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przez niego i Grupe Kapitatowg Paged wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
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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 Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa
(do dnia 1 sierpnia 2016 r.: ul. Zurawia 45, 00-680 Warszawa)
NIP: 526-100-90-95 lub PL5261009095
REGON: 010800595
Telefon: (22) 395-72-10
Faks: (22) 395-72-11

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 sporzgdzonego 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 spodtka 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 nalezgce 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: 82,01% - bezposrednio (na dzien publikacji raportu 20,00%),
98,71% - z uwzglednieniem udziatu posredniego poprzez Paged Capital Sp. z 0.0. oraz
Kinglet 3 Sp. z 0.0,,

2. ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu (KRS Nr 0000010478, s3d rejestrowy:
Sad Rejonowy w Olsztynie) — udziat posredni ,Paged” S.A. poprzez Paged Capital Sp. z
0.0., Kinglet 3 Sp. z 0.0. oraz ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. w kapitale zakladowym i w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu: 98,71% (,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. kontroluje 100% w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged-Sklejka” S.A.)



10.

11.

12.

13.

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%,

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 Wspdlnikow: 100%,

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 zakladowym i w gtosach na Zgromadzeniu
Wspdlnikow: 100%,

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 Wspodlnikéw: 100%,

»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,

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 zaktadowym i w gtosach
na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,

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 Wspélnikéw: 100%,

Kinglet 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000585978, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspodlnikéw: 100%,

Paged Consultants Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS Nr 0000601502, sad
rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) — udziat ,Paged” S.A. w
kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikow: 100%,

Europa Systems Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie [do 29 lutego 2016 r. dziatajgca pod
firma: Europa Systems SPV Sp. z o0.0.] (KRS Nr 0000518816, sad rejestrowy: Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 68,83%; ujete w konsolidacji
sprawozdanie finansowe tej spotki jest sprawozdaniem skonsolidowanym i ujmuje
jednostke dominujgcg Europa Systems Sp. z 0.0. oraz jednostki zalezne: Europa Systems
Serwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Alfa Art Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabowie oraz
Europa Systems Fordertechnik GmbH z siedzibg w Berlinie;

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 Wspdlnikow: 51%,



14. Ivopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy (KRS Nr 0000442936, sad rejestrowy: Sad Rejonowy

15.

16.

w Rzeszowie) — udziat ,,Paged” S.A. w kapitale zakladowym i w gtosach na Zgromadzeniu
Wspélnikow: 49,99%,

,Paged” Spoétka 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., zas komandytariuszami tej spotki
s3: ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz ,Paged-Sklejka” S.A.

GK DTP S.A. (prezentowana jako dziatalno$¢ zaniechana) z siedzibg w Warszawie (KRS
Nr 0000385173, sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie) —
udziat Paged Capital Sp. z o.0. w kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu: 47,57%, ujete w konsolidacji sprawozdanie finansowe tej spotki jest
sprawozdaniem skonsolidowanym i ujmuje jednostke dominujgca DTP S.A. oraz
jednostki zalezne: Debt Trading Partners Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
S.K.A., Debt Trading Partners Bis Spotka z o0.0., Finanse Ratalne Spétka z o.o0., DTP
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — grupa
kapitatowa sprzedana w Il kwartale 2016.

Schemat graficzny Grupy Kapitatowej Paged wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2016 r.
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Schemat graficzny Grupy Kapitatowej Paged wedtug stanu na dzien 29 sierpnia 2016 r.
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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 Wspdlnikéw: 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.

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

Debt Trading Partners Sp. z o.0. (spotka bedaca czesciag GK DTP S.A.) 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 zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspélnikéw: 47,57%;

spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci. Spotka
stanowi cze$¢ grupy kapitatowej DTP S.A. sprzedanej w Il kwartale 2016 roku.



DTLex Kancelaria Radcow Prawnych Rosinski i Wspdlnicy Spétka komandytowo-
akcyjna (spotka bedaca czescia GK DTP S.A.) z siedzibg w Warszawie (KRS Nr
0000387906, sad 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. z0.0., w kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu: 47,57%;

spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci. Spotka
stanowi cze$é grupy kapitatowej DTP S.A. sprzedanej w Il kwartale 2016 roku.

