkie spotki Grupy
przychody w podziale na grupy produktow przedstawiaty sie:

(wartosci w tys. PLN) 2013 Udziat% 2014 Udziat%

Krzesta, fotele, sofy 62 248 10,0% 65 003 9,1%
Meble skrzyniowe 22 379 3,6% 27 143 3,8%
Stoty, fawy 24051 3,7% 25137 3,5%
Sklejka 302 709 48,6% 370984 52,2%
Ksztattki sklejkowe 5923 1,0% 7077 1,0%
Lignofol, elkon i ptyty 5186 0,8% 5194 0,7%
Okleina i formatki okleinowe 795 0,1% 408 0,1%
Ptyty stolarskie 21334 3,4% 19 893 2,8%
Towary 69 580 11,2% 71184 10,0%
Materiaty 5375 0,9% 5819 0,8%
Inne wyroby i ustugi 103 811 16,7% 113 081 15,9%
RAZEM 623 391 100,0% 710923 100,0%

VI.

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 odbiorcéw i dostawcéw, a w przypadku gdy udziat
jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychoddéw ze sprzedazy
ogoétem — 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. 54%

wartosci jej przychoddéw ze sprzedazy i byta na poziomie poréwnywalnym z rokiem 2013
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(55%). Wyroby Spoétki trafiaty gtdwnie na rynki nastepujacych krajéw: Niemcy, Francja, Czechy,
Holandia, Belgia, Wielka Brytania, Dania oraz Stany Zjednoczone Ameryki. Zdecydowana
wiekszos$¢ przychoddéw ze sprzedazy spotki stanowity przychody ze sprzedazy sklejki (76%
wartosci sprzedazy). Pozostatg cze$é¢ przychodéw ze sprzedazy stanowity przychody ze
sprzedazy ptyt stolarskich (8%), okleiny (ponizej 1%) oraz pozostatych wyrobdéw, ustug,
materiatéw i towaréow (16%). Udziat poszczegdlnych odbiorcow Spétki w 2014 roku nie
przekraczat 10% ogétu przychoddéw ze sprzedazy. Udziat dostawcy z Grupy Paged (,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A.) w zaopatrzeniu Spétki w 2014 r. wynidst 13,7% ogétu zakupdw. Pozostali
dostawcy nie osiggneli 10% zakupdow ogdétem. W Zrddtach zaopatrzenia w materiaty do
produkcji w 2014 roku zwiekszyt sie udziat drewna importowanego z kierunku wschodniego.

Sprzedaz eksportowa zrealizowana przez ,Sklejka-Pisz” Paged S.A stanowita ok. 56%
przychoddéw ze sprzedazy byta na poziomie takim samym jak w roku 2013 (56%). Wyroby
Spoétki trafiaty gtdwnie na rynki nastepujgcych krajéw: Niemcy, Francja, Dania, Szwecja,
Norwegia oraz Stany Zjednoczone. Zdecydowana wiekszos¢ (88%) przychodéw ze sprzedazy
wyrobow stanowity przychody ze sprzedazy sklejki i ptyt stolarskich. Pozostata czesc¢
przychoddéw ze sprzedazy wyrobéw stanowity przychody ze sprzedazy: ksztattek sklejkowych
(4%), lignofolu, elkonu i ptyt specjalnego przeznaczenia (3%). Sprzedaz pozostatych wyrobow,
ustug, materiatéw i towardw stanowita tgcznie 5%. Gtdwnymi surowcami do produkcji sklejek
s3: drewno i zywice klejowe wraz z komponentami. W zakresie zakupéw drewna gtéwnym
dostawcy sg Lasy Panstwowe. Udziat Laséw Panstwowych w 2014 r. wynidst ponad 61 %
catosci dostaw surowca drzewnego. Pozostaty ilos¢ drewna Spdétka zakupita m.in. z importu
gtownie z Litwy oraz od krajowych dostawcéw prywatnych. Obroty z jednym dostawcg drewna
przekroczyt 10,0% przychoddw ze sprzedazy i wynidst 17,0 % ogotu zakupdéw. Sprzedaz do
najwiekszych odbiorcéw nie przekracza 10% osiggnietych przychodow ze sprzedazy ogdtem
(za wyjatkiem jednostki powigzanej , Paged-Sklejka” S.A.). Nie wystepujg powigzania formalne
pomiedzy Spdtka, a jej dostawcami i odbiorcami z wytgczeniem spdtek Grupy Paged.

Ze wzgledu na bliskg wspdétprace pomiedzy spotkami segmentu oraz majac na uwadze
lepsze wykorzystanie mocy produkcyjnych zaktadédw obu spétek sklejkowych, wystepuje
sprzedaz pomiedzy nimi. Odbywa sie on na warunkach rynkowych.

Segment meblowy

Gtéwnym zrédtem przychodow spotek segmentu meblowego jest sprzedaz produktéw
- mebli skrzyniowych i szkieletowych (Paged Meble S.A.) oraz towardw meblowych i
wyposazenia wnetrz (BUK Ltd.) i mebli ogrodowych (Verdon Grey Ltd).

Przychody ogdtem ze sprzedazy w 2014 roku byty o 6% (+9,4 min PLN) wyisze
w poréwnaniu do przychodow roku ubiegtego i wyniosty 154,4 min PLN (wobec 144,9 min PLN
w 2013 r.). Ze zdecydowang wiekszos¢ tego wzrostu odpowiada spdtka Paged Meble S.A.
(wzrost o 8,8 min PLN wobec 2013 r.). Spotki segmentu meblowego realizowaty sprzedaz na
rynku krajowym i rynkach zagranicznych w kategoriach mebli mieszkaniowych, kontraktowych
oraz projektowych (sprzedaz do segmentu HoReCa, tj. hoteli, restauracji oraz kawiarni). W
2014 r. sprzedaz w Polsce stanowita ok. 39% ogodtu sprzedazy segmentu, a sprzedaz
zagraniczna 61%. W 2014 roku gtdwnym kierunkiem eksportu byty kraje europejskie (87%
catosci sprzedazy zagranicznej), wsréd ktérych najwazniejszymi krajami byty Wielka Brytania
(41% sprzedazy zagranicznej) oraz Niemcy (10% catosci sprzedazy zagranicznej). Pozostate
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kierunki sprzedazy poza Polskg to: Holandia (6%), Japonia (6%), Rosja (5%), Holandia (5%),
Francja (5%) oraz Szwecja (4%).

Nie wystepuje sytuacja uzaleznienia od jednego dostawcy (spétka Paged Meble S.A. ma
ponad 500 dostawcdw; udziat zadnego dostawcy nie przekracza 6%). W 2014 roku nie nastgpity
znaczace zmiany w zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkgiji.

Segment handlowy

W segmencie handlowym przychody realizowane sg na rynku krajowym. Grupa
klientéw jest dosy¢ zréznicowana i obejmuje branze meblowg, budowlang oraz transportows.

Udziat poszczegélnych asortymentéw w przychodach ogétem przedstawiat sie zgodnie
z tabelg ponizej.

Sprzedaz towaréw wg 2013 rok - 2014 rok -
asortymentéw wtys. | udziat% | wtys. | udziat%
PLN PLN

Ptyty MDF i HDF 16 882 28% 18 249 29%
Sklejka 17 367 28% 21204 33%
Ptyty widrowe laminowane

i fornirowane 9322 15% 9699 15%
Ptyta wiérowa surowa 6 450 11% 4819 8%
Ptyta OSB 5208 9% 5157 8%
Tarcica 1437 2% 1201 2%
Ptyty pil$niowe 1509 2% 1090 2%
Ptyty stolarskie 2240 4% 2068 3%
Pozostate towary 714 1% 167 0%
RAZEM 61130 100,0% 63 654 100,0%

Spotka posiada szeroka baze odbiorcéw, wsréd ktdrych w 2013 r. zaden nie odpowiada
za co najmniej 10% obrotéw (sprzedaz do najwiekszego klienta stanowita 8% catkowitej
sprzedazy). W 2014 r. segment handlowy miat sprzedaz do ponad 6 tys. nazwanych klientéw
(nie wlicza sie w to klientéw nienazwanych, tzn. klientéw odbierajgcych paragon). Pieciu
najwiekszych klientéw (jedyni majacy udziat powyzej 2%) stanowili tacznie 22% sprzedazy;
kazdy z pozostatych kontrahentéw miat udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem ponizej
2%.

W 2014 roku nastgpito dalsze rozszerzenie bazy dotychczasowych dostawcdw, przy
mniejszym udziale dostawcdw zagranicznych w cafosci zakupdw. Nie nastgpity jednak
znaczgce zmiany w gtéwnych dotychczasowych zrédtach zaopatrzenia.

Udziat w zaopatrzeniu:
37,5%
22,5%

Kluczowi dostawcy ,Paged” S.A. to:
- ,Paged-Sklejka” S.A. (spdtka z Grupy Paged)
- Kronopol Sp. z o0.0.
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Segment nieruchomosci

W segmencie nieruchomosci, ze wzgledu na lokalizacje nieruchomosci, catos¢
przychoddw jest realizowana na rynku krajowym. Ich zrédtem sg wptywy z czynszu za lokale
badz inne elementy nieruchomosci (place sktadowe, parkingi) oraz za Swiadczone ustugi
zwigzane z obstugg najmu (refakturowanie kosztéow ustug $wiadczonych przez podmioty
zewnetrzne).

W 2014 r. kluczowymi najemcami dla Paged Property w odniesieniu do nieruchomosci
w Nowym Koniku byt podmiot nie powigzany z Grupa Paged.

Kluczowymi dostawcami byli dostawcy medidw (zaktad energetyczny, operator
telekomunikacyjny, dostawca gazu) oraz podmiot zarzadzajgcy nieruchomoscia w Nowym
Koniku.

Istotng pozycje kosztéw stanowity podatki i optaty lokalne — w szczegdlnosci w
odniesieniu do lokalizacji w Warszawie, stanowigcej aktywo Mineralna Development Sp. z 0.0.

Segment zarzadzania wierzytelnosciami

Segment ten tworzg spotki nalezgce do Grupy Kapitatowej DTP, w ktérej podmiotem
dominujgcym jest DTP S.A. z siedzibg w Warszawie.

W sktad Grupy Kapitatowej DTP wchodzg ponadto:
- Debt Trading Partners Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
- Debt Trading Partners Bis Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
- DTP Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
- Finanse Ratalne Sp. z 0.0.
- Debt Trading Partners Sp. z 0.0.
- DTLex Kancelaria Radcow Prawnych Rosifski i Wspdlnicy S.K.A.

przy czym spoétki wymienione w dwdch ostatnich podpunktach powyzej, nie podlegaty
konsolidacji ze wzgledu na fakt, iz wyniki tych spétek nie sg istotne dla przedstawienia
rzetelnego obrazu grupy kapitatowe;.

Wyniki Grupy Kapitatowej DTP podlegajg konsolidacji metoda konsolidacji petnej
poczgwszy od Il pétrocza 2012 r.

Spotki zaliczane do ww. segmentu Swiadczg swoje ustugi na rynku krajowym.
Segment pozostaty

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

Ponadto, w wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki spétek celowych Paged
Capital Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz ,Paged” S.A. IP Sp. k. z siedzibg w Warszawie.

