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I Informacje ogdlne o Grupie Kapitatowej Paged

1.1  Jednostka dominujaca -, Paged” S.A.

Nazwa (firma): ,Paged” S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Zurawia 45, 00-680 Warszawa
NIP: 526-100-90-95 lub PL5261009095
REGON: 010800595

Telefon: (22) 440-13-44

Faks: (22) 440-13-46

Poczta elektroniczna:  paged@paged.pl lub relacje_inwestorskie@paged.pl
Strona internetowa: www.paged.pl lub www.grupa.paged.pl lub www.inwestor.paged.pl

Kapitat zaktadowy wynosi 31.000.002,00 zt i dzieli sie na 15.500.001 akcji zwyktych
na okaziciela o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

Spotka dziata na podstawie statutu sporzagdzonego w formie aktu notarialnego w dniu 8 lipca
1994 roku (Repertorium A Nr 1271/94), wraz z pdzniejszymi zmianami, oraz na podstawie
Kodeksu spétek handlowych.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod KRS
Nr 0000015401.

,Paged” S.A. jest spotka publiczng, ktérej akcje sg notowane na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Pierwsze notowanie
akcji "Paged" S.A. na GPW odbyto sie w dniu 10 pazdziernika 1996 r.



1.2 Grupa Kapitatowa Paged

Jednostki nalezagce do Grupy Kapitalowej Paged podlegajace konsolidacji (objete
poétrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym):

1. ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu (KRS Nr 0000059338, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy w Olsztynie) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu: 81,80% - bezposrednio, 98,50% - z uwzglednieniem udziatu
posredniego poprzez Paged Capital Sp. z 0.0.,

2. ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Morggu (KRS Nr 0000010478, sad rejestrowy:
Sad Rejonowy w Olsztynie) — udziat posredni ,Paged” S.A. poprzez Paged Capital Sp. z
0.0. oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu: 98,50% (, Sklejka-Pisz” Paged S.A. kontroluje 100% w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged-Sklejka” S.A.)

3. Paged Meble S.A. z siedzibg w Jasienicy (KRS Nr 0000082248, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy w Bielsku-Biatej) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu: 100%,

4. BUK Ltd z siedzibg w Bury St. Edmunds, Wielka Brytania (Company No. 1269080, sad
rejestrowy: Companies House) — udziat ,,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach
na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,

5. Verdon Grey Ltd z siedzibg w Bury St. Edmunds, Wielka Brytania (Company No.
08187607, sad rejestrowy: Companies House) — udziat posredni ,Paged” S.A. poprzez
Buk Ltd w kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,

6. Paged Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000340822, sad rejestrowy:
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspolnikéw: 100%,

7. ,Paged Property Spotka z o0.0.” spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie (KRS
Nr 0000344090, sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) —
jedynym komplementariuszem spétki jest Paged Property Sp. z 0.0., zas ,,Paged” S.A. jest
jedynym komandytariuszem tej spoétki,

8. Mineralna Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000408980, sad
rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat , Paged” S.A.,
poprzez ,Paged Property Sp. z 0.0.” Sp. k., w kapitale zakladowym i w gtosach
na Zgromadzeniu Wspolnikéw: 100%,

9. Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000409659, sad rejestrowy:
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspadlnikow: 100%,

10. Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie [poprzednio: w Zabowie] (KRS Nr
0000518816, sad rejestrowy: Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
[poprzednio: Sad Rejonowy Szczecin-Centrum w Szczecinie]) — udziat ,Paged” S.A. w
kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,



11.

12.

13.

14.

15.

16.

Europa Systems Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie [poprzednio: w Zabowie] (KRS Nr
0000094883, sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
[poprzednio Sad Rejonowy Szczecin-Centrum w Szczecinie]) — udziat posredni , Paged”
S.A. poprzez Europa Systems SPV Sp. z o0.0. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 68,85%,

Alfa Art Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie] (KRS Nr 0000191566, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy Szczecin-Centrum w Szczecinie) — udziat posredni ,Paged” S.A. poprzez
Europa Systems SPV Sp. z 0.0. oraz Europa Systems Sp. z 0.0. w kapitale zaktadowym i w
gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 68,85%,

Planeton 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000505348, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 51%,

Ivopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy (KRS Nr 0000442936, sad rejestrowy: Sad Rejonowy
w Rzeszowie) — udziat ,,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu
Wspélnikow: 49,99%,

DTP S.A. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000385173, sad rejestrowy: Sgd Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat Paged Capital Sp. z 0.0. w kapitale zaktadowym i
w gfosach na Walnym Zgromadzeniu: 47,57%, ujete w konsolidacji sprawozdanie
finansowe tej spoétki jest sprawozdaniem skonsolidowanym i ujmuje jednostke
dominujgcg DTP S.A. oraz jednostki zalezne: Debt Trading Partners Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A., Debt Trading Partners Bis Spétka z o.0., Finanse Ratalne
Spotka z o0.0., DTP Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

»Paged” Spétka akcyjna IP Spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie (KRS Nr
0000457694, sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) —
jedynym komplementariuszem spétki jest ,,Paged” S.A., za$ komandytariuszami tej spotki
s3: ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz ,Paged-Sklejka” S.A.