Executio Investment Sp. z o.0. (spétka bedaca czescia GK DTP S.A.) z siedzibg w
Warszawie (KRS Nr 0000385466, sad 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 o0.0. , w kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu: 47,57%; po dniu bilansowym spotka zmienita nazwe na Boni Debitum Sp.
Z0.0;

spotka nie jest objeta konsolidacjg z uwagi na nieprzekroczenie progu istotnosci. Spotka
stanowi czes$¢ grupy kapitatowej DTP S.A. sprzedanej w Il kwartale 2016 roku.

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Paged

W okresie | pdtrocza 2016 r. nastgpity nastepujgce zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
Paged:

1)

4)

27 stycznia 2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS potgczenia Europa Systems SPV
Sp. z o.0. (,Spdtka Przejmujgca”) z Europa Systems Sp. z o.0. (,Spdtka Przejmowana”) —
zgodnie z uchwatami o potgczeniu z 7 stycznia 2016 r.

Z dniem wpisu potgczenia spétek kapitat zaktadowy Spétki Przejmujgcej zostat podwyzszony
z kwoty 1.032.500 zt do kwoty 1.500.000 zi, tj. o kwote 467.500 zt, poprzez utworzenie
9.350 nowych udziatdw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Spétka Przejmowana zostata
przejeta i zostanie wykreslona z KRS. ,Paged” S.A. stata sie witascicielem tgcznie 20.650
udziatéw, stanowigcych 68,83% ogdlnej liczby udziatow i gloséw na Zgromadzeniu
Wspélnikéw Europa Systems SPV Sp. z 0.0. (wczesniej byta jedynym wspdlnikiem tej spoétki i
posiadata 100% udziatéw). Spotki zalezne od Europa Systems Sp. z 0.0. czyli Europa Systems
Serwis Sp. z 0.0. oraz Alfa Art Sp. z 0.0. staty sie spotkami bezposrednio zaleznymi od Europa
Systems SPV Sp. z 0.0.

11 lutego 2016 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS spétki Paged Consultants Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie, ktérej jedynym wspdlnikiem jest ,Paged” S.A.

29 lutego 2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany firmy spétki Europa
Systems SPV Sp. z 0.0. na nowa: Europa Systems Sp. z o0.0. (pod takag firmg w przesztosci
dziatata Spoétka Przejmowana) — zgodnie uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow z 12 lutego
2016r.

23 maja 2016 r. — nabycie przez Europa Systems Sp. z 0.0. od wspdlnika mniejszo$ciowego 2
udziatébw w Europa Systems Sp. z 0.0. (udziaty wtasne) w celu umorzenia; do dnia publikacji
niniejszego raportu umorzenie udziatéw i obnizenie kapitatu zaktadowego Europa Systems
Sp. z 0.0. wynikajgce z uchwaty Zgromadzenia Wspodlnikow z dnia 23 maja 2016 r. nie zostato
wpisane do rejestru przedsiebiorcéw KRS,

30 maja 2016 r. — zawarcie umowy aportowej pomiedzy Europa Systems Sp. z o.o.
a wspdlnikiem mniejszosciowym (osoba fizyczna), dotyczacej przeniesienia wtasnosci 400
udziatbw w spotce pod firmg Europa Systems Serwis Sp. z o.0. tytutem wktadu
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6)

10)

niepienieznego na pokrycie 1 nowego udziatu w Europa Systems Sp. z 0.0. w podwyzszonym
kapitale zaktadowym Europa Systems Sp. z o0.0. zgodnie z uchwatg Zgromadzenia
Wspdlnikéw z dnia 23 maja 2016 r., przy czym do dnia publikacji niniejszego raportu
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Europa Systems Sp. z o.0. wynikajgce z uchwaty
Zgromadzenia Wspdlnikow z dnia 23 maja 2016 r. nie zostato wpisane do rejestru
przedsiebiorcow KRS,