Paged Capital Sp. z 0.0. rozpoczeta swojg dziatalno$¢ w okresie Il 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.
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»,Paged” S.A. IP Sp. k. rozpoczeta swojg dziatalnosé¢ w IV kwartale 2012 r. (wéwczas jako
spotka z 0.0. pod firma Paged IP Sp. z 0.0.), stajgc sie strong umdw licencyjnych dotyczacych
korzystania ze znaku towarowego Paged przez spétki z Grupy Paged.

Od dnia 21 sierpnia 2014 r. w segmencie pozostatym ujmowane sg réwniez wyniki
spotki Europa Systems Sp. z 0.0., czotowym $rodkowo-europejskim producencie systemdw
logistyki wewnetrzne;.

Ponadto w segmencie pozostatym zostaty ujete wyniki Ivopol Sp. z o0.0., tj. spotki
dziatajgcej pod markg RENT A CAR DIRECT — specjalizujacej sie w wynajmie samochodow
zastepczych, wynajmowanych przez kierowcow po wypadkach i kolizjach na podstawie
przepisdw, ktdre nakfadajg na ubezpieczyciela obowigzek zapewnienia poszkodowanemu
samochodu zastepczego w ramach polisy ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej (OC).

Za wyjatkiem Europa Systems Sp. z 0.0., spotki zaliczane do segmentu pozostatego
Swiadczg ustugi na rzecz podmiotdw krajowych. Europa Systems Sp. z 0.0., sprzedaje swoje
produkty i rozwigzania zaréwno w Polsce, jak i za granica.

VII. 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 Paged
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami.

Spotki Grupy Paged posiadajg zawarte umowy ubezpieczenia:
1. od ogniaiinnych zdarzen losowych budynkéw i budowli,
2. ubezpieczenie srodkéw trwatych oraz zapaséw,

3. ubezpieczenie naleznosci,

4. ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilne;j.

Na potrzeby prowadzonej dziatalnosci gospodarczej spétki zawierajg réznego rodzaju
umowy wspétpracy lub kooperacji (np. dostaw surowcéw i materiatéw do produkcji, dostaw
energii), jednakze nie spetniajg one kryteridw pozwalajgcych na uznanie ich za umowy
znaczace dla dziatalnosci. Zarzady spétek Grupy Paged przy zawieraniu umoéw kierujg sie

zasadg dywersyfikacji partneréw, co pozwala na zminimalizowanie ewentualnych ryzyk
zwigzanych z zerwaniem wspoétpracy lub narzucania warunkdéw przez drugg strone.

VIIl. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczki wediug termindéw
ich wymagalnosci oraz udzielonych lub otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

Zaciagniete kredyty

Na dzien 31.12.2014 roku spotki Grupy Paged korzystaty z kredytéw wg nastepujacych
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umow:

1.

»,Paged” S.A. - umowy kredytowej z dnia 26.10.2012 roku o kredyt odnawialny w
rachunku kredytowym zawartej z Alior Bankiem S.A. (wraz z aneksem nr 3 z dnia 19
listopada 2014 r.)

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 4.300 tys. PLN na z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Na dzien 31.12.2014 roku
zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 320 tys. PLN. Termin sptaty kredytu
uptywa w dniu 24.11.2015 roku. Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera
odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma 1M WIBOR oraz
marzy Banku w wysokosci 1,4 p.p. w skali roku.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:
- petnomocnictwo do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych
Spotki prowadzonych w Alior Banku S.A.,
- zastaw rejestrowy na zapasach Spétki w wartosci nie mniejszej niz 4.716 tys.
PLN,
- przelew wierzytelnosci zumowy ubezpieczenia ww. zapasoéw.

»,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 24.07.2013 roku o kredyt
obrotowy zawartej z Bankiem Millennium S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 1.620 tys. EUR z przeznaczeniem na sptate
dtugoterminowego kredytu w Banku Zachodnim WBK S.A. Kredyt sptacany jest w
ratach miesiecznych po 60 tys. EUR. Na dzien 31.12.2014 roku zobowigzanie z
tytutu kredytu wynosi 540 tys. EUR (co stanowi wartos¢ 2.302 tys. PLN). Termin
sptaty kredytu uptywa w dniu 30.09.2015 roku. Od kwoty wykorzystanego kredytu
Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma
EURIBOR 1M oraz marzy Banku w wysokosci 1,5 p.p.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu s3a:
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spétki do kwoty 8.113 tys.
PLN i zapasach do kwoty 3.000 tys. PLN,
- cesja praw z polisy ubezpieczenia,
- oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Banku Millennium S.A.

,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 24.07.2013 roku o kredyt w
rachunku biezgcym zawartej z Bankiem Millennium S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 1.777 tys. EUR z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci. Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2014
roku wynosi 1.690 tys. EUR (co stanowi wartos¢ 7.204 tys. PLN). Termin spfaty
kredytu uptywa w dniu 30.07.2016 roku, z mozliwoscig przedtuzenia okresu
kredytowania. Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug
zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma EURIBOR 1M oraz marzy Banku
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w wysokosci 1,3 p.p.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu s3a:

- zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spoétki tacznie z kredytem
obrotowym,

- cesja praw z polisy ubezpieczenia,

- oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji,

- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Banku Millennium S.A.

4,

,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 09.07.2012 roku wraz z
pdzniejszymi aneksami o kredyt obrotowy zawartej z Alior Bankiem S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 25.000 tys. PLN z przeznaczeniem na sptate
kredytu w Banku Pekao S.A. i Kredyt Banku S.A. oraz na finansowanie biezacej
dziatalnosci. Wykorzystanie kredytu na dzier 31.12.2014 roku wynosito 24.873 tys.
PLN. Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 30.07.2015 roku, z mozliwoscia
przedtuzenia okresu kredytowania. Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank
pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma WIBOR
1M oraz marzy Banku w wysokosci 1,2 p.p.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest:
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spétki do kwoty 28.631 tys.
PLN i zapasach do kwoty 9.000 tys. PLN
- cesja praw z polisy ubezpieczenia,
- o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Alior Banku S.A.

»,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 09.07.2012 roku o kredyt
inwestycyjny zawartej z Alior Bankiem S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 20.000 tys. PLN z przeznaczeniem na zakup
obligacji wyemitowanych przez "Sklejka-Pisz" Paged S.A. Wykorzystanie kredytu na
dzier 31.12.2014 roku wynosito 11.944 tys. PLN. Termin sptaty kredytu uptywa w
dniu 30.07.2017 roku. Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki
wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma WIBOR 1M oraz marzy
Banku w wysokosci 2,0 p.p. Sptata realizowana jest w walucie EUR (w tym celu
zawarto transakcje CIRS).

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:
- hipoteka kaucyjna umowna na nieruchomosci Spétki do kwoty 30.000 tys.
PLN,
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spétki do kwoty 11.877 tys.
PLN.
- cesja praw z polisy ubezpieczenia,
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6.

- oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Alior Banku S.A.

»Paged-Sklejka” S.A. - umowy o limit na produkty o charakterze gwarancyjnym z
dnia 09.07.2012 roku wraz z pézniejszymi aneksami zawartej z Alior Bankiem S.A.

Spotka otrzymata limit na gwarancje bankowe w wysokosci 7.000 tys. PLN.
Wykorzystanie limitu na dzien 31.12.2014 roku wynosito 6.600 tys. PLN.

,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 07.08.2014 roku, wraz z
pozniejszymi aneksami, o kredyt inwestycyjny zawartej z Bankiem Millennium S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 28.383 tys. PLN z przeznaczeniem na
finansowanie i refinansowanie budowy hali produkcyjnej i innych obiektéw.
Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2014 roku wynosito O PLN. Termin sptaty
kredytu uptywa w dniu 31.12.2021 roku. Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank
pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma WIBOR
3M oraz marzy Banku w wysokosci od 1,0 do 2,0 p.p., w zaleznosci od wskaznikéw
finansowych spotki.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:
- hipoteka umowna na nieruchomosci Spétki do kwoty 48.251 tys. zt,
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spoétki nabywanych w
ramach kredytu inwestycyjnego,
- poreczenie "Sklejka-Pisz" Paged S.A. w wysokosci 100% kredytu,
- cicha cesja wierzytelnosci handlowych,
- cesja praw z polisy ubezpieczenia,
- o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Banku Millennium S.A.

,Paged-Sklejka” S.A. - umowy kredytowej z dnia 07.08.2014 roku, wraz z
pozniejszymi aneksami, o kredyt inwestycyjny zawartej z Bankiem Millennium S.A.

Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 14.759 tys. EUR z przeznaczeniem na
finansowanie i refinansowanie zakupu srodkéw trwatych zwigzanych z budowa hali
produkcyjnej i innych obiektow. Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2014 roku
wynosito 1.485 tys. EUR. Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 31.12.2021 roku. Od
kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy
procentowej, obliczonej jako suma EURIBOR 3M oraz marzy Banku w wysokosci od
1,0 do 2,0 p.p., w zaleznosci od wskaznikéw finansowych spotki.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:
- hipoteka umowna na nieruchomosci Spo6tki do kwoty 26.566 tys. EUR,
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spotki nabywanych w
ramach kredytu inwestycyjnego,
- poreczenie "Sklejka-Pisz" Paged S.A. w wysokosci 100% kredytu,
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9.

10.

11.

- cicha cesja wierzytelnosci handlowych,

- cesja praw z polisy ubezpieczenia,

- o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji,

- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Banku Millennium S.A.

»,Paged-Sklejka” S.A. - umowy o linie na akredytywy dokumentowe z dnia
07.08.2014 roku, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawartej z Bankiem Millennium
S.A.

Spoétka otrzymata limit na akredytywy otwierane w ramach w/w kredytu
inwestycyjnego w wysokosci 14.759 tys. EUR. Wykorzystanie limitu na dzien
31.12.2014 roku wynosito 5.518 tys. EUR.

Zabezpieczeniem sptaty linii s3:
- weksel in blanco,
- oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych w Banku Millennium S.A.

»,Paged-Sklejka” S.A. - W dniu 29.10.2013 roku ,Paged-Sklejka” S.A. podpisata
umowe wspotpracy z mBankiem S.A. Bank udzielit Spétce limitu na akredytywy w
wysokosci 1.500 tys. EUR. Na dzien 31.12.2014 roku Spoétka nie korzysta z wyzej
wymienionego limitu.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:
- weksel in blanco,
- zastaw rejestrowy na maszynach i urzagdzeniach Spétki do kwoty 6.863 tys.
PLN,
- o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji,
- cesja praw z polisy ubezpieczenia.

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. - umowy kredytowej z dnia 31.05.2013 roku na linie
wielocelowg z Bankiem Pekao S.A. w kwocie 10.000 tys. PLN z przeznaczeniem na
biezacg dziatalno$é. Umowa wazna jest do 31.05.2016 .

Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2014 r. wynosi 5.180 tys. PLN.
Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M + marza Banku w wysokosci 1,5 p. p.
Prowizja od niewykorzystanej czesci kredytu wynosi 0,4%. W ramach linii
wielocelowej na dzien 31.12.2014 r. otwarte sg gwarancje bankowe na rzecz
Regionalnych Dyrekcji Laséw Panstwowych w tgcznej kwocie 3.220 tys. PLN.