Schemat graficzny Grupy Kapitatowej Paged wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015r.
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Jednostki nalezace do Grupy Kapitatowej Paged wytaczone z konsolidacji

1. Serwis-Sklejka Sp. z 0.0. z siedzibg w Morggu (KRS Nr 0000129222, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy w Olsztynie) — udziat ,Paged” S.A., poprzez ,Paged-Sklejka” S.A., w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspodlnikéw: 38%;
spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na brak znaczgcego wptywu na zarzadzanie tg
spotka (brak kontroli); wartos¢ bilansowa udziatéw w ksiegach ,Paged-Sklejka” S.A.
wynosi 0 zt; Serwis-Sklejka Sp. z 0.0. nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej — w dniu
17.02.2010 r. Sad Rejonowy w Ostrodzie wydat postanowienie, w ktérym ustanowit
dla osoby prawnej Serwis-Sklejka Sp. z o0.0. kuratora.

2. Debt Trading Partners Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000275441, sad
rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat posredni , Paged”
S.A., poprzez Paged Capital Sp. z 0.0. i DTP S.A., w kapitale zakladowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikow: 47,57%;
spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci.

3. DTLex Kancelaria Radcéw Prawnych Rosinski i Wspodlnicy Spétka komandytowo-
akcyjna z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000387906, sad rejestrowy: Sgd Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A., poprzez Paged Capital Sp. z o.0.,
DTP S.A. oraz Debt Trading Partners Bis Sp. z 0.0., w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu: 47,57%;
spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci.
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4. Executio Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000385466, sgd

rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) - — udziat ,Paged” S.A.,
poprzez Paged Capital Sp. z 0.0., DTP S.A. oraz Debt Trading Partners Bis Sp. z 0.0. , w
kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu: 47,57%; po dniu
bilansowym spétka zmienita nazwe na Boni Debitum Sp. z 0.0;

spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci.

Zumcontract Ltd - spotka zalezna od BUK Ltd z siedzibg w Wielkiej Brytanii, nie prowadzi
dziatalnosci.

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Paged

W okresie | pétrocza 2015 r. nastgpity nastepujace zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
Paged:

1)

2)

3)

4)

5)

6 marca 2015 r.- wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 18
sierpnia 2014 r., udziat ,Paged” S.A. nie zmienit sie i wynosi 100% ogdlnej liczby gtoséw na
ZW tej spotki,

13 kwietnia 2015 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, wynikajacego z uchwaty
NZW z dnia 29 sierpnia 2014 r., udziat ,,Paged” S.A. nie zmienit sie i wynosi 100% ogdlnej
liczby gtosdw na ZW tej spdtki,

15 kwietnia 2015 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie, wynikajacego z uchwaty
NZW z dnia 22 paidziernika 2014 r., udziat ,Paged” S.A. nie zmienit sie i wynosi 100%
ogodlnej liczby gtoséw na ZW tej spotki,

od 9 lutego do 27 kwietnia 2015 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. 57.348 akcji ,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego bezposredni udziat ,Paged”
S.A. zwiekszyt sie z 81,78% do 81,80% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki, zas tgczny udziat zwiekszyt sie z 98,48% do 98,50% ogdlnej liczby gtosow,

30 kwietnia 2015 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany siedziby Europa Systems
SPV Sp. z 0.0., tj. Warszawy (poprzednio: Zabéw), uchwalonej przez NZW z dnia 13 stycznia
2015r.

W okresie rozpoczetego Il kwartatu 2015 r. miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

1)

30 lipca 2015 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 8
maja 2015 r., udziat ,,Paged” S.A. nie zmienit sie i wynosi 100% ogdlnej liczby gtoséw na ZW
tej spotki,

31 lipca 2015 r. — zbycie przez ,Paged” S.A. 1 udziatu w spdétce Europa Systems SPV Sp. z o.0.
na rzecz Paged Capital Sp. z 0.0., w wyniku czego bezposredni udziat ,,Paged” S.A. zmniejszyt
sie 0 0,005%, przy czym tgczny udziat (bezposredni i posredni) nie zmienit sie i wynosit 100%,

4 sierpnia 2015 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spétki Europa Systems Serwis
Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie; ,Paged” S.A. posiada posrednio (za posrednictwem
Europa Systems SPV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie) 100% ogodlnej liczby udziatow
oraz gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdéw tej spotki,
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4) 7 sierpnia 2015 r. — zbycie przez Paged Capital Sp. z 0.0. 1 udziatu w spdfce Europa Systems
SPV Sp. z o0.0. na rzecz ,Paged” S.A., w wyniku czego bezposredni udziat ,Paged” S.A.
zwiekszyt sie do 100%,

5) 7 sierpnia 2015 r. — zbycie przez Europa Systems SPV Sp. z 0.0. 187 udziatéw w spodfce
Europa Systems Serwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie; w wyniku czego udziat Europa
Systems SPV Sp. z 0.0. zmniejszyt sie do 68,83% ogodlnej liczby udziatéw oraz gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki,

6) 17 sierpnia 2015 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS zmiany siedziby Europa Systems
Sp. z 0.0., tj. Warszawy (poprzednio: Zabéw), uchwalonej przez NZW z dnia 13 stycznia 2015
r.

lll. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. (réwniez: Grupa Paged)

Grupa Kapitatowa Paged, w ktérej podmiotem dominujgcym jest ,Paged” S.A., w okresie
| pétrocza 2015 roku prowadzita dziatalno$é biznesowg w szesciu segmentach: trzech
zwigzanych z przemystem drzewnym (sklejkowy, meblowy, handlowy), nieruchomosci,
zarzadzania wierzytelnosciami oraz zwigzanym z pozostatg dziatalnoscia.