30 maja 2016 r. — zawarcie umowy aportowej pomiedzy Europa Systems Sp. z o.o.
a wspodlnikiem mniejszosciowym (osoba prawna), dotyczacej przeniesienia wtasnosci 200
udziatbw w spétce pod firmg Europa Systems Serwis Sp. z o.0. tytutem wktadu
niepienieznego na pokrycie 1 nowego udziatu w Europa Systems Sp. z 0.0. w podwyzszonym
kapitale zaktadowym Europa Systems Sp. z o0.0. zgodnie z uchwatg Zgromadzenia
Wspélnikdéw z dnia 23 maja 2016 r., przy czym do dnia publikacji niniejszego raportu
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Europa Systems Sp. z o.0. wynikajace z uchwaty
Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 23 maja 2016 r. nie zostato wpisane do rejestru
przedsiebiorcdw KRS

W zwigzku z zawarciem ww. uméw aportowych udziat Europa Systems Sp. z 0.0. w kapitale
zaktadowym o gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Europa Systems Serwis Sp. z o.o0.
zwiekszyt sie z 68,85% do 98,85%.

od 1 lutego do 30 maja 2016 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. 399.456 akcji ,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego bezposredni udziat ,,Paged”
S.A. zwiekszyt sie z 81,86% do 82,01% ogodlnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki, zas tgczny udziat zwiekszyt sie 2 98,57% do 98,71% ogdlnej liczby gtosow,

21 czerwca 2016 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. od podmiotu niepowigzanego 100 udziatow
w spotce Kinglet 3 Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 100% ogdlnej liczby
udziatéw oraz 100% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw tej spofki,

21 czerwca 2016 r. — wniesienie aportem przez ,Paged” S.A. do Kinglet 3 Sp. z o.o0.
172.883.322 akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. (pakiet 62,01% ogdlnej liczby akcji i glosow na
Walnym Zgromadzeniu) tytutem wktadu niepienieznego na pokrycie 11.015.708 nowych
udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Kinglet 3 Sp. z 0.0.,

30 czerwca 2016 r. — ,,Paged” S.A. stata sie wtascicielem 25 certyfikatéw inwestycyjnych serii
A funduszu PAGED FIZAN i jedynym uczestnikiem funduszu (100%) [data wpisu do
ewidencji], przy czym certyfikaty zostaty nabyte na podstawie umowy z dnia 23 czerwca
2016 r. w zamian za gotowke.

W okresie rozpoczetego Il kwartatu 2016 r. miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

1)

2)

4 lipca 2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia nr 1 kapitatu
zaktadowego Kinglet 3 Sp. z 0.0. wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 21 czerwca 2016 r.
(pokrytego aportem w postaci 62,01% pakietu akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), tj.
podwyzszenia z kwoty 5.000 zt do kwoty 550.790.400 zt; ,Paged” S.A. objeta 11.015.708
nowych udziatéw, pozostajac nadal jedynym wspdlnikiem Kinglet 3 Sp. z 0.0.,

5 lipca 2016 r. - wniesienie aportem przez Paged Capital Sp. z 0.0. do Kinglet 3 Sp. z o.0.
46.566.522 akcji ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. (pakiet 16,70% ogdlnej liczby akcji i gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu) tytutem wktadu niepienieznego na pokrycie 2.967.106 nowych
udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Kinglet 3 Sp. z 0.0.,

12 lipca 2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia nr 2 kapitatu
zaktadowego Kinglet 3 Sp. z 0.0. wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 21 czerwca 2016 r.
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(pokrytego aportem w postaci 16,70% pakietu akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), tj.
podwyzszenia z kwoty 550.790.400 zt do kwoty 699.145.700 zt; Paged Capital Sp. z o.o.
objeta 2.967.106 i stata sie drugim, mniejszosciowym wspdlnikiem Kinglet 3 Sp. z o.0.,
posiadajgcym 21,22% ogdlnej liczby udziatéw,

4) 13 lipca 2016 r. — ztozenie zapisu przez ,Paged” S.A. na certyfikaty inwestycyjne serii C
PAGED FIZAN w zamian za wktad pieniezny,

5) 13 lipca 2016 r. — ztozenie zapisu przez Kinglet 3 Sp. z 0.0. na certyfikaty inwestycyjne serii C
PAGED FIZAN w zamian za wkfad niepieniezny w postaci 219.449.844 akcji spoétki ,,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. (pakiet 78,71% ogdlnej liczby akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu) oraz
uzupetniajgcy wktad pieniezny; w tym dniu doszto do zawarcia umowy aportowej i
przeniesienia wtasnosci akcji na rzecz PAGED FIZAN,