Zabezpieczeniem linii wielocelowej jest:
- zastaw rejestrowy na zapasach surowca drzewnego i wyrobdow gotowych o
wartosci 10.000 tys. PLN wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,
- petnomocnictwo do dysponowania $rodkami na rachunku biezgcym
prowadzonym przez Bank Pekao S.A,,
- o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji kredytobiorcy.
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13.

14.

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. - umowy kredytowej na linie wieloproduktowg z Bankiem
Millennium S.A. w kwocie 10.000 tys. PLN. z przeznaczeniem na biezgcg dziatalnos¢.
Umowa wazna jest do 31.05.2016r.

Wykorzystanie kredytu na dzied 31.12.2014 r. wynosito 8.852 tys. PLN.
Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M + marza Banku w wysokosci 1,15 p.p.

Zabezpieczeniem linii wielocelowej s3:

- weksel wtasny In blanco wraz z deklaracjg wekslowa na zabezpieczenie linii
na gwarancje, akredytywy zabezpieczony zastawem rejestrowym na
maszynach i urzadzeniach (do kwoty 11.619 tys. PLN),

- zastaw rejestrowy zabezpieczajacy wierzytelnosci z tytutu udzielonego
kredytu na srodkach trwatych o wartosci rynkowej 7.746 tys. PLN,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej,

- oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji kredytobiorcy.

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. - umowy kredytowej z dnia 09.07.2012 roku na kredyt
inwestycyjny dtugoterminowy z Alior Bank S.A.

Kredyt zostat przyznany w kwocie 71.500 tys. PLN z przeznaczeniem na zakup akcji
"Paged-Sklejka" S.A. Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M + marza Banku w
wysokosci 2 p.p. Okres sptaty kredytu: do 30.07.2017 roku. Spfata realizowana jest
w EUR (w tym celu zawarto transakcje CIRS). Na dzien 31.12.2014 r. do spfaty
pozostato 42.701 tys. PLN.

Zabezpieczeniem kredytu inwestycyjnego s3a:

- hipoteka fgczna na czterech nieruchomosciach gruntowych do
maksymalnej wysokosci 107.250 tys. PLN,

- zastaw rejestrowy na liniach produkcyjnych do najwyzszej sumy
zabezpieczenia 107.250 tys. PLN,

- zastaw rejestrowy i zastaw finansowy na 100% akcji "Paged-Sklejka" S.A. w
Moraggu do najwyzszej sumy zabezpieczenia 107.250 tys. PLN,

- cesja praw z polis ubezpieczeniowych,

- os$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji odnosnie zobowigzan z tytutu
kredytu oraz wydania przedmiotéw zastawow rejestrowych,

- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych.

Paged Meble S.A. - umowy kredytowej z dnia 16.08.2010 roku o kredyt obrotowy
w rachunku biezgcym zawartej z Kredyt Bank S.A. (obecnie Bank Zachodni WBK
S.A.), wraz z pdzniejszymi aneksami.

Spotka otrzymata kredyt obrotowy w rachunku biezgcym w wysokosci 12.400 tys.
PLN. Wykorzystanie kredytu na dziert 31.12.2014 roku wynosito 10.979 tys. PLN.
Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 30.10.2015 roku, z mozliwoscig przedtuzenia
okresu kredytowania. Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki
wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma WIBOR 1M oraz marzy
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15.

16.

17.

Banku, uzaleznionej od wynikéw spotki.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu s3a:

- zastaw rejestrowy na rzeczach oznaczonych co do gatunku, przedmiot
zastawu: Inne zbiory rzeczy lub praw stanowigcych organizacyjna catosc¢
chociazby jego sktad byt zmienny, warto$é: 15.000 tys. PLN, lokalizacja:
Jasienica wraz z cesjg praw z polisy,

- zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym, wartos$¢ zastawu: 1.210 tys. PLN,
miejsce: Jasienica wraz z cesjg praw z polisy,

- hipoteka kaucyjna taczna na kwote 1.500 tys. PLN ustanowiona na prawie
wieczystego uzytkowania zabudowanego gruntu i prawie witasnosci
budynkéw i budowli na nieruchomosci w Jaworzu,

- hipoteka kaucyjna taczna na kwote 3.960 tys. PLN ustanowiona na prawie
wieczystego uzytkowania zabudowanego gruntu i prawie witasnosci
budynkéw i budowli na nieruchomosci w Jasienicy,

- cesja praw z umowy ubezpieczenia polisy naleznosci z tytutu sprzedazy
eksportowej,

- hipoteka kaucyjna na kwote 10.000 tys. PLN na prawie wieczystego
uzytkowania i budynkach w Jasienicy,

- przelew wierzytelnosci z kontraktéw handlowych do kwoty 1.500 tys. GBP.

Paged Meble S.A. - umowy kredytowej z dnia 20.11.2007 roku wraz z pézniejszymi
aneksami o kredyt inwestycyjny w kwocie 6.355 tys. EUR zawartej z Kredyt Bank
S.A. (obecnie Bank Zachodni WBK S.A.) z przeznaczeniem na zakup zaktadu
produkcyjnego mebli w Jarocinie oraz jego modernizacje i zakup maszyn i urzadzen.

Na dzien 31.12.2014 zobowigzanie z tytutu tego kredytu wynosi 1.750 tys. EUR, tj.
7.457 tys. PLN. Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 30.09.2016 roku. Od kwoty
wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy
procentowej, obliczonej jako suma EURIBOR 1M oraz marzy Banku.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu s3g:
- hipoteka kaucyjna do kwoty 20.845 tys. PLN na nieruchomosci w Jarocinie,
- przewtaszczenie maszyn i urzgdzen na kwote 11.250 tys. PLN wraz z cesjg
polisy,
- weksel in blanco.

DTP S.A. oraz Debt Trading Partners Sp. z 0.0. S.K.A. jako solidarni kredytobiorcy
zawarli w dniu 19.12.2014 r. z FM Bank PBP S.A. umowe kredytowa nr KO 5/2014.
Jest to kredyt odnawialny na finansowanie biezgcej dziatalnosci. Kwota kredytu
3.000 tys. PLN. Kredyt zostat uruchomiony w catosci na rzecz Debt Trading Partners
Sp. z0.0.S.K.A. Termin sptaty kredytu uptywa 19.03.2015 r. Zabezpieczenie kredytu
stanowig aktywa Debt Trading Partners Sp. z 0.0. S.K.A. w postaci wskazanych
portfeli wierzytelnosci.

Europa Systems SPV Sp. z 0.0 - umowy kredytowe]j zawartej z ING Bank Slgski S.A.
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(,Kredytodawca”) w dniu 18.08.2014 r., z péZzniejszymi aneksami.

Spoétka otrzymata kredyt w wysokosci 13.134 tys. EUR (55.000 tys. PLN) na
czesciowe sfinansowanie zakupu udziatéw w Europa Systems Sp. z o.0. (,Kredyt
Akwizycyjny”). Europa Systems SPV Sp. z o.0. to ,Kredytobiorca 1”, a Europa
Systems Sp. z o.0. to ,Kredytobiorca 2”. Na dzien 31.12.2014 roku do sptaty
pozostato 52.565 tys. PLN. Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 20.08.2019 r. Od
kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy
procentowej, obliczonej jako suma EURIBOR 1M oraz marzy Banku.

W Umowie Kredytowej 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
bezwarunkowe] i nieodwofalnej sptaty w catosci Kredytu Akwizycyjnego
("Poreczenie").

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:

- umowa zastawu rejestrowego i zastawdéw finansowych na wszystkich
udziatach w Kredytobiorcy 1, zawarta pomiedzy "Paged" S.A., jako
zastawcg, oraz Kredytodawcg jako zastawnikiem (w odniesieniu do Kredytu
Akwizycyjnego),

- umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na prawach z tytutu
rachunkéw bankowych, zawarta pomiedzy Kredytobiorcg 1, jako zastawcg,
oraz Kredytodawcg jako zastawnikiem (w odniesieniu do Kredytu
Akwizycyjnego),

- umowa zastawu rejestrowego na aktywach, zawarta pomiedzy
Kredytobiorcg 1 jako zastawcy, oraz Kredytodawcy, jako zastawnikiem (w
odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych Kredytobiorcy 1, udzielone
przez Kredytobiorce 1 na rzecz Kredytodawcy (w odniesieniu do Kredytu
Akwizycyjnego),

- umowa przelewu praw z wierzytelnosci pienieznych z tytutu Umowy
Wspdlnikow na zabezpieczenie, zawartg pomiedzy "Paged" S.A., jako
cedentem, oraz Kredytodawca, jako cesjonariuszem (w odniesieniu do
Kredytu Akwizycyjnego),

- umowa przelewu praw z wierzytelnosci pienieznych z tytutu Umowy
Wspdlnikdw na zabezpieczenie, zawartg pomiedzy Kredytobiorcg 1, jako
cedentem, oraz Kredytodawca, jako cesjonariuszem (w odniesieniu do
Kredytu Akwizycyjnego),

- osSwiadczenie Kredytobiorcy 1, zfozone na rzecz Kredytodawcy o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 Prawa Bankowego (w
odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

- oSwiadczenie "Paged" S.A., ztozone na rzecz Kredytodawcy o dobrowolnym
poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 Prawa Bankowego z udziatow w
Kredytobiorcy 1 (w odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

- Umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na 60% udziatéw w
Kredytobiorcy 2 posiadanych przez Kredytobiorce 1 po zmniejszeniu
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wartosci nominalnej kazdego z udziatéw w Kredytobiorcy 1 z 2.500 PLN do
kwoty 50 PLN ("Podziat Udziatéw"), zawarta pomiedzy Kredytobiorcg 1, jako
zastawcg, oraz Kredytodawcg jako zastawnikiem (w odniesieniu do Kredytu
Akwizycyjnego),

umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na 60% udziatow w
Kredytobiorcy 2 posiadanych przez Dotychczasowego Wspdlnika
(Sprzedajacego) po Podziale Udziatéw, zawarta pomiedzy Dotychczasowym
Wspdlnikiem (Sprzedajgcym), jako zastawcg, oraz Kredytodawcag jako
zastawnikiem (w odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

oswiadczenie Kredytobiorcy 1, ztozone na rzecz Kredytodawcy o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 Prawa Bankowego z
udziatbw w Kredytobiorcy 2 obcigzonych na rzecz Kredytodawcy (w
odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

oswiadczenie Dotychczasowego Wspdlnika (Sprzedajgcego), ztozone na
rzecz Kredytodawcy o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97
Prawa Bankowego z udziatéw w Kredytobiorcy 2 obcigzonych na rzecz
Kredytodawcy (w odniesieniu do Kredytu Akwizycyjnego),

oswiadczenie Kredytobiorcy 2, ztozone na rzecz Kredytodawcy o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 Prawa Bankowego (w
odniesieniu do Poreczenia),

18. Europa Systems Sp. z 0.0 - umowy kredytowe]j zawartej z ING Bank Slaski w dniu
18.08.2014 r., z pdiniejszymi aneksami.

