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Szanowni Panstwo, Drodzy Inwestorzy,

Mam przyjemnos¢ przedstawi¢ PanAstwu raport roczny Grupy Kapitatowej Paged S.A., ktéry
prezentuje i podsumowuje dziatalno$é Spoétki za rok obrotowy 2015.

Spotka moze uznaé poprzedni rok za udany pod wzgledem rozwoju Grupy Kapitatowej, w ktérej
wystepuje jako podmiot dominujgcy. W ujeciu jednostkowym nie wystgpity wieksze zmiany, albowiem
Spotka kontynuowata prowadzony od szeregu lat model biznesowy, w ktorym istotny udziat w obrotach
stanowit handel drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla meblarstwa i budownictwa, prowadzony
przez Oddziat w Warszawie (,,0ddziat”). Jednoczesnie jednostka macierzysta Spétki (,,Centrala”) skupiata sie
na dziataniach z zakresu nadzoru wiascicielskiego nad spétkami z Grupy Paged, w tym w szczegdlnosci
formutowaniu strategii rozwoju Grupy i jej spotek zaleznych, alokowaniem kapitatu na nowe inwestycje
kapitatowe jak rowniez znaczgce inwestycje rzeczowe w ramach spoétek zaleznych, optymalizacjg proceséw
biznesowych oraz tworzeniem systemdédw motywacyjnych dla wyzszej kadry kierowniczej. Podobnie jak w
poprzednich latach, Spdétka petni role spotki holdingowej stojacej na czele holdingu grupujgcego spotki
przemystowe, ktérego silng podstawe stanowi segment sklejkowy.

W 2015 roku Grupa Paged uzyskata przychody w wysokosci 820,9 min zt, tj. 0 15% lub 110 min zt
wyzsze od przychoddéw za rok poprzedni. Zysk EBITDA (wynik operacyjny powiekszony o amortyzacje)
wzrést o 30%, z 120,2 do 156,0 min zt. Poprawa EBITDA nastgpita gtdéwnie poprzez szybki rozwdj spotek,
ktére staty sie czescig Grupy w 2013 i 2014 r., tj. Ivopol oraz Europa Systems (Segment pozostaty) jak
rébwniez dalszy rozwdj podstawowego segment sklejkowego (EBITDA +12% r/r) oraz zarzadzania
wierzytelnosciami (EBITDA +14% r/r). Segmenty meblowy, handlowym oraz nieruchomosci miaty wyniki
nizsze niz w 2014 r., jednak straty te zostaly z nawigzkg nadrobione przez segmenty wymienione wyzej.
Zysk netto wyniost 44,0 min zt, a bez uwzgledniania 53,1 min zt odpisu na utrate wartosci inwestycji w DTP
S.A. wartos¢ ta wyniostaby 97,5 min zt, wobec 75,0 min zt zysku netto w 2014 r. Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniést 24,2 min zt (wobec 60,8 min zt w 2014 r.) — podobnie,
wartos¢ ta jest obcigzona odpisem na utrate wartosci DTP.

Rok 2015 byt kolejnym udanym rokiem dla naszego podstawowego segmentu sklejkowego. Wzrost
przychoddéw, EBITDA oraz zysku netto segmentu w okolicach 10% jest szczegdlnym osiggnieciem Zarzadu
spotek tego segmentu, biorgc pod uwage trudne warunki rynkowe, ktdre przewazaty przez wiekszosé roku,
w tym w szczegdlnosci utrzymujacy sie staby kursu rubla rosyjskiego wobec dolara oraz euro, a co za tym
idzie, znaczgco lepsza pozycja konkurencyjna rosyjskich producentéw sklejki na rynkach Zachodniej Europy.
Podobnie jak w poprzednich okresach spotki sklejkowe Grupy Paged bronig swojej pozycji konkurencyjnej
utrzymujac polityke niskiej koncentracji klientéw oraz zwiekszania udziatu sprzedazy wyzej przetworzonych
produktow, ktére oferujg klientom wyzszg wartos¢ dodang i pozwalajg na lepsze marze. Pod koniec 2015 r.
nastgpito rowniez wstepne uruchomienie linii do produkcji sklejki iglastej MIRROR przez , Paged-Sklejka”
S.A., na terenie obecnego zaktadu w Morggu. Inwestycja ta pozwoli na dywersyfikacje surowcowg
(produkty bedg wytwarzane w wiekszosci z tatwiej dostepnego drewna iglastego) oraz wzrost wolumendw
produkcji, docelowo o okoto 50 tys. m3 rocznie (wobec prawie 167 tys. m3 sprzedanych przez obydwie
spotki segmentu sklejkowego w 2015 r.).