Przychody ze sprzedazy Grupy Paged za | pétrocze 2015 r. wyniosty 404,6 min PLN
(w I pétroczu 2014 roku 330,1 min PLN, wzrost o 23% r/r). Wzrost przychoddw byt zwigzany
przede wszystkich ze wzrostem przychodéw w podstawowym segmencie sklejkowym oraz
wzrostami w segmencie pozostatym, w tym gtéwnie w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji
wynikdw spdtki Europa Systems Sp. z 0.0. od 21 sierpnia 2014 r. (brak tej spotki w Grupie
Paged w okresie | pdtrocza 2014 r.) oraz dynamicznym rozwojem spoétki lvopol Sp. z o.o.

W | pétroczu 2015 roku Grupa Paged wypracowata zysk na poziomie EBITDA (zysk operacyjny
powiekszony o amortyzacje) w wysokosci 72,8 min PLN, wobec 53,3 min PLN
wypracowanych w | pétroczu 2014 roku (wzrost o 37% r/r). Zysk operacyjny (EBIT)
wypracowany w | pétroczu 2015 r. wynidst 55,7 min PLN (wobec 43,5 min PLN w | pétroczu
2014 r., wzrost o 28%). Zaréwno na wzrost EBITDA, jak i EBIT w | p6troczu 2015 roku (w
porownaniu do | pétrocza 2014 roku) najwiekszy pozytywny wptyw (w wartosciach
bezwzglednych) miaty wyniki: Europa Systems Sp. z o.0., Ivopol Sp. z o.0., Grupy DTP,
segmentu sklejkowego oraz Paged S.A. Najwiekszy negatywny wptyw na wyniki Grupy miat
segment meblowy.

Catkowity zysk netto zrealizowany w | pdétroczu 2015 r. wyniost 48,2 min PLN, wobec 36,4
min PLN w | pdtroczu 2014 roku (wzrost o 33% r/r), z czego zysk przypadajacy na
akcjonariuszy jednostki dominujgcej wynidst 38,4 min PLN, wobec 30,1 min PLN w | pdétroczu
2014 roku (wzrost o0 28% r/r).

e Segment sklejkowy - produkcja i sprzedaz sklejek i ptyt drewnopochodnych

Ze wzgledu na istotnos¢ wptywu na wyniki finansowe catej Grupy, dziatalno$¢ w zakresie
produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich stanowita najwazniejszy segment
dziatalnosci Grupy Paged w | pdtroczu 2015 roku, podobnie jak w poprzednich okresach.
Segment ten tworzyly dwie spoétki: ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Morggu, ktora
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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 spotkach segmentu sklejkowego. Nalezy wskazaé na
Scistg kooperacje obu spétek (spotki majg Zarzad o tym samym sktadzie osobowym) w wielu
dziedzinach dziatalnosci (zakupy surowcéw i materiatéw, ustugi obce, wspdlna polityka
sprzedazy, cenowa itd.), w zwigzku z integracjg operacyjng spotek sklejkowych Grupy Paged.
Spoétki tego segmentu prowadza dziatalnos¢ handlowg zaréwno na rynku krajowym, jak i na
rynkach zagranicznych.

W okresie | pétrocza 2015 roku spotki segmentu sklejkowego zrealizowaty (sprzedaz na
zewnatrz) 234,5 min PLN przychoddéw ze sprzedazy (wzrost o 21% lub 40,2 min PLN w
poréwnaniu do | pétrocza 2014 roku, w ktérym wyniosty one 194,3 min PLN). EBITDA za |
potrocze 2015 roku wypracowana w segmencie sklejkowym wyniosta 43,0 min PLN, co
oznacza wzrost o 9% wobec analogicznego okresu roku poprzedniego (EBITDA na poziomie
39,6 min PLN). W | pdfroczu 2015 roku segment sklejkowy wypracowat zysk na podstawowe;j
dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w wysokosci 35,8 min PLN (wobec 33,3 min w | pétroczu 2014
roku; wzrost o 7%). Zysk netto segmentu wypracowany dla Grupy Paged wynidést 32,5 min
PLN, co oznacza wzrost w stosunku do | pétrocza 2014 roku o 15% z poziomu 28,3 min PLN.

Wyniki segmentu sklejkowego w | pdétroczu 2015 roku stanowity 58% (59% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 59% (74% rok wczesniej) skonsolidowanej
EBITDA oraz 67% (78% rok wczesniej) skonsolidowanego zysku netto Grupy Paged.

e Segment meblowy — produkcja i sprzedaz mebli

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

W | poétroczu 2015 roku spdtki segmentu meblowego uzyskaty przychody ze sprzedazy
(sprzedaz na zewnatrz) w wysokosci 77,6 min PLN (wobec 75,1 min PLN w | péfroczu 2014;
wzrost o 3%). Zysk na poziomie EBITDA segmentu za | potrocze 2014 roku wynidst 2,3 min
PLN (wobec 4,3 min PLN zysku EBITDA w | pdtroczu 2014 roku; spadek o 2,0 min PLN lub
47%). Zysk operacyjny (EBIT) segmentu meblowego w | pétroczu 2015 roku wynidst 0,4 min
PLN (wobec 2,1 min PLN w | p6troczu 2014 roku; spadek o 1,6 min PLN lub 79%). Zysk netto
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w | pétroczu 2015 roku wynidst 0,3 min PLN (wobec 1,3 mIn PLN zysku netto w | pétroczu
2014 roku; spadek o 1,0 mIin PLN lub 80%).