Spoétka otrzymata kredyt wielozadaniowy (,,Kredyt Wieloproduktowy”) w rachunku
biezagcym w wysokosci 7.500 tys. PLN. Na dzie 31.12.2014 roku wykorzystanie
kredytu wynosi O tys. PLN.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:

umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na prawach z tytutu
rachunkéw bankowych, zawarta pomiedzy Kredytobiorcg 2, jako zastawca,
oraz Kredytodawcg jako zastawnikiem (w odniesieniu do Kredytu
Wieloproduktowego i Poreczenia),

umowa zastawu rejestrowego na aktywach, zawarta pomiedzy

Kredytobiorcy 2 jako zastawcg, oraz Kredytodawcg, jako zastawnikiem (w
odniesieniu do Kredytu Wieloproduktowego i Poreczenia),

petnomocnictwo do rachunkéw bankowych Kredytobiorcy 2, udzielone
przez Kredytobiorce 2 na rzecz Kredytodawcy (w odniesieniu do Kredytu
Wieloproduktowego i Poreczenia),
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- umowa przelewu praw z polis ubezpieczeniowych na zabezpieczenie,
zawarta pomiedzy Kredytobiorcg 2, a Kredytodawcg (w odniesieniu do
Kredytu Wieloproduktowego i Poreczenia),

- oswiadczenie Kredytobiorcy 2, w formie aktu notarialnego, o ustanowieniu
hipotek na nieruchomosciach Kredytobiorcy 2 potozonych w Zabowie
("Nieruchomosci"), ztozone na rzecz Kredytodawcy 1 (w odniesieniu do
Kredytu Wieloproduktowego i Poreczenia),

- oswiadczenie Kredytobiorcy 2, ztozone na rzecz Kredytodawcy o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 Prawa Bankowego (w
odniesieniu do Kredytu Wieloproduktowego).

Umowy pozyczki

1.

W dniu 15 czerwca 2012 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 31 grudnia 2015 roku (termin sptaty oraz
oprocentowanie wynikajg z aneksu z 2014 r.),

W dniu 21 sierpnia 2012 roku ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spofce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 70 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 21
sierpnia 2015 roku (termin sptaty oraz oprocentowanie wynikajg z aneksu z 2014 r.),

W dniu 15 listopada 2012 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spoétce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 6 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkdw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 31 grudnia 2015 roku (termin spfaty oraz
oprocentowanie wynikajg z aneksu z 2014 r.),

W dniu 28 stycznia 2013 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 30 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 28
stycznia 2016 roku (termin sptaty wynika z aneksu z 2015 r.),

W dniu 13 marca 2013 roku ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 130 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkow rynkowych, z terminem catkowite] sptaty w dniu 13 marca
2016 roku (oprocentowanie i termin sptaty wynikajg z aneksu z 2015 r.),

W dniu 7 maja 2013 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej spdtce
zaleznej Mineralna Development Sp. z 0.0. w wysokosci 115 tys. PLN, oprocentowanej wg
warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 7 maja 2015 roku (termin
sptaty wynika z aneksu z 2014 r.),

W dniu 12 listopada 2013 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 85 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 12
listopada 2015 roku (oprocentowanie i termin sptaty wynikajg z aneksu z 2014 r.),
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

W dniu 24 stycznia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Property Sp. z 0.0. w wysokosci 10 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkoéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 24 stycznia 2016 roku (oprocentowanie i termin sptaty
wynikajg z aneksu z 2015 r.),

W dniu 31 marca 2014 roku ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spofce zaleznej Mineralna Development Sp. z 0.0. w wysokosci 170 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkow rynkowych, z terminem catkowite] sptaty w dniu 31 marca
2015 roku,

W dniu 1 kwietnia 2014 roku ,,Paged” S.A. (Pozyczkodawca) zawart ze swojg spotka zalezng
Planeton 1 Sp. z 0.0. (Pozyczkobiorca) umowe ramowg w sprawie udzielania pozyczek do
tacznej kwoty 8.250 tys. zt; oprocentowanie pozyczek udzielanych na podstawie umowy
byto wg warunkéw rynkowych, w 2014 r. zostaty uruchomione pozyczki na tgczng kwote
7.464 tys. PLN,

W dniu 17 kwietnia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spoétce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 307,5 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych,
z terminem catkowitej sptaty w dniu 17 kwietnia 2015 roku,

W dniu 9 maja 2014 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej spétce
zaleznej Mineralna Development Sp. z 0.0. w wysokosci 85 tys. PLN, oprocentowanej wg
warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 9 maja 2015 roku,

W dniu 27 maja 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdfce zaleznej Paged
Property Sp. z 0.0. w wysokosci 12 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkow rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 27 maja 2015 roku,

W dniu 2 czerwca 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielifa pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkdéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 2 czerwca 2015 roku,

W dniu 3 czerwca 2014 roku ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 50 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 3 czerwca
2015 roku,

W dniu 17 czerwca 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkow rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 17 czerwca 2015 roku,

W dniu 1 sierpnia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 200 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkow rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 1 sierpnia 2015 roku,
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18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

W dniu 4 sierpnia 2014 roku Alfa Art Sp. z o.0. udzielita pozyczki swojemu jedynemu
wspolnikowi Europa Systems Sp. z 0.0. w wysokosci 530 tys. PLN, oprocentowanej wg
warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 3 lutego 2016 roku (termin
sptaty wynika z aneksu z 2015 r.),

W dniu 18 sierpnia 2014 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spofce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 50 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 18
sierpnia 2015 roku,

W dniu 3 wrzesnia 2014 roku Europa Systems SPV Sp. z o0.0. (Pozyczkobiorca) zawarta ze
swojg spotkg zalezng Europa Systems Sp. z o.0. (Pozyczkodawca) umowe ramowg w
sprawie Swiadczenia ustug w zakresie udzielania pozyczek; oprocentowanie pozyczek
udzielanych zgodnie z umowg odbywa sie wg warunkéw rynkowych. W 2014 r. zostaty
uruchomione pozyczki w wysokos$ci 195 tys. PLN oraz 894 tys. EUR. taczna kwota
udzielonego finansowania w przeliczenia na PLN wynosi 4.005 tys. PLN, termin sptaty
pozyczek to 31 grudnia 2015 roku,

W dniu 11 wrzes$nia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 10 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z
terminem catkowitej spfaty w dniu 11 wrzes$nia 2015 roku,

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 30 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 16
wrzesnia 2015 roku,

W dniu 24 pazdziernika 2014 roku ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki
swojej spoétce zaleznej Mineralna Development Sp. z 0.0. w wysokosci 30 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 24
pazdziernika 2015 roku,

W dniu 7 listopada 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 100 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkdéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 7 listopada 2015 roku,

W dniu 9 grudnia 2014 roku ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k. udzielita pozyczki swojej
spotce zaleznej Mineralna Development Sp. z o0.0. w wysokosci 60 tys. PLN,
oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 9 grudnia
2015 roku,

W dniu 2 kwietnia 2013 roku ,,Paged” Spétka Akcyjna IP Sp. k. (Pozyczkodawca) zawarta z
»,Paged” S.A. (Pozyczkobiorca) umowe ramowg w sprawie Swiadczenia ustug w zakresie
udzielania pozyczek; oprocentowanie pozyczek udzielanych na podstawie tej umowy jest
zmienne (wg warunkow rynkowych); termin sptaty pozyczek to 31 grudnia 2017 roku. Na
dzier 31.12.2014 roku zobowigzania ,Paged” S.A. z tytutu pozyczek wynoszg 30.781 tys.
PLN.
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Udzielone lub otrzymane poreczenia i gwarancje

1. W dniu 2 pazdziernika 2012 r. doszto do emisji obligacji ,Paged” S.A. zabezpieczonych na
okaziciela Ill (trzeciej) serii o tacznej wartosci nominalnej 20 min PLN. Dniem wykupu
obligacji jest 2 kwietnia 2015 roku. Obligacje sg zabezpieczone hipotekami umownymi
tgcznymi  (na nieruchomosci jednostki zaleznej od Spoétki) oraz zobowigzaniem
gwarancyjnym jednostki zaleznej od Spétki (na zasadzie art. 391 kodeksu cywilnego) do
spetnienia wszystkich swiadczen pienieznych Spétki (jako emitenta obligacji) z obligacji do
maksymalnej kwoty 30 min PLN w sytuacji, gdy emitent obligacji nie spetni jakiegokolwiek
wymagalnego swiadczenia pienieznego z obligacji, w catosci lub czesci.

2. W dniu 1 kwietnia 2014 r. Planeton Sp. z 0.0. z siedzibg w Oswiecimiu oraz Rafat Kolasa
(,,Poreczyciele”) poreczyli solidarnie do kwoty 8.250 tys. PLN za wszelkie zobowigzania
Planeton 1 Sp. z o.0. istniejace i moggce powstaé w przysztosci z tytutu pozyczek
udzielonych przez ,Paged” S.A. na mocy Umowy ramowej w sprawie udzielania pozyczek
z dnia 1 kwietnia 2014 .

3. W dniu 8 sierpnia 2014 r. zostata zawarta Umowa Wspdlnikdw spétki Europa Systems
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig z siedzibg w Zabowie (,Spdtka”) pomiedzy
Malastare Trading Limited z siedzibg w Larnace, Cypr (,Sprzedajacy”) a Krzysztofem
Marszatkiem (,,KM”) a Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie (,,Kupujacy”) a
,Paged” S.A. z siedzibg w Warszawie (,Inwestor”), ktéorej przedmiotem byto uregulowanie
zasad i trybu nabywania 28 udziatéw w Spoétce o wartosci nominalnej 2.500 PLN kazdy o
tacznej wartosci nominalnej 70.000 PLN. W tym samym dniu Paged Capital Sp. z o.o.
udzielita na rzecz KM oraz Sprzedajgcego osobistego poreczenia (i przyjeta
odpowiedzialno$¢ solidarng) za nalezyte wykonanie przez Kupujacego Umowy
Wspélnikéw, Umowy Sprzedazy Sprzedawanych Udziatéw oraz pozostatych Dokumentéw
Transakcyjnych (opisanych w Umowie Wspdlnikdw) na nastepujgcych warunkach:

e poreczenie zostato udzielone do wysokosci kwoty 16.500.000 PLN,

e termin koricowy, do ktdrego zostato udzielone poreczenie, to 31 grudnia 2016 r.
Dodatkowo Inwestor zobowigzat sie na zasadzie art. 391 KC i zagwarantowat
Sprzedajgcemu, ze Nowi Wspdlnicy wykonajg zobowigzania o charakterze niepienieznym
zaciggniete na mocy Umowy Wspdlnikow.

4. W Umowie Wspdlnikdéw, o ktérej mowa powyzej, KM udzielit na rzecz Inwestora oraz
Kupujgcego osobistego poreczenia (i przyjat odpowiedzialnos¢ solidarng) za nalezyte
wykonanie przez Sprzedajgcego Umowy Wspdlnikdéw, Umowy Sprzedazy Sprzedawanych
Udziatéw oraz pozostatych Dokumentéw Transakcyjnych. Poreczenie zostato udzielone
przez KM na nastepujgcych warunkach:

e poreczenie zostato udzielone do wysokosci kwoty 16.500.000 PLN,

e termin koAcowy, do ktdrego udzielone jest poreczenie, to 31 grudnia 2016 r.
Dodatkowo KM zobowigzat sie na zasadzie art. 391 KC wobec Kupujgcego, ze Sprzedajacy
a takze kazdy Podmiot Uprawniony wykona zobowigzania o charakterze niepienieznym
zaciggniete na mocy Umowy Wspdlnikéw.