6) 14 lipca 2016 r. — przydziat certyfikatow serii C PAGED FIZAN na rzecz Kinglet 3 Sp. z o.o.
(693.030) oraz na rzecz ,Paged” S.A. (248), w wyniku czego struktura wtasnosciowa PAGED
FIZAN przedstawia sie nastepujgco: Kinglet 3 Sp. z 0.0. — 693.030 certyfikaty (99,96%),
,Paged” S.A. — 273 certyfikaty (0,04%).

lll. Charakterystyka dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej ,,Paged” S.A. (rowniez: Grupa Paged)

Grupa Kapitatowa Paged, w ktérej podmiotem dominujgcym jest ,Paged” S.A., w okresie
| pétrocza 2016 roku prowadzita dziatalnos¢ biznesowg w szesciu segmentach: trzech
zwigzanych z przemystem drzewnym (sklejkowy, meblowy, handlowy), nieruchomosci,
zarzgdzania wierzytelnoSciami (segment dziatalnosci zaniechanej) oraz zwigzanym
z pozostatg dziatalnoscia.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Paged za | potrocze 2016 r. wyniosty 374,8
min PLN i byly zblizone do wartosci za analogiczny okres roku ubiegtego (374,4 min PLN,
zmiana ponizej 1%). Wykazane w sprowadzaniu finansowym przychody za rok ubiegly w
wysokosci 404 min PLN zawieraty w sobie 30 min PLN przychoddéw z grupy DTP S.A,, ktéra w
biezgcym okresie zostata wykazana jako wynik ze sprzedazy dziatalnosci zaniechane;j.

W | pétroczu 2016 roku Grupa Paged wypracowata zysk na poziomie EBITDA (zysk operacyjny
powiekszony o amortyzacje) w wysokosci 59,7 min PLN, ktéry réwniez byt bardzo zblizony do
wartosci wygenerowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego (57,5 min PLN, wzrost o
3,3%). Wykazana w sprawozdaniu warto$¢ zysku EBITDA za okres styczen-czerwiec 2015
zawierata w sobie, analogicznie jak w poziomie przychoddéw, zysk wypracowany przez GK
DTP S.A. (15,2 mIn PLN), ktéry w biezgcym okresie zostat wykazany jako wynik ze sprzedazy
dziatalnosci zaniechanej (4 min PLN, z czego 49,47% przynalezy do GK Paged).

Zysk operacyjny (EBIT) wypracowany w | potroczu 2016 r. wynidst 42,8 min PLN (wobec 40,7
min PLN w | pétroczu 2015 r., wzrost o 5,2%). Wykazany w sprawozdaniu EBIT za rok 2015
wynidst 55,7 min PLN, co takze jest efektem wykazania wynikdéw zrealizowanych przez
GK DTP S.A.

Catkowity zysk netto wypracowany przez GK Paged w | pdtroczu 2016 r. wynidst 31,4 min
PLN, wobec 34,4 min PLN w | pétroczu 2015 roku (spadek o 8,7 % r/r, bez uwzglednienia
wartosci wypracowanych przez GK DTP).



e Segment sklejkowy - produkcja i sprzedaz sklejek i ptyt drewnopochodnych

Ze wzgledu na istotnos¢ wptywu na wyniki finansowe catej Grupy, dziatalnos¢ w zakresie
produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich stanowita najwazniejszy segment
dziatalnosci Grupy Paged w | pdtroczu 2016 roku, podobnie jak w poprzednich okresach.
Segment ten tworzyty dwie spotki: ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu, ktéra
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 wskazac na Scistg kooperacje obu spétek (spdtki majg Zarzad o tym samym sktadzie
osobowym) w wielu dziedzinach dziatalnosci (zakupy surowcéw i materiatéw, ustugi obce,
wspdlna polityka sprzedazy, cenowa itd.), w zwigzku z integracja operacyjng spotek
sklejkowych Grupy Paged. Spoétki tego segmentu prowadzg dziatalno$é handlowga zaréwno na
rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych.