Wyniki segmentu meblowego w | pétroczu 2015 roku stanowity 19% (23% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy, 3% (8% rok wczesniej) skonsolidowanej EBITDA
oraz 1% (4% rok wczesniej) skonsolidowanego zysku netto Grupy Paged.

o Segment handlowy — handel produktami przemystu drzewnego

Dziatalno$¢ handlowa prowadzona jest przez "Paged" S.A. Oddziat w Warszawie,
samobilansujacy sie oddziat ,Paged” S.A., stanowigcy wyodrebniony ze struktur "Paged" S.A.
czes¢ Spotki, zajmujgcy sie handlem drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla
budownictwa oraz przemystu meblarskiego, w tym towarami pochodzgcymi ze spoétek Grupy
Paged. Sprzedaz prowadzona jest poprzez sie¢ sktaddow agencyjnych na terenie Polski oraz
wiasny punkt sprzedazy w Ostrowie Wielkopolskim, ktdéry koncentruje sie na sprzedazy
hurtowej (facznie 13 punktéw handlowych).

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

W | pdiroczu 2015 roku segment handlowy uzyskat przychody ze sprzedazy w wysokosci 24,6
min PLN (wobec 32,9 min PLN w | pdtroczu 2014, spadek o 25%), co miato zwigzek z
zamknieciem jednego z punktéw handlowych. Zysk na poziomie EBITDA segmentu
handlowego za | pétrocze 2015 roku wyniést 1,1 min PLN (wobec 1,1 min PLN zysku EBITDA
w | poétroczu 2014 roku). Zysk operacyjny (EBIT) segmentu w | pétroczu 2015 r. wynidst 1,0
min PLN (wobec zysku 0,9 min PLN w | pdétroczu 2014 roku, wzrost o 12%). Zysk netto w |
potroczu 2015 roku wynidst 0,9 min PLN (wobec 0,8 min PLN zysku netto w | pétroczu 2014
roku, wzrost o 11%).

Wyniki segmentu handlowego w | pétroczu 2015 roku stanowity 6% (10% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 2% (podobnie jak rok wczesniej)
skonsolidowanej EBITDA oraz 2% (podobnie jak rok wczesniej) skonsolidowanego zysku
netto Grupy Paged.

e Segment nieruchomosci — zagospodarowanie nieruchomosci

Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spoétki celowe:

- ,Paged Property Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spotka 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. spoétki komandytowej).
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W okresie | pétrocza 2015 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 zarzagdzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami, ktére zostaty do niej wniesione
przez ,Paged” S.A. w formie wktadu niepienieznego oraz poszukiwaniem optymalnego
sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomos$¢ w Nowym Koniku i
Cisiu, gm. Halinéw).

Mineralna Development Sp. z 0.0. — jako spdtka celowa powotana do zagospodarowania
nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie (o wartosci godziwej 16,7 mlin zt) prowadzi
dziatania w kierunku optymalnego zagospodarowania tej nieruchomosci.

W najblizszych latach, w ramach segmentu nieruchomosci, Grupa Paged zamierza w
optymalny sposdb zagospodarowac posiadane nieruchomosci inwestycyjne, w szczegdlnosci
nieruchomos¢ przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie.

W okresie | pétrocza 2015 r. przychody segmentu wyniosty 0,6 min PLN (0,7 min PLN w |
potroczu 2014 r.), a wyniki na poziomie EBITDA oraz netto miaty znikomy wptyw na
skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Paged.

e Segment zarzadzania wierzytelnosciami

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

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

W | pétroczu 2015 roku segment zarzgdzania wierzytelnosciami uzyskat przychody ze
sprzedazy w wysokosci 30,2 min PLN (wobec 24,1 min PLN w | pétroczu 2014, wzrost o 25%).
Zysk na poziomie EBITDA segmentu za | pdétrocze 2015 roku wyniodst 15,3 min PLN (wobec
12,7 min PLN zysku EBITDA w | potroczu 2014 roku, wzrost o 20%). EBIT (zysk operacyjny)
segmentu w | potroczu 2015 roku wynidst 15,0 min PLN (wobec zysku 12,5 min PLN w |
potroczu 2015 roku, wzrost o 20%). Zysk netto w | pétroczu 2015 roku wynidst 13,8 min PLN
(wobec 12,2 min PLN zysku netto w | potroczu 2014 roku, wzrost o 13%).

W | pétroczu 2015 roku segment zarzgdzania wierzytelno$ciami odpowiadat w: 7% (podobnie
jak rok wczesniej) za przychody, 21% (24% rok wczesniej) za wynik EBITDA oraz 29% (34%
rok wczesniej) zysku netto w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Paged.

e Pozostata dziatalnosc

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

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki m.in. Paged Capital Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako spétka celowa, ktdrej podstawowym
przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ inwestycyjna oraz swiadczenie ustug finansowych,
w szczegoblnosci majgcych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy
Paged oraz ustug doradczych, w szczegdlnosci na rzecz podmiotéw z Grupy Paged.
Dodatkowo, w wynikach segmentu ujeto wyniki ,Paged” S.A. IP Sp. k. z siedzibg w
Warszawie, tj. spotki celowej, ktorej 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 o.0.
jest spotka (podmiotem w 100% zaleznym od ,,Paged” S.A.) specjalnego przeznaczenia, ktéra
posiada 68,85% udziatbw w spdétce Europa Systems Sp. z 0.0., czotowym srodkowo-
europejskim producencie systemow logistyki wewnetrznej. Wyniki tych 2 spdtek w
najwiekszym stopniu wptywajg na wyniki segmentu pozostatego (na wszystkich poziomach
wyniku finansowego).