5. W dniu 18 sierpnia 2014 r. zostata zawarta umowa kredytowa (,Umowa Kredytowa”)
pomiedzy Europa Systems SPV Sp. z 0.0. (,,ES SPV” lub , Kredytobiorca 1”) a ING Bank Slaski
S.A. (Kredytodawca), ktérej przedmiotem byt:
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1. Kredyt Akwizycyjny w maksymalnej wysokosci 55.000.000 PLN, ktéry Kredytodawca
udostepni Kredytobiorcy 1 na sfinansowanie nabycia 28 udziatéw w Europa Systems
Sp. z o.0. (,ES”) o wartosci nominalnej 2.500 PLN kazdy o tgcznej wartosci
nominalnej 70.000 PLN, stanowigcych 70% udziatu w kapitale zaktadowym ES oraz
uprawniajgcych do 70% gtosdw na Zgromadzeniu Wspdlnikow ES przez
Kredytobiorce 1 poprzez zapfate czesci ceny za Udziaty sprzedawane przez
Malastare Trading Limited,

2. Kredyt Wieloproduktowy w maksymalnej wysokosci 7.500.000 PLN, ktory
Kredytodawca udostepni ES (Kredytobiorcy 2) na (i) finansowanie naleznosci
handlowych lub zapaséw ES lub (ii) uzyskanie gwarancji bankowych dobrego
wykonania kontraktu, gwarancji wadialnych lub zwrotu zaliczki wystawianych przez
Kredytodawce na zlecenie ES na rzecz wskazanych beneficjentow wystawianych
przez Kredytodawce na zlecenie ES na rzecz wskazanych beneficjentow.

W Umowie Kredytowej Kredytobiorca 2 nieodwotalnie i bezwarunkowo zobowigzat sie
wobec Kredytodawcy do zaptaty zobowigzan pienieznych zwigzanych z Kredytem
Akwizycyjnym, tj. naleznosci gtéwnej wraz z wszelkimi odsetkami, kosztami, prowizjami i
innymi roszczeniami ubocznymi wynikajagcymi z Umowy Kredytowej, w przypadku, gdyby
Kredytobiorca 1 nie wykonat tych zobowigzan pienieznych w terminie (,Poreczenie”).
Poreczenie zostato udzielone do kwoty maksymalnej 20.000.000 EUR (dwadziescia
miliondw euro). Poreczenie pozostaje wazne i skuteczne do dnia 31 grudnia 2023 r., lub
dnia, w ktérym doszto do bezwarunkowej i nieodwotalnej sptaty w catosci zobowigzan
pienieznych zwigzanych z Kredytem Akwizycyjnym, tj. naleznosci gtéwnej wraz z wszelkimi
odsetkami, kosztami, prowizjami i innymi roszczeniami ubocznymi wynikajgcymi z Umowy
Kredytowej, w zaleznosci od tego, ktéra z dat przypadnie wczesniej.

6. Spodtka ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. ma otwarte gwarancje na rzecz Regionalnych Dyrekcji
Lasow Panstwowych udzielone przez Bank Pekao S.A. Na dzien 31.12.2014 r. wysokos¢
gwarancji wynosita 3,2 min PLN. W 2014 r. spdtka ta udzielita nastepujace poreczenia i
gwarancje:

1. solidarne poreczenie za zobowigzania wynikajgce z umowy kredytowej ,Paged-
Sklejka” S.A. na rzecz Banku Millennium S.A.,

2. zobowigzanie gwarancyjne na rzecz osoby trzeciej za zobowigzania pieniezne Paged
S.A. wobec obligatariuszy wynikajacych z obligacji w ramach Programu Emisji
Obligacji. Zobowigzanie wygasto 03.09.2014 r.

3. poreczenie za zobowigzanie wynikajgce z umowy kredytowej ,Paged-Sklejka” S.A. z
Alior Bank S.A (poreczenie wzajemne).

7. Spdtka ,Paged-Sklejka” S.A. ma otwarte gwarancje na rzecz Regionalnych Dyrekcji Lasow
Panstwowych udzielone przez Alior Bank S.A. Na dzier 31.12.2014 r. wysokos¢ gwarancji
wynosita 6,6 min PLN.

Wedtug wiedzy Zarzadu ,Paged” S.A. inne spétki z Grupy Paged nie udzielaty i nie

otrzymywaty poreczen i gwarancji wptywajgcych w sposdb istotny na wyniki i obraz sytuacji
majatkowej Grupy Paged.

Strona 38z 57



Informacje o udzielonych pozyczkach wediug terminéw wymagalnosci,
ze szczegolnym uwzglednieniem poiyczek udzielonych jednostkom grupy
kapitatowej Spétki Akcyjnej Paged

Na dziern 31 grudnia 2014 roku Spétka ,Paged” S.A. (podmiot dominujgcy w Grupie

Paged) posiadata tgczne naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 13,6 min PLN. Cata
ta kwota (13,6 min PLN) pochodzi z tytutu udzielonych w latach 2012 - 2014 roku pozyczek
spotkom zaleznym, a ponadto p. Danielowi Mzyk — Prezesowi Zarzadu oraz p. Robertowi
Ditrych - Wiceprezesowi Zarzadu:

1.

W dniu 14 pazdziernika 2013 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki spétce zaleznej Paged
Meble S.A. w wysokosci 3.000 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 30 pazdziernika 2016 r., lecz nie wczesniej niz w dniu
dokonania przez pozyczkobiorce catkowitej sptaty kredytu inwestycyjnego
denominowanego w EUR udzielonego w dniu 20 listopada 2007 r. przez Bank Zachodni
WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu (dawniej: Kredyt Bank S.A. z siedzibg w Warszawie),

W dniu 15 czerwca 2012 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 31 grudnia 2015 roku (termin spfaty
oraz oprocentowanie wynikajg z aneksu z 2014 r.),

W dniu 15 listopada 2012 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdtce zaleznej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokos$ci 6 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 31 grudnia 2015 roku (termin spfaty
oraz oprocentowanie wynikajg z aneksu z 2014 r.),

W dniu 24 stycznia 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdtce zaleznej
Paged Property Sp. z 0.0. w wysokosci 10 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 24 stycznia 2016 roku (oprocentowanie
i termin sptaty wynikajg z aneksu z 2015 r.),

W dniu 1 kwietnia 2014 roku ,Paged” S.A. (Pozyczkodawca) zawart ze swojg spétka
zalezng Planeton 1 Sp. z 0.0. (Pozyczkobiorca) umowe ramowg w sprawie udzielania
pozyczek do tgcznej kwoty 8.250 tys. zt; oprocentowanie pozyczek udzielanych na
podstawie tej umowy odbywato sie wg warunkéw rynkowych, w 2014 r. zostaty
uruchomione pozyczki na tgczng kwote 7.546 tys. PLN,

W dniu 17 kwietnia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdtce zaleznej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 307,5 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkdw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 17 kwietnia 2015 roku,

W dniu 27 maja 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdtce zaleznej Paged
Property Sp. z 0.0. w wysokosci 12 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych,
z terminem catkowitej sptaty w dniu 27 maja 2015 roku,

W dniu 2 czerwca 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty w dniu 2 czerwca 2015 roku,
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9. W dniu 17 czerwca 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdfce zaleznej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 20 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 17 czerwca 2015 roku,

10. W dniu 1 sierpnia 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spétce zaleznej Paged
Capital Sp. z 0.0. w wysokos$ci 200 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkow rynkowych,
z terminem catkowitej sptaty w dniu 1 sierpnia 2015 roku,

11. W dniu 11 wrzesnia 2014 roku ,,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spotce zaleznej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 10 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 11 wrzesnia 2015 roku,

12. W dniu 7 listopada 2014 roku ,Paged” S.A. udzielita pozyczki swojej spdice zaleinej
Paged Capital Sp. z 0.0. w wysokosci 100 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkow
rynkowych, z terminem catkowitej sptaty w dniu 7 listopada 2015 roku,

13. W dniu 11 wrzesnia 2013 roku Spoétka udzielita pozyczki p. Robertowi Ditrych —
Wiceprezesowi Zarzagdu w kwocie 200 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkéw
rynkowych (z dniem 11 grudnia 2014 r. oprocentowanie zmieniono zeby uwzglednié
zmienione warunki rynkowe), z terminem catkowitej sptaty do dnia 10 wrzesnia 2015 .,

14. W dniu 11 grudnia 2014 r. Spoétka udzielita pozyczki p. Robertowi Ditrych —
Wiceprezesowi Zarzagdu w kwocie 60 tys. PLN, oprocentowanej warunkéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty do dnia 10 grudnia 2016 r.,

15. W dniu 11 grudnia 2014 r. Spétka udzielita pozyczki p. Danielowi Mzyk — Prezesowi
Zarzadu w kwocie 1.800 tys. PLN, oprocentowanej warunkéw rynkowych, z terminem
catkowitej sptaty do dnia 12 grudnia 2017 r.

Spotki z Grupy DTP w roku obrotowym nie udzielity pozyczek podmiotom powigzanym.
Wedtug wiedzy Zarzadu ,Paged” S.A. inne spdtki z Grupy Paged nie udzielaty w 2014 roku
pozyczek wptywajgcych w sposéb istotny na wyniki i obraz sytuacji majgtkowej Grupy Paged.

X. Opis wykorzystania wplywow z emisji papieréw wartosciowych

JEDNOSTKA DOMINUJACA

Emisja akcji przez ,,Paged” S.A.

W 2014 r. Spétka wyemitowata 310.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o tgcznej
wartosci nominalnej 620 tys. PLN, ktore zostaty wyemitowane na mocy uchwaty nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,,Paged” S.A. z dnia 5 pazdziernika 2011 r. w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. Akcje te zostaty optacone i objete
przez osoby uprawnione do udziatu w programie motywacyjnym dla kluczowych menedzerdéw,
tj. p. Daniela Mzyk — Prezesa Zarzgdu w zamian za 300.000 warrantéw subskrypcyjnych serii F
oraz p. Roberta Ditrych — Wiceprezesa Zarzgdu w zamian za 10.000 warrantéw
subskrypcyjnych serii F. Cena emisyjna akgcji serii F wynosita 6 PLN za jedng akcje. Wptywy z
emisji akcji zasility kapitat obrotowy Spoétki.

Od dnia 15 grudnia 2014 r. (data wydania dokumentow akcji serii F) kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 31.000.002,00 PLN i dzieli sie na 15.500.001 akcji zwyktych na okaziciela o
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wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda akcja. Uaktualnienie wysokosci kapitatu zaktadowego
Spoétki w zwigzku z rejestracja akcji Spoétki serii F, z dotychczasowej kwoty 30.200.002,00 PLN
do kwoty 30.380.002,00 PLN, tj. wpis podwyzszenia kapitatu 0 180.000,00 PLN, ktére nastgpito
na podstawie uchwaty o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego i do ktorego
doszto z chwilg wydania posiadaczowi warrantéw subskrypcyjnych serii F 90.000 sztuk akcji
zwyktych na okaziciela serii F, nastgpito w dniu 7 stycznia 2014 r. (wpis o charakterze
deklaratoryjnym).