Miniony rok byt réwniez okresem sukceséw 2 inwestycji Grupy Paged. Europa Systems, czotowy
srodkowoeuropejski producent systemow logistyki wewnetrznej, zrealizowat budzet 2015 r. w ponad 100%
na wszystkich poziomach i dzieki wzmocnieniu kadry Spétka jest gotowa na kolejne lata rozwoju, w tym
przede wszystkim zwiekszenie sprzedazy na kluczowym rynku niemieckim. Europa Systems generuje
bardzo dobre przeptywy pieniezne, ktére pozwalajg na obstuge kredytu akwizycyjnego oraz zapewniajg
spofce Srodki na dalszy rozkwit. Jako Grupa Paged nadal utrzymujemy duzg wiare w model biznesowy
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Spotki oraz doswiadczenie kadry zarzgdzajgcej w dostarczenie wynikow finansowych, a w dalszej kolejnosci
zwrotéw dla akcjonariuszy.

Ivopol, spdtka dziatajgca pod marka RENT A CAR DIRECT, ktdrej dziatalnos¢ polega na swiadczeniu
ustug wynajmu samochoddw zastepczych dla klientow poszkodowanych w wypadkach i kolizjach - na czas
likwidacji szkody komunikacyjnej z OC sprawcy, rok 2015 moze zaliczy¢ do bardzo owocnych. Od momentu
inwestycji Paged pod koniec 2013 r., spdtka znaczaco poprawita wyniki — w ciggu tych 2 lat przychody
wzrosty 4-krotnie, do 18,6 min zt, EBITDA zwiekszyta sie ponad 6-krotnie, do 8,3 min zt, a zysk netto wzrdst
o prawie 250%, do ponad 3 min zt.

Poczatek obecnego, 2016 roku, przynosi dla Grupy Paged szanse na realizacje sprzedazy pakietu
akcji DTP, reprezentujacej segment zarzadzania wierzytelnosciami. Dnia 29 lutego 2016 r. notowana na
gietdzie Nasdaq sp6tka PRA Group ogtosita wezwanie do sprzedazy 100% akcji DTP S.A., po 4,90 zt za akcje,
co stanowi 16% premii w stosunku do 3-miesiecznej Sredniej wazonej ceny akcji przed ogtoszeniem
wezwania. Paged zgtosit swojg chec sprzedazy posiadanych akcji w wezwaniu, tj. blisko 49,5% wszystkich
akcji DTP. Jezeli wezwanie bedzie skuteczne, to Grupa Paged osiggnie ponad 85 min zt wptywoéw ze
sprzedazy. Srodki te postuza na dalsze cele rozwojowe Grupy.

Korzystajac z okazji, w imieniu Zarzadu oraz swoim, pragne podziekowa¢ pracownikom oraz
wspotpracownikom Paged oraz spoétek zaleznych za ich zaangazowanie, ciezkg prace oraz wktad w rozwdéj
Grupy. To oni codziennie budujg nasz wspdlny sukces.

Wszystkim naszym klientom, dostawcom oraz pozostatym interesariuszom dziekuje za
zaufanie, ktérym nas codziennie obdarzajg. Dziekuje za to, ze utrzymujemy tak partnerskie relacje
biznesowe.

Inwestorom, zaréwno akcjonariuszom jak i obligatariuszom, dziekuje za wiare w skutecznosé
modelu finansowego Grupy Paged i zdolno$é¢ Zarzadu do efektywnego inwestowania powierzonych
pieniedzy i dostarczania satysfakcjonujacych zwrotéw. Zycze Paristwu i sobie dalszego rozwoju Grupy
Paged i wysokich zwrotéw, podobnie jak miato to miejsce w ostatnich latach.
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