Ponadto w segmencie pozostatym zostaty ujete wyniki lvopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy,
tj. spotki dziatajgcej pod marka RENT A CAR DIRECT — specjalizujgcej sie w wynajmie
samochoddéw zastepczych, wynajmowanych przez kierowcow po wypadkach i kolizjach na
podstawie przepiséw, ktore naktadajg na ubezpieczyciela obowigzek zapewnienia
poszkodowanemu samochodu zastepczego w ramach polisy ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci cywilnej (OC). Pakiet udziatéw w spoétce Ivopol Sp. z o0.0. 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.).

W okresie | pétrocza 2015 roku segment pozostaty wraz z wytgczeniami powstatymi przy
konsolidacji wypracowat 37,1 min PLN przychoddéw (w | pdétroczu 2014 roku przychody
wyniosty 3,0 min PLN; wzrost o 34,1 min PLN). Zysk na poziomie EBITDA segmentu
pozostatego (wraz z wytgczeniami) za | pétrocze 2015 roku wynidst 10,9 min PLN (wobec 4,5
min PLN straty EBITDA w | pétroczu 2014 roku). EBIT (zysk operacyjny) segmentu w |
potroczu wynidst 3,5 min PLN (wobec straty na poziomie EBIT w wysokosci 5,1, min PLN w |
potroczu 2014 roku). Zysk netto w | pétroczu 2015 roku wynidst 0,9 min PLN (wobec 6,1 min
PLN straty netto w | potroczu 2014 roku).

W | pdiroczu 2015 roku segment pozostaty (z wytgczeniami) odpowiadat w: 9% za przychody,
15% za wynik EBITDA, 6% za zysk z dziatalnosSci operacyjnej (EBIT) oraz 2% zysku netto w
skonsolidowanym rachunku zyskdow i strat Grupy Paged.
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IV. Opis istotnych czynnikéw zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla rozwoju Grupy
Kapitatowej ,Paged” S.A.

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

e ryzyka finansowe, w tym:
- ryzyko zmian kurséw walutowych,
- ryzyko zmian stdp procentowych,
- ryzyko kredytowe.
e ryzyka rynkowe, w tym:
- ryzyko zmian cen i podazy podstawowych surowcow,
- ryzyko popytu,
- ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng,
- ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym.

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 rdwniez segment meblowy,
natomiast niemal catos¢ przychodéw w segmencie handlowym realizowana jest na rynku
krajowym. Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy,
poziom przychoddw, a takze wyniki Grupy sg narazone na ryzyko walutowe.

Spotki Grupy Paged identyfikujgc to ryzyko w oparciu o prognozowang ekspozycje netto oraz
historyczne zmiennosci wolumendw, cen oraz kurséw wymiany, prowadzg w ramach swoich
mozliwosci aktywng polityke zabezpieczen majacg na celu zminimalizowanie oddziatywania
ewentualnych niekorzystnych czynnikdw zewnetrznych powodujgcych aprecjacje polskiej
waluty, a tym samym wptywajacych na sytuacje finansowg i ekonomiczng Grupy. Spotki
w ramach strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny (zakupy
importowe, finansowane w obcych walutach, 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 $rodkéow finansowych sg
lokowane na lokatach terminowych i w krétkoterminowych instrumentach finansowych.

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

Ryzyko kredytowe

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

We wspotpracy z klientami, spotki Grupy stosujg odroczong forme pfatnosci od kilku do
kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stagd mozliwos¢ wystgpienia ryzyka kredytowego.

Spoétki Grupy od wielu lat wspétpracujg z duzg liczbg klientéw, ktérzy sg zdywersyfikowani
pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg z kontrahentami o
sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktéorym udzielany jest kredyt kupieckim
poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczatkowym okresie wspdtpracy obowigzujacg formg
pfatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci spotek Grupy z tytutu dostaw
(zaréwno krajowe, jak i zagraniczne) sg ubezpieczone w firmach ubezpieczeniowych, w
zwigzku z czym spoétki Grupy Paged sg zobowigzane stosowad dos$¢ rygorystyczne zasady
wspotpracy z klientami, zwtaszcza z nowo pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktorymi Paged i spotki Grupy zawierajg transakcje depozytowe,
dziatajg w sektorze finansowym. Sg to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce, badz
dziatajgce w Polsce w formie oddziatéw bankdéw zagranicznych, posiadajacych rating na
wysokim poziomie, a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wiasnym oraz silng i
ustabilizowang pozycjg rynkowa.

Biorgc pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy charakter inwestycji, uznaje sie, ze ryzyko
kredytowe dla srodkéw pienieznych, lokat bankowych lub inwestycji w krotkoterminowe
aktywa finansowe jest ograniczone.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem cen i podazy podstawowych surowcow

Ryzyko to dotyczy gtéwnie spodtek segmentu sklejkowego i meblowego wykorzystujgcych
surowiec drzewny o specyficznych cechach jakosciowych. W celu nalezytego zabezpieczenia
wolumendw produkcji, spétki segmentu sklejkowego dywersyfikujg zrédfa jego dostaw (kraj i
zagranica), wprowadzajg rozwigzania technologiczne stuzgce zmniejszeniu zuzycia drewna na
m3 produkowanej sklejki oraz zwiekszeniu zuzycia w produkcji sklejki gatunkéw drewna
bardziej dostepnych (ktérych podaz jest wieksza).

Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Rynki na ktérym prowadzona jest dziatalnosé spétki zaleznych Grupy Paged, charakteryzuja
sie zréznicowang koncentracjg i nasileniem dziatan konkurencji. Tym samym w zaleznosci od
branzy rdznig sie one barierami wejscia, w tym przede wszystkim trudnosciami w dostepie
do kapitatu oraz know-how niezbednym do efektywnego funkcjonowania na danym rynku.
Nalezy jednak zauwazyé, iz istnieje ryzyko pojawienia sie nowych konkurentéw na rynku/-
ach na ktdorych dziatalnos¢ prowadzg spotki Grupy Paged. Sytuacja taka mogtaby
doprowadzi¢ do nasilenia dziatan konkurencyjnych, a w konsekwencji do utraty czesci
przychoddéw ze sprzedazy lub poniesienia znacznych naktadéw na obrone pozycji rynkowej
spotki/-ek, tym samym moze ona prowadzi¢ do ostabienia wynikéw finansowych osigganych
przez spoétki Grupy.
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V.

Stanowisko Zarzagdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad ,Paged” S.A. nie publikowat prognozy wynikéow ,Paged” S.A., ani Grupy Paged na
2015r.

VI.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged” S.A.
na dzien przekazania raportu potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych
przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby
gtosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wfasnosci znacznych
pakietow akcji ,Paged” S.A w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu
,Paged” S.A. (wedtug stanu na dzieni 27 sierpnia 2015 roku):

1)

2)

3)

4)

5)

Mespila Investments Limited

17 Gr. Xenopoulou Street, 3106 Limassol, Cypr

¢ liczba akcji: 9.440.713

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 60,91%

Generalna Dyrekcja Laséw Panstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa

¢ liczba akcji: 1.265.000

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,16%

CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Grdojecka 5, 02-019 Warszawa

¢ liczba akcji: 1.020.680

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

YAWAL Spoétka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby

e liczba akcji: 899.999

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,81%

,Paged” Spdétka Akcyjna (akcje wtasne)

ul. Zurawia 45, 00-680 Warszawa

e liczba akcji: 774.298

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,00%

W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego (tj. raportu za | kwartat 2015 r.,
ktory zostat przekazany w dniu 12 maja 2015 r.) nastgpity nastepujace zmiany wsrod
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki:

a)

zmniejszenie w dniu 19 czerwca 2015 r. przez Daniela Mzyk - w wyniku zbycia akgji
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b)

d)

f)

g)

,Paged” S.A. w formie wniesienia wktadu niepienieznego akcji "Paged" S.A. do spotki
Mespila Investments Limited z siedzibg w Limassol, Cypr - stanu posiadania akcji o
1.549.442 akcje, tj. z poziomu 9,99% do poziomu 0,00% ogdlnej liczby gtoséow na
Walnym Zgromadzeniu Spotki,

zwiekszenie w dniu 19 czerwca 2015 r. przez Mespila Investments Limited z siedzibg w
Limassol, Cypr - w wyniku nabycia akcji ,Paged” S.A. w formie wniesienia wkfadu
niepienieznego akcji "Paged" S.A. do tej spotki przez Daniela Mzyk - stanu posiadania
akcji 0 1.549.442 akcje, tj. z poziomu 0,00% do poziomu 9,99% ogdlnej liczby gtosédw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki,

zmniejszenie w dniu 26 czerwca 2015 r. przez Edmunda Mzyk - w wyniku zbycia akcji
»,Paged” S.A. poprzez przeniesienie tytutem darowizny na rzecz Daniela Mzyk akcji
"Paged" S.A. - stanu posiadania akcji o 1.076.864 akcje, tj. z poziomu 6,95% do poziomu
0,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki,

zwiekszenie w dniu 26 czerwca 2015 r. przez Daniela Mzyk - w wyniku nabycia akcji
,Paged” S.A. tytutem darowizny od Edmunda Mzyk i Marii Mzyk - stanu posiadania akgji
o0 1.121.664 akcje, tj. z poziomu 0,00% do poziomu 7,24% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki,

zmniejszenie w dniu 3 lipca 2015 r. przez Daniela Mzyk - w wyniku zbycia akcji ,Paged”
S.A. w formie wniesienia wkfadu niepienieznego akcji "Paged" S.A. do spétki Mespila
Investments Limited z siedzibg w Limassol, Cypr - stanu posiadania akcji o 1.121.664
akcje, tj. z poziomu 7,24% do poziomu 0,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spéfki,

zwiekszenie w dniu 3 lipca 2015 r. przez Mespila Investments Limited z siedzibg w
Limassol, Cypr - w wyniku nabycia akcji ,Paged” S.A. w formie wniesienia wktadu
niepienieznego akcji "Paged" S.A. do tej spétki przez Daniela Mzyk - stanu posiadania
akcji 0 1.549.442 akcje, tj. z poziomu 9,99% do poziomu 17,23% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki,

zwiekszenie w dniu 29 lipca 2015 r. przez Mespila Investments Limited z siedzibg w
Limassol, Cypr - poprzez nabycie akcji ,,Paged” S.A. w wyniku transakcji nabycia akcji i
udziatéw powodujacych przejecie kontroli nad nastepujgcymi podmiotami:

- Cl Consulting Sp. z 0.0. Delta S.K.A;

- Fresita Sp. z 0.0. S.K.A,;

- Yellema Holdings Limited Delta S.K.A.;

- Ksati Investments Sp. z 0.0. Delta S.K.A.;

- Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z 0.0.,

W wyniku transakcji, Mespila Investments Limited zwiekszyta posrednio swéj stan
posiadania o 6.573.334 akcji Paged S.A. dajacych prawo do 6.573.334 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, ktore stanowig 42,41 % ogdlnej liczby akcji i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Przed transakcjg z dnia 29 lipca 2015 roku, Mespila Investments Limited
posiadata bezposrednio 2.698.989 akcji Paged S.A., ktére stanowity 17,41 % ogodlnej
liczby akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz w porozumieniu z Karoling
Mzyk, posiadajgcg 168.390 akcji Paged S.A., stanowigcych 1,09% ogdlnej liczby akcji i
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, tgcznie 2.867.379 akcji Paged S.A., ktore
stanowity 18,5% ogdlnej liczby akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
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Po transakcji z dnia 29 lipca 2015 r. Mespila Investments Limited posiada tgcznie
(bezposrednio i posrednio) 9.440.713 akcji Paged S.A., ktére stanowia 60,91 % ogdlnej
liczby akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Dodatkowo, w zwigzku z
przejeciem kontroli nad Paged S.A. nalezy doliczy¢é 774.298 akcje wtasne Spotki, ktére
stanowig 5,00 % ogdlnej liczby akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Daje to
tacznie 10.215.011 akcji Paged S.A., ktére stanowig 65,90% ogdlnej liczby akcji i gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spétki na dzien
27 sierpnia 2015 roku, jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna-
sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktérych Spoétka nie zostata poinformowana.

VII. Zestawienie stanu posiadania akcji ,,Paged” S.A. lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace ,Paged” S.A. na dzien przekazania raportu pétrocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu péfrocznego:

e Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu ,Paged” S.A. posiada 115.500 akcji ,,Paged” S.A.
o wartosci nominalnej 231.000 zt.

Poza wskazanymi powyzej, cztonkowie Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji
,Paged” S.A.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu za | kwartat 2015r.,
ktory zostat przekazany w dniu 12 maja 2015 r.):

a) Daniel Mzyk — Prezes Zarzadu ,Paged” S.A., zwiekszyt stan posiadania akcji Spétki o
1.121.664 akcje, jak rowniez zmniejszyt stan posiadania akcji o 2.671.106 akcji i wedtug
stanu na dzien 27 sierpnia 2015 roku nie posiada akcji Spotki,

b) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu ,,Paged” S.A., zwiekszyt stan posiadania akcji Spotki o
1.000 akcji i wedtug stanu na dziern 27 sierpnia 2015 roku posiada tgcznie 115.500 akcji
Spotki.

c) Rafat Godoj — Cztonek Zarzadu ,,Paged” S.A., zmniejszyt stan posiadania akcji Spotki o 7.267
akcji i wedtug stanu na dzien 27 sierpnia 2015 roku nie posiada akcji Spotki,

d) Edmund Mzyk — cztonek Rady Nadzorczej ,Paged” S.A., zmniejszyt stan posiadania akcji
Spotki o 1.076.864 akcji i wedtug stanu na dzien 27 sierpnia 2015 roku nie posiada akcji
Spotki.

Poza tym nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akcji Spétki przez inne osoby zarzadzajace i

nadzorujace.
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VIIl. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Wobec Spotki, jak i jednostek od niej zaleznych, nie toczg sie postepowania sgdowe,
postepowania arbitrazowe lub inne przed organem administracji publicznej, dotyczace
zobowigzan lub wierzytelnosci, ktoérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wtasnych ,,Paged” S.A.

IX. Informacje o zawarciu przez ,Paged” S.A. lub jednostke od niego zaleing jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub facznie sg one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich
wartosci

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

X. Informacje o udzieleniu przez ,Paged” S.A. lub przez jednostke od niego zaleing
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosé
istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10%
kapitatow wtasnych ,Paged” S.A.

W okresie | pétrocza 2015 r. tego typu zdarzenia nie miaty miejsca.

Xl. Inne informacje, ktéore zdaniem ,Paged” S.A. sg istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian w odniesieniu do
»Paged” S.A. lub jednostek od niego zaleznych, oraz informacje, ktére s3 istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez ,Paged” S.A. lub przez jednostki od
niego zalezne.

Zobowigzania Grupy Paged wraz z rezerwami na koniec | pétrocza 2015 roku wyniosty 576,2
mlin PLN, z czego 338,8 min PLN to zobowigzania i rezerwy dfugoterminowe. Zobowigzania
finansowe na dzien 30 czerwca 2015 roku wyniosty 406,0 min PLN, z czego 286,9 min PLN to
zobowigzania dtugoterminowe.

Szczegbétowa informacja na temat zobowigzan kredytowych i pozostatych zobowigzan

finansowych zawarta jest w notach do sprawozdania finansowego. Grupa Paged regularnie
obstuguje swoje zobowigzania finansowe.

-19-



Xil.

branzowe.