Emisja obligacji przez ,,Paged” S.A.

W 2014 r. Spétka przeprowadzita emisje obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 70 min
zt. W dniu 12 sierpnia 2014 r. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (,KDPW”) na
podstawie zgodnych instrukcji rozrachunku zarejestrowat i przydzielit inwestorom 49.000
obligacji serii IV o tgcznej wartosci nominalnej 49.000.000 PLN oraz 21.000 obligacji serii V o
tacznej wartosci nominalnej 21.000.000 PLN, wyemitowanych przez Spétke.

Przedmiotem emisji byty obligacje zwykte na okaziciela, zabezpieczone. Obligacje IV Serii
sg obligacjami 3-letnimi - o terminie wykupu 14 sierpnia 2017 r. i zostaty wyemitowane na
podstawie Uchwaty nr 385/14 Zarzadu Spétki z dnia 25 lipca 2014 r., zas Obligacje V Serii s
obligacjami 4-letnimi - o terminie wykupu 13 sierpnia 2018 r. i zostaty wyemitowane na
podstawie Uchwaty nr 386/14 Zarzadu Spoétki z dnia 25 lipca 2014 r. Obligacje IV Serii zostaty
oznaczone kodem PLPAGED00157, zas Obligacje V Serii zostaly oznaczone kodem
PLPAGED00140. Cena emisyjna Obligacji byta réwna wartosci nominalnej i wynosita 1.000 PLN
kazda.

W dniu 3 wrzes$nia 2014 r. zostat wpisany do Rejestru Zastawdw zastaw rejestrowy na
akcjach ,Sklejka-Pisz” Paged S.A., reprezentujgcych tgcznie 20% kapitatu zaktadowego tej
spoftki, dajacych tgcznie prawo do 20% gtoséw na walnym zgromadzeniu ,,Sklejka-Pisz” Paged
S.A., przy najwyziszej sumie zabezpieczenia zabezpieczanych wierzytelnosci w wysokosci
124.000.000 PLN. —ustanowiony jako zabezpieczenie opcjonalne obligacji serii IV i V. Wptywy
z emisji obligacji zostaty wykorzystane na cele rozwojowe podmiotdw z Grupy Kapitatowej
Emitenta oraz finansowanie biezgcej dziatalnosci podmiotéw z Grupy Kapitatowej Emitenta.

JEDNOSTKI POWIAZANE

Emisja obligacji przez Debt Trading Partners Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

W 2014 roku Debt Trading Partners Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
(spotka zalezna DTP S.A.) przeprowadzita emisje obligacji. W ramach emisji zostaty objete 3-
letnie obligacje serii A o tgcznej wartosci 20.000.000 PLN. Wptywy z emisji obligacji zostaty
wykorzystane na nabycie portfeli wierzytelnosci.

Emisja obligacji przez Ivopol Sp. z 0.0.

W czerwcu 2014 r. Ivopol Sp. z 0.0. wyemitowata 2.360 niezabezpieczonych obligacji o
wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda (oznaczone kodem PLIVOPLO0011). Przydziat obligacji
nastgpit w dniu 26 czerwca 2014 r., a dniem wykupu jest 26 czerwca 2016 r. (obligacje 2-
letnie). W wyniku emisji Spotka pozyskata srodki w wysokosci 2.360.000 PLN, ktdre zostaty
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wykorzystane na dalszy rozwdj spotki, w tym gtéwnie czesciowe sfinansowanie zakupu nowych
samochoddéw do wynajmu.

Pozostate jednostki z Grupy Paged nie emitowaty akcji, ani obligacji.

Xl Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdélnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, ze wskazaniem
ewentualnych zagrozen oraz dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podjgé w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom

Na koniec 2014 r. zobowigzania finansowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania Grupy Paged wyniosty 454,0 min PLN, z czego 239,2 min PLN to
zobowigzania dtugoterminowe.

Zobowigzania finansowe (kredyty bankowe, pozyczki oraz pozostate zobowigzania
finansowe) na dzien 31.12.2014 roku wyniosty 347,4 min PLN (wobec 171,6 min PLN na dzien
31.12.2013; wzrost 0 102%), z czego 221,4 min PLN (97,2 min PLN na koniec 2013 r.; wzrost o
128%) to zobowigzania dtugoterminowe. Szczegétowa informacja na temat zobowigzan
finansowych zawarta jest w notach 28 i 29 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zobowigzania finansowe netto (tj. zobowigzania finansowe po odjeciu $rodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw) na koniec 2014 r. wyniosty 319,9 min PLN (wobec 157,3 min
PLN na koniec 2013 r.; wzrost 0 103%).

Wskaznik Dtug netto/ EBITDA na koniec 2014 r. wynidst 2,7x (wobec 1,5x na koniec
2013 r.)

Spotki Grupy Paged regularnie obstugujg swoje zobowigzania.

XIll.  Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju technicznego

Spotki Grupy Paged w 2014 roku nie prowadzity tego rodzaju badani. Za dziatania w
kierunku rozwoju technicznego mozna uznac przedsiewziecia inwestycyjne, majace na celu
unowoczesnienie parku maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe jakosci
produkowanych wyrobdéw. Spétki segmentu sklejkowego dokonaty w 2014 roku inwestycji
tacznie na kwote 72,5 min PLN. W pozostatych spdétkach Grupy Paged naktady inwestycyjne
osiggnety znacznie nizszy poziom i wyniosty fgcznie 13,1 min PLN.

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

Zarzad ,,Paged” S.A nie publikowat prognozy wynikéw ,,Paged” S.A. ani Grupy Paged na
2014 rok.
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XIV. Ocena moizliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielko$ci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Zgodnie z opracowang przez Zarzad ,,Paged” S.A. koncepcjg dywersyfikacji dziatalnosci
,Paged” S.A. poprzez poszukiwanie projektéw inwestycyjnych, zapewniajgcych zwroty z
zaangazowanego kapitatu wyzsze niz dotychczasowa dziatalno$¢ w branzy drzewno-
meblowej, zakfada sie mozliwos¢ dokonywania inwestycji w nowych projektach
inwestycyjnych. Strategia ta w dfugim okresie powinna przyczynic sie do zwiekszenia wartosci
,Paged” S.A. i odzwierciedlenia tego w wartosci Spétki. Nabycia kontrolnego pakietu akcji w
spotce DTP S.A. (54,12%) z dniem 20 lipca 2012 roku (obecnie 47,57%), pakietu udziatéw w
spotce Ivopol Sp. z 0.0. (49,99%) z dniem 13 grudnia 2013 roku, czy kontrolnego pakietu
udziatéw (70%) w Europa Systems Sp. z 0.0. z dniem 21 sierpnia 2014 roku (obecnie 68,85%)
sg realizacja tej koncepciji.

Mozliwos¢ realizacji projektdw inwestycyjnych ,Paged” S.A. w przysztosci
uwarunkowana bedzie mozliwoscia pozyskania finansowania na ich przeprowadzenie,
zaréwno w formie finansowania dtuznego, jak i kapitatu wtasnego.

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

W ramach dotychczas opracowanych planéw strategii integracji segmentu
sklejkowego Zarzady spétek planujg kontynuacje inwestycji majgcych na celu obnizenie
energochtonnos$ci oraz pracochfonnosci produkcji poprzez wymiane maszyn, redukcje
,waskich gardet” oraz wzrost mocy produkcyjnych. Niezaleznie od modernizacji obecnych linii
produkcyjnych, spotka ,Paged-Sklejka” S.A. kontynuuje rozpoczetg w 2014 r. budowe linii
produkcyjnej do wytwarzania sklejki MIRROR, ktéra bedzie powstawata gtdwnie w oparciu o
tatwiej dostepny surowiec iglasty. Uruchomienie linii do sklejki MIRROR planowane jest na
druga potowe 2015 r. Inwestycja ta, oparta o rozwéj nowych produktéw, ma na celu dalsza
poprawe pozycji konkurencyjnej Paged, zaréwno na rynku krajowym jak i na arenie
miedzynarodowe;.

Spotki sklejkowe dysponujg mozliwosciami finansowania realizacji ww. projektéw
zaréwno przy udziale kapitatu wtasnego, jak i kapitatu obcego.

Paged Meble S.A.

W roku 2015 spdtka Paged Meble planuje przeprowadzenie drobnych (okoto 3-5 min
PLN) inwestycji odtworzeniowych i optymalizacyjnych, przy czym realizacja zamierzen
inwestycyjnych jest w znacznym stopniu uzalezniona od wyniku operacyjnego spétki oraz od
mozliwosci pozyskania finansowania na te inwestycje przez spotke.

Mineralna Development Sp. z 0.0.

Planowane na 2014 r. rozpoczecie budowy parku handlowego na wiasnej
nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie nie doszto do skutku. Spétka przewiduije, iz
nastgpi to przed koricem 2015 r. lub na poczatku 2016 r. Projekt ten znajduje sie obecnie w
fazie przygotowan do rozpoczecia wifasciwego procesu budowlanego, przy czym termin
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uzalezniony jest od czynnikéw takich jak warunki atmosferyczne, finansowanie projektu
(Srodki witasne lub finansowanie zewnetrzne) oraz poziom komercjalizacji obiektu. Zarzad
Mineralna Development rozwaza zardwno przeprowadzenie petnej realizacji, jaki i sprzedazy
projektu w fazie bezposrednio po zamknieciu etapu komercjalizacji obiektu.

XV.  Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej za 2014 rok, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiaggniety wynik

Zdarzenia takie nie wystgpity.

XVI. Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

W dniu 29 marca 2012 r. Zarzad Spétki podjat Uchwate nr 360/12, na podstawie ktorej
z dniem 1 kwietnia 2012 r. zostat utworzony samobilansujgcy sie oddziat Spoétki, stanowigcy
wyodrebniong ze struktur ,Paged” S.A. cze$¢ Spodtki, zajmujacg 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 wtasnym imieniu, tj. nie posiada statusu
pracodawcy w rozumieniu prawa pracy.

Utworzenie samobilansujgcego sie oddziatu ,Paged” S.A. miato na celu rozdzielenie
dziatalnosci handlowe] od pozostatej dziatalnosci prowadzonej przez Spétke, a tym samym
mozliwosé lepszej kontroli efektéw ekonomicznych dziatalnosci handlowe;j.

Pozostate jednostki nalezgce do Grupy Paged nie utworzyty w 2014 r. nowych
oddziatow (zaktaddw), ani nie dokonaty likwidacji juz posiadanych.

XVIl. Informacje powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych ,Paged” S.A. z innymi
podmiotami oraz wskazanie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe i nieruchomosci), w tym inwestycji
kapitatowych dokonanych poza grupg oraz opis metod ich finansowania
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Schemat Grupy Paged na dzien 31 grudnia 2014 r.:

SCHEMAT GRAFICZNY GRUPY PAGED - STAN NA 31 GRUDNIA 2014 R.
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W roku obrotowym 2014 ,Paged” S.A. nie nabywata zadnych nowych nieruchomosci,
jak réwniez nie przeprowadzata dezinwestycji w segmencie nieruchomosci. Spétka nie
inwestowata w papiery wartosSciowe inne niz akcje i weksle oraz udziaty w spdtkach
kapitatowych (opis gtdwnych inwestycji podano ponize;.

W okresie 2014 r. ,Paged” S.A.:
A. stata sie wspdlnikiem 2 nowych spétek, gdyz:

i objeta w zamian za wktad pieniezny (2,5 tys. PLN) udziaty stanowigce 51% ogdlnej
liczby udziatéw oraz gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spoétki Planeton 1 Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie,

ii. objeta w zamian za wktad pieniezny (5 tys. PLN) udziaty stanowigce 100% ogdlnej
liczby udziatéw oraz gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spotki Europa Systems
SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, tj. spotki celowej utworzonej na potrzeby
akwizycji innej spoétki;

B. zwiekszyta swoje zaangazowanie w spdtce Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w
Zabowie, obejmujac w zamian za wktad pieniezny (57.120 tys. zf) nowe udziaty, przy
czym ,Paged” S.A. pozostata jedynym wspodlnikiem tej spotki (do dnia publikacji
raportu sad zarejestrowat jedynie udziaty objete za wktad w wysokosci 995 tys. zt),

C. przeprowadzita restrukturyzacje powigzan kapitatowych, polegajgcg na transferze
pakietu akcji DTP S.A. (jako wktad niepieniezny w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego) z ,,Paged” S.A. do spoétki zaleznej Paged Capital Sp. z 0.0.
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Powyzej przedstawione inwestycje o charakterze finansowym zostaty pokryte

ze srodkow witasnych.

Ponadto ,Paged” S.A. za posrednictwem Europa Systems SPV Sp. z 0.0. dokonata inwestycji
kapitatowej polegajacej na zakupie 70% udziatdw w spdtce Europa Systems Sp. z 0.0. z siedziba
w Zabowie. Inwestycja ta zostata sfinansowana czeéciowo ze $rodkédw wtasnych, a cze$ciowo
sfinansowana kredytem akwizycyjnym.

Chronologicznie w 2014 r. w spétkach Grupy Paged miaty miejsce nastepujgce zmiany

organizacyjne i kapitatowe:

3 stycznia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego YT INVESTMENTS Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig 3 S.K.A.,
wynikajgcych z uchwat NZW z dnia 20 grudnia 2013 r., po rejestracji nowych akcji udziat
Debt Trading Partners Sp. z 0.0. S.K.A. w ogdlnej liczby akcji oraz gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu tej spotki nie zmienit sie i wynosi 100%,

17 stycznia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany firmy spotki YT
INVESTMENTS Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia 3 S.K.A. na Debt Trading
Partners Bis Sp. z 0.0. S.K.A. oraz zmian w Statucie Spétki wynikajgcych z uchwat NZW
z dnia 5 grudnia 2013 r.,

27 stycznia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Ivopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy oraz zmian w Umowie Spétki,
wynikajgcych z uchwat NZW z dnia 12 grudnia 2013 r., ,,Paged” S.A. stat sie wspdlnikiem
Ivopol Sp. z 0.0. (49,99% ogdlnej liczby gtoséw na ZW tej spotki),

26 marca 2014 r. - objecie przez ,Paged” S.A. 1.353.000 nowo wyemitowanych
udziatéw w spdice Paged Capital Sp. z 0.0. o tacznej wartosci nominalnej 135.300.000
PLN, w zamian za wktad niepieniezny w postaci 19.328.566 akcji DTP S.A. z siedzibg w
Warszawie o wartosci 135.300.000 PLN (54,12% ogdlnej liczby akcji i gtoséow na
Walnym Zgromadzeniu DTP S.A.),

27 marca 2014 r. — cze$ciowa dezinwestycja obejmujgca zbycie przez Paged Capital Sp.
z 0.0. 2.340.000 akcji DTP S.A. na rzecz trzech podmiotéw spoza Grupy Paged, w
wyniku czego udziat Paged Capital Sp. z 0.0. zmniejszyt sie z 54,12% do 47,57% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A,,

11 kwietnia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spétki Planeton 1 Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, zawigzanej przez ,Paged” S.A. wraz z drugim wspdlnikiem
(osoba fizyczna) w dniu 31 marca 2014 r., przy czym ,Paged” S.A. objat w zamian za
wktad pieniezny udziaty, stanowigce 51% ogdlnej liczby gtoséw na ZW tej spoéiki,

23 kwietnia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcdw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Paged Capital Sp. z 0.0. aportem w postaci akcji DTP S.A. wynikajgcego z
uchwaty NZW z dnia 26 marca 2014 r.; po rejestracji nowych udziatéw udziat ,Paged’
S.A. w ogdlnej liczbie udziatdw oraz gtosdow na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Paged
Capital Sp. z 0.0 nie zmienit sie i wynosi 100%,

25 lipca 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spoétki przeksztatconej Debt
Trading Partners BIS sp. z 0. 0. powstatej z przeksztatcenia spétki S.K.A. pod firmg Debt
Trading Partners Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. w SP. Z 0.0. pod
firmg Debt Trading Partners Bis Sp. z 0.0. (wraz z przeksztatceniem zmienit sie numer z
KRS 356763 na KRS 517951) wynikajacego z uchwaty NZW z dnia 26 maja 2014 r.,
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4 sierpnia 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spotki Europa Systems SPV
Spétka z o0.0. z siedzibg w Zabowie zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako jedynego
wspdlnika w dniu 28 lipca 2014 r.,

21 sierpnia 2014 r. — nabycie przez Europa Systems SPV Sp. z 0.0. pakietu udziatéw w
spotce Europa Systems Spétka z 0.0. z siedzibg w Zabowie, stanowigcych 70% ogdlnej
liczby udziatéw oraz gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Europa Systems Spoétka z
0.0.; jednoczes$nie nastgpito wigczenie do Grupy Paged — w charakterze jednostki
posrednio zaleznej — spotki Alfa Art Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, bedacej spotkg w
100% zalezng od Europa Systems Sp. z 0.0.;

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

17 pazdziernika 2014 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS zmiany firmy spoéftki
Debt Trading Partners Bis Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. na nowa
Debt Trading Partners Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. oraz zmian w
Statucie Spotki wynikajgcych z uchwat NZW z dnia 1 pazdziernika 2014 r.

Zdarzenia po dniu bilansowym:

XVIil.

21 stycznia 2015 r. — powotanie Rafata Godoj na Cztonka Zarzadu ,Paged” S.A. - w
ramach 2-letniej, wspdlnej kadencji 2013-2014, ktdra uptynie z dniem zatwierdzenia
przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego za 2014 r.,

6 marca 2015 r.- wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, wynikajgcych z
uchwaty NZW z dnia 18 sierpnia 2013 r., udziat ,,Paged” S.A. nie zmienit sie i wynosi
100% ogolnej liczby gtosow na ZW tej spofki,

od 9 lutego do 16 marca 2015 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. 38.405 akgcji ,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego bezposredni
udziat ,Paged” S.A. zwiekszyt sie z 81,78% do 81,80% ogdlnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu tej spoétki, zas fgczny udziat zwiekszyt sie z 98,48% do 98,50% ogdlnej
liczby gtosdw.

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

Podmioty Grupy Paged dokonywaty wzajemnych transakcji zwigzanych z ich

dziatalnoscig operacyjng. Wszystkie te transakcje zawierane byty na zasadach rynkowych.

Poszczegdlne spdtki Grupy Paged uzyskaty w 2014 r. od spdtek powigzanych

nastepujgce przychody (tgczna kwota 82.030 tys. PLN):

»,Paged” S.A. (podmiot dominujacy):
o sprzedaz towaréw: 1.456 tys. PLN
o sprzedaz ustug: 4.200 tys. PLN
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XIX.

»Paged” S.A. IP Sp. k.:

o udostepnianie znaku towarowego: 17.950 tys. PLN
,Paged-Sklejka” S.A.:

o sprzedaz wyrobdw: 18.482 tys. PLN

o sprzedaz towaréw: 3.538 tys. PLN

o sprzedaz ustug: 66 tys. PLN
»Sklejka-Pisz” Paged S.A.:

o sprzedaz wyrobdw: 27.447 tys. PLN

o sprzedaz towardéw: 139 tys. PLN

o sprzedaz ustug: 55 tys. PLN
Paged Meble S.A.:

o sprzedaz wyrobdw: 6.558 tys. PLN

o sprzedaz ustug: 3 tys. PLN
Paged Property Sp. z 0.0 Sp. k. z tytutu wynajmu: 128 tys. PLN
Paged Capital Sp. z 0.0 ze sprzedazy ustug: 2.008 tys. PLN

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

W 2014 roku nie zostaly wprowadzone zadne istotne zmiany w podstawowych

zasadach zarzadzania ,Paged” S.A. i Grupg Paged.

XX.  Zmiany w sktadzie oséb zarzgdzajacych i nadzorujgcych emitenta w ciggu ostatniego
roku obrotowego
RADA NADZORCZA

Sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujgco:

= w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku:

- Edmund Mzyk — Przewodniczacy,

- Tomasz Wéjcik — Wiceprzewodniczacy,
- Piotr Spaczynski,

- Grzegorz Kubica,

- Zofia Bielecka.

Na dzien przekazania niniejszego raportu ww. sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sie.
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ZARZAD

Sktad Zarzadu Spotki przedstawiat sie nastepujgco:

= w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku:

- Daniel Mzyk — Prezes,
- Robert Ditrych — Wiceprezes.

Na dzien przekazania raportu Zarzad Spétki jest trzyosobowy, o sktadzie nastepujgcym:

- Daniel Mzyk — Prezes,
- Robert Ditrych — Wiceprezes,
- Rafat Godoj — Cztonek Zarzgdu (powotany w dniu 21 stycznia 2015 r.)

Zgodnie ze Statutem Spétki Zarzad powotywany jest przez Rade Nadzorcza.

PROKURENCI

Prokurentem Spotki (prokura taczna) jest Sebastian Kuciniski. Do dnia sporzadzenia niniejszej
informacji prokura nie zostata odwotana.

XXI.

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

W 2014 r. nie byty zawierane zadne umowy pomiedzy 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.

XXII.

Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programoéow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programoéw
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleinych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych 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 dominujaca — oddzielnie informacje o
wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wtadzach
jednostek podporzadkowanych

Wedtug danych Spétki wynagrodzenia w formie pienieznej wyptacone przez , Paged”

S.A.inalezne w 2014 roku Zarzadowi i Radzie Nadzorczej wyniosty:
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Zarzad Kwota (tys. PLN)
Daniel Mzyk 122
Robert Ditrych 350
Rada Nadzorcza

Edmund Mzyk 84
Zofia Bielecka 60
Grzegorz Kubica 60
Piotr Spaczynski 60
Tomasz Wojcik 60
Razem 796

Ponadto cztonkowie Zarzadu oraz niektdrzy cztonkowie Rady Nadzorczej ,,Paged” S.A.
otrzymali wynagrodzenie w formie pienieznej ze spdtek zaleznych:

Zarzad Kwota (tys. PLN)
Daniel Mzyk 48
Robert Ditrych 160
Rada Nadzorcza

Edmund Mzyk 8
Razem 216

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

Warunkowe podwyziszenie 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 Spotki
oraz spotek zaleznych, emisji warrantéw subskrypcyjnych z prawem objecia akcji oraz
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F z wytgczeniem
prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spotki.