Informacja o przychodach i wynikach przypadajacych na poszczegélne segmenty

Przychody i wyniki za | pétrocze 2015 r. (w tys. PLN) przypadajgce na poszczegdlne segmenty
branzowe (po wytgczeniach konsolidacyjnych bez wytgczen udziatéw mniejszosci) podano w

tabeli ponizej.

Zarzadzania

Pozostate nie

Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy Nieruchomosci | wierzytelnosci | przypisane do Wytaczenia sﬁ?::::i;

ami segmentow :
Sprzedai na zewnatrz 77632 234514 24 603 624 30 204 37056 0 404 633
Sprzedaz miedzy segmentami 5 7 856 437 64 0 13 002 -21364 0

551

Wynik na sprzedazy 513 34558 1047 -125 15032 6798 -3401 54422
Pozostate przychody operacyjne 247 2075 68 35 68 1184 -277 3400
Pozostate koszty operacyjne 330 877 78 0 110 786 -31 2150

Przychody finansowe 2188 15 0 108 2629 -574 4917
Koszty finansowe 727 2276 26 68 1289 4732 -800 8318
Zysk przed opodatkowaniem 254 35 668 1026 -158 13 809 5093 -3421 52271
Podatek dochodowy 0 3182 147 0 -15 1505 -776 4043
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Aktywa segmentu 102 380 673590 13 043 63 758 189 556 508 123 -382 692 1167758
Zobowigzania segmentu 66 864 290 762 4975 2238 43929 185 486 -18 026 576 228
Wydatki inwestycyjne 1330 34617 44 168 411 4 896 0 41 466
Amortyzacja 1870 7235 87 280 265 3677 3696 17 110




W tabeli ponizej zamieszczono dane poréwnywalne za | pétrocze 2014 r.:

Zarzadzania

Pozostate nie

Wartos¢

Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy Nieruchomosci | wierzytelnosci | przypisane do Wytaczenia skonsolid
ami segmentow :
Sprzedaz na zewnatrz 75 082 194 292 32915 710 24 143 2994 0 330136
Sprzedaz miedzy segmentami 13 10203 872 64 0 11302 -22 454

Wynik na sprzedazy 2314 33124 890 -182 12456 -4 598 -515 43 489
Pozostate przychody operacyjne 208 811 126 61 5 261 -60 1412
Pozostate koszty operacyjne 472 660 90 0 10 130 29 1391

Przychody finansowe 575 299 4 77 1462 -410 2071 575
Koszty finansowe 3216 315 37 1381 2307 -411 7 661 3216
Zysk przed opodatkowaniem 350 14 482 536 -84 4381 -736 -463 18 466
Podatek dochodowy 0 961 57 0 -1063 168 -34 89
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Aktywa segmentu 106 044 527 252 18 182 63 304 156 420 432259 -487 157 816 304
Zobowigzania segmentu 67004 142 922 10977 1390 33441 55118 35013 345 865
Wydatki inwestycyjne 1375 25962 130 213 557 7551 0 35788
Amortyzacja 2251 6323 157 280 230 310 244 9795




Xlll. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie ,Paged” S.A. bedg miaty wptyw na osiggniete
przez niego i Grupe Kapitatowa Paged wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartatu.

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w Il potowie 2015 roku oraz w
kolejnych okresach bedg miaty:

= czynniki wewnetrzne, takie jak:

rozwdj talentéw menedzerskich w Grupie oraz mozliwos¢ pozyskania kluczowych
pracownikéw w spotkach 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 zesp6t inwestycyjny Paged S.A.
- kontynuacja restrukturyzacji operacyjnej spétki Paged Meble S.A.,

- rozwodj sprzedazy, budowa marki ,,Paged” oraz optymalizacja wykorzystania aktywéw
produkcyjnych w segmencie meblowym,

- rozwd] spoétek segmentu nieruchomosci (Paged Property oraz Mineralna
Development) i realizacja projektéw w tym segmencie,

- rozwoj spotki i Grupy DTP S.A.

= czynniki zewnetrzne, takie jak:

- ceny surowca — surowiec drzewny, zwtaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztdw wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza cze$é
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
zarzadzania zakupami, w tym kierunkami dostaw i asortymentem surowca na
potrzeby fabryk Grupy,

- kursy walut — wsérdd gtéwnych ekonomistéw krajowych bankdédw 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 Swiecie — 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
kredytéw konsumpcyjnych i hipotecznych, co przekfada sie np. sprzedaz mebli na
rynku mieszkaniowym oraz materiatéw budowlanych (w tym sklejek) do budowy

-22-



nowych mieszkan, ograniczenie aktywnosci kredytowej przez banki finansujace na
rynku polskim moze przetozy¢ sie na ograniczenie popytu,

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

- rozwdj rynku zarzadzania wierzytelnosciami — dalszy rozwdj sektora wierzytelnosci
oraz polityka instytucji finansowych (gtéwnie bankéw) wobec portfela kredytowego,

- dostepnos¢ kapitatu oraz mozliwos¢ pozyskania finansowania dfuznego — realizacja

potencjalnych inwestycji Paged S.A. poza branzg drzewno-meblowg bedzie
uzalezniona od mozliwosci pozyskania finansowania na potrzeby realizacji projektéw.

Podpisy Zarzadu:

Prezes Zarzadu Daniel Mzyk

Wiceprezes Zarzgdu Robert Ditrych

Cztonek Zarzadu Rafat Godoj
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