Zmiana Statutu Spdtki w zwigzku w t3 uchwatg zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS w dniu 28 pazdziernika 2011 r.

Kapitat zaktadowy Spoétki 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 akg;ji serii F.
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego dokonane zostato w celu przyznania praw
do objecia akgcji 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 akcji serii
F w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego nastgpi z pozbawieniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Opinia Zarzadu uzasadniajgcg powody
pozbawienia prawa poboru akgcji serii F, stanowita zatgcznik do uchwaty NWZ.

Celem wdrozenia programu motywacyjnego, polegajgcego na mozliwosci
obejmowania bezptatnych warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia nowych
akcji Spotki serii F, byto stworzenie optymalnego mechanizmu wynagradzania menedzeréw
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Spoétki oraz spotek zaleznych, tj. wprowadzenie dodatkowego czynnika motywacyjnego
do pracy na rzecz zwiekszania wartosci akcji Spotki i spétek Grupy Paged
oraz osigganych przez nie wyniki finansowe, a tym samym na rzecz zwiekszania wartosci akcji
posiadanych przez akcjonariuszy Spotki.

W dniu 15 grudnia 2011 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta Uchwate nr 423/2011
w sprawie ustalenia zasad Programu Motywacyjnego i warunkéw zaoferowania warrantow
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 Zarzadu ,Paged” S.A.:
Prezes Zarzadu Daniel Mzyk oraz Wiceprezes Zarzadu Robert Ditrych,

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

4) kryteria przydziatu warrantéw subskrypcyjnych — skonsolidowany wynik EBITDA Spofki
oraz skonsolidowany zysk netto Spétki,

5) prawa przystugujace poszczegélnym uprawnionych do objecia warrantéow
subskrypcyjnych po spetnieniu kryteriéw przydziatu za dany rok,

6) procedura wykonania prawa do objecia warrantéw subskrypcyjnych Spétki,

7) cena emisyjna jednej akcji serii F Spoétki, po ktérej uprawnieni z warrantéw
subskrypcyjnych beda mogli obejmowac akcje serii F - 6,00 PLN.

Na podstawie ww. uchwat Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Spodtka
wyemitowata w dniu 23 lutego 2012 r. 400.000 dokumentdéw 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., osiggna
potencjalne korzysci z uczestnictwa, o ile:

- zostang spetnione kryteria uzasadniajgce zlozenie przez Spodtke oferty objecia
warrantéw subskrypcyjnych,

- uprawnieni przyjma oferte objecia warrantow subskrypcyjnych,

- uprawnieni ztozg — do 31 grudnia 2014 r. - o$wiadczenie 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.

W okresie 2014 r. uprawnieni ztozyli oswiadczenie o wykonaniu prawa z posiadanych
warrantéw subskrypcyjnych w liczbie 310.000, tj. oswiadczenie o objeciu 310.000 akcji serii F
(Daniel Mzyk objat 300.000 akcji, zas Robert Ditrych objat 10.000 akcji), a nastepnie optacili
cene emisyjng w wysokosci 1.860 tys. PLN.

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

W roku 2014 Spoétka nie udzielita gwarancji ani poreczenn osobom zarzgdzajacym,
nadzorujgcym i ich osobom bliskim, natomiast udzielita pozyczek osobom zarzadzajgcym.

W dniu 11 grudnia 2014 r. Spotka udzielita pozyczki p. Danielowi Mzyk — Prezesowi
Zarzadu w kwocie 1.800 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkoéw rynkowych, z terminem
catkowitej sptaty do dnia 12 grudnia 2017 r.

W dniu 11 grudnia 2014 r. Spétka udzielita pozyczki p. Robertowi Ditrych -
Wiceprezesowi Zarzadu, w kwocie 60 tys. PLN, oprocentowanej wg warunkdéw rynkowych, z
terminem catkowitej sptaty do dnia 10 wrzesnia 2015 r., jak rdwniez zostato dostosowane do
zmienionych warunkdow rynkowych oprocentowanie pozyczki udzielonej p. Robertowi Ditrych
w dniu 11 wrzesnia 2013 roku w kwocie 200 tys. PLN.

Ponadto w IV kwartale 2012 r. Rada Nadzorcza ,Paged” S.A., dziatajac na podstawie
Uchwaty Nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” S.A. z dnia 20 stycznia 2012 r.
w przedmiocie utworzenia kapitatu rezerwowego w wysokosci 24.000.000 PLN
przeznaczonego na finansowanie nabywania akcji Spoétki przez pracownikdw Spotki 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
ustalita, ze formg prawng finansowania nabywania akcji Spdétki w ramach Programu
Finansowania przez Daniela Mzyk — jako beneficjenta Programu Finansowania bedzie zakup
przez ,Paged” S.A. weksla wtasnego Daniela Mzyk o wartosci biezgcej (na moment zakupu)
maksymalnie 13.435.000,00 PLN z terminem wykupu 36 miesiecy, przy oprocentowaniu na
poziomie rynkowym.

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

Wedtug stanu na dzien publikacji Sprawozdania Zarzadu:

- p. Edmund Mzyk — cztonek Rady Nadzorczej ,,Paged” S.A. posiadat 1.076.526 akgji
,Paged” S.A. o wartosci nominalnej 2.153.052 PLN,

- p. Daniel Mzyk — cztonek Zarzadu ,,Paged” S.A. posiadat 1.549.442 akcji ,,Paged” S.A.
o wartosci nominalnej 3.098.884 PLN,
- p. Robert Ditrych — cztonek Zarzgdu ,,Paged” S.A. posiadat:

e 115.000 akgcji ,,Paged” S.A. o wartosci nominalnej 230.000 PLN,

e 10 udziatdw w spétce Europa Systems Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie o
wartosci nominalnej 500 PLN (stanowigcych 0,5% kapitatu zaktadowego i
gtosow),

e 100 akcji DTP S.A. o wartos$ci nominalnej 50 PLN.
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p. Rafat Godoj — cztonek Zarzadu ,,Paged” S.A. posiadat:

e 7.267 akcji ,,Paged” S.A. o wartosci nominalnej 14.534 PLN,
e 10 udziatéw w spétce Europa Systems Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie o wartosci
nominalnej 500 PLN (stanowigcych 0,5% kapitatu zaktadowego i gtoséw).

Poza wskazanymi powyzej, inni cztonkowie Zarzgdu lub Rady Nadzorczej nie posiadali akgcji
,Paged” S.A. ani tez akcji i udziatéw w innych podmiotach Grupy Paged.

XXV. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wiasnych, a w szczegdélnosci celu ich nabycia,
liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jakg cze$é kapitatu zaktadowego
reprezentujg, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatow (akcji) w przypadku
ich zbycia

W 2013 roku Spoétka nabyta 774.298 akcji ,,Paged” S.A. zwyktych na okaziciela serii G
(akcji wtasnych) o numerach od 6.225.703 do 7.000.000, o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda
akcja, o tacznej wartosci nominalnej rownej 1.548.596,00 PLN. Cena nabycia wyniosta
9.756.154,80 PLN.

Akcje te stanowity 5,10% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniaty do 774.298 gtosdw,
co stanowito 5,10% ogdlne;j liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Po uwzglednieniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki dokonanego w grudniu
2014 r. akcje wtasne stanowig 5,00% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajg do 774.298
gtoséw, co stanowi 5,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

XXVI. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zaleine co
najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged” S.A.

Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (wg stanu na
dzien 31 grudnia 2014 roku):

1) Daniel Mzyk (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.549.442
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,99%

2) Cl Consulting Sp. z 0.0. Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa
e liczba akcji: 1.485.450
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,58%

3) Fresita Sp. z 0.0. w organizacji Spotka Komandytowo-Akcyjna
ul. Batorego 25, 31-135 Krakéw
e liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%
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4)

5)

6)

7)

8)

9)

Yellema Holdings Limited Delta Sp6tka Komandytowo-Akcyjna

ul. Wielicka 40/U1, 02-657 Warszawa

e liczba akcji: 1.432.569

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

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

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

e liczba akcji: 1.432.569

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

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): 9,24%

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): 8,16%

Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,95%

CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Gréjecka 5, 02-019 Warszawa

e liczba akcji: 1.020.680

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,59%

10) YAWAL Spoétka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
e liczba akcji: 899.999
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,81%

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

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

Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (wg stanu na dzien 20
marca 2015 roku):

1)

2)

Daniel Mzyk (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.549.442
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,99%

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

ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa

® liczba akcji: 1.485.450

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,58%
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3) Fresita Sp. z 0.0. w organizacji Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Batorego 25, 31-135 Krakow
e liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

4) Yellema Holdings Limited Delta Spotka Komandytowo-Akcyjna
ul. Wielicka 40/U1, 02-657 Warszawa
e liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

5) Ksati Investments Sp. z 0.0. Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna
Al. Jana Pawta Il 61 bud. C lok. 304, 01-031 Warszawa
e liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

6) 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): 9,24%

7) 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): 8,16%

8) Mazyk Edmund (osoba fizyczna)
e liczba akcji: 1.076.526
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,95%

9) 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): 6,59%

10) YAWAL Spoétka Akcyjna
ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
e liczba akcji: 899.999
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,81%

11) ,Paged” Spétka Akcyjna (akcje wtasne)
ul. Zurawia 45, 00-680 Warszawa
e liczba akcji: 774.298
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,00%

UWAGA: powyzsze dane, dotyczgce struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien,
odpowiednio 31 grudnia 2014 roku i 20 marca 2015 roku, jednakze mogg one nie uwzgledniac
ewentualnych transakcji kupna-sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktorych Spétka nie
zostata poinformowana.
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XXVII. Informacje o znanych emitentowi zawartych w ciggu ostatniego roku obrotowego
umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastgpi€ 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.

XXVIII. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieré6w wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Papiery tego rodzaju nie wystepujg w Spétce.

XXIX. Informacja o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych

W Spétce, ani w spétkach Grupy Paged, nie wdrozono programéw akcji pracowniczych,
a tym samym nie wdrozono systeméw kontroli tych programéw.

XXX. 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.

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

»,Paged” S.A. zawarta umowe o badania i przeglad informacji finansowych w dniu
18 czerwca 2014 roku z firmg PKF Consult Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg
w Warszawie, ul. Orzycka 6 lok. 1B.

Umowa zawarta zostata na przeprowadzenie przegladu srédrocznego jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu na dzieA
30 czerwca 2014 roku oraz badania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku.

taczne wynagrodzenie okreslone w umowie z PKF Consult Sp. z o0.0. za
przeprowadzenie badania i przeglagdu za 2014 rok wyniosto 69 tys. PLN netto (za 2013 rok
wynagrodzenie PKF Audyt Sp. z 0.0. [obecnie: PKF Consult Sp. z 0.0.] wyniosto 69 tys. PLN
netto).
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taczne wynagrodzenie okreslone w umowach za przeprowadzenie badania i przegladu
za 2014 rok w catej Grupie Paged wyniosto 291 tys. PLN netto (za 2013 rok wynagrodzenie
audytorow w Grupie Paged wyniosto 342 tys. PLN netto).

XXXII. Informacja o istotnych postepowaniach sgdowych wobec emitenta

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

Daniel Mzyk Robert Ditrych Rafat Godoj
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 20 marca 2015 r.
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