W okresie | potrocza 2016 roku spotki segmentu sklejkowego zrealizowaty (sprzedaz na
zewnatrz Grupy) 226,6 min PLN przychoddw ze sprzedazy (spadek o 3% lub 8 min PLN
w poréwnaniu do | pétrocza 2015 roku, w ktérym wyniosty one 234,5 min PLN). EBITDA za
| pétrocze 2016 roku wypracowana w segmencie sklejkowym wyniosta 46 min PLN, co
oznacza wzrost o 7% wobec analogicznego okresu roku poprzedniego (EBITDA na poziomie
43 min PLN). W | péfroczu 2016 roku segment sklejkowy wypracowat zysk na podstawowej
dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w wysokosci 39,5 min PLN (wobec 35,8 min w | pétroczu 2015
roku; wzrost o 11%). Zysk netto segmentu wypracowany dla Grupy Paged wynidst 29,9 min
PLN, co oznacza spadek w stosunku do | pétrocza 2015 roku o 7% z poziomu 32,5 min PLN.

Wyniki segmentu sklejkowego w | pétroczu 2016 roku stanowity 60% (58% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 77% (59% rok wczesniej) skonsolidowanej
EBITDA.

e Segment meblowy - produkcja i sprzedaz mebli

Segment meblowy opiera sie na spdtce produkcyjnej Paged Meble S.A. prowadzjcej
dziatalnos¢ w trzech zaktadach w Polsce oraz na spotce handlowej BUK Ltd. z siedzibg
w Wielkiej Brytanii. Segment ten kontynuowat swdj dotychczasowy profil dziatalnosci, tj.
zajmowat sie projektowaniem, produkcjg i dystrybucjg mebli. Spotka 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 wyrobdéw sg kontrahenci z tzw. rynku kontraktowego
(hurtownicy i inni posrednicy), rynku mieszkaniowego (dystrybutorzy oraz klienci
indywidualni, gtdwnie z rynku polskiego) oraz rynku projektowego (tzw. HoReCa, tj. hotele,
restauracje, kawiarnie). Spétka BUK Ltd. (od 10 stycznia 2013 r. w 100% zalezna od ,Paged”
S.A.) zajmuje sie sprzedazg kontraktowg mebli do dystrybutoréw sieci hotelowych
i gastronomicznych i jest znaczacym 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 przychodéw, jak
i kosztédw, majg wyniki spétki Paged Meble S.A.
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W | potroczu 2016 roku spdtki segmentu meblowego uzyskaty przychody ze sprzedazy
(sprzedaz na zewnatrz) w wysokosci 78,7 min PLN (wobec 77,6 min PLN w | péfroczu 2015;
wzrost 0 1%). Strata na poziomie EBITDA segmentu za | pdtrocze 2016 roku wyniosta 1,5 min
PLN (wobec zysku na poziomie 2,3 min PLN EBITDA w | p6troczu 2015 roku; spadek o 3,8 min
PLN). Strata operacyjna (EBIT) segmentu meblowego w | pétroczu 2016 roku wyniosta 3,3
min PLN (wobec zysku 0,4 min PLN w | p6troczu 2015 roku; spadek o 3,7 min PLN). Strata na
poziomie wyniku netto w | pétroczu 2016 roku wyniosta 4,5 min PLN (wobec zysku netto na
poziomie 0,3 min PLN w | p6troczu 2015 roku; spadek o 4,8 min PLN).

Wyniki segmentu meblowego w | pétroczu 2016 roku stanowity 21% (19% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy. Wyniki tego segment wptynety negatywnie na
EBITDA skonsolidowang na oraz zysk netto Grupy Paged.

o Segment handlowy — handel produktami przemystu drzewnego

Dziatalno$¢ handlowa prowadzona jest przez ,Paged” S.A. Oddziat w Warszawie,
samobilansujgcy sie oddziat ,Paged” S.A., stanowigcy wyodrebniony ze struktur "Paged" S.A.
cze$¢ Spotki, zajmujacag sie handlem drzewnymi i drewnopochodnymi materiatami dla
budownictwa oraz przemystu meblarskiego, w tym towarami pochodzgcymi ze spdtek Grupy
Paged. Sprzedaz prowadzona jest poprzez sie¢ sktaddéw agencyjnych na terenie Polski
(tacznie 11 punktow 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
pilsniowe, ptyty MDF, ptyty HDF, tarcica, stolarka budowlana i inne). Sktady handlowe
Swiadczg rowniez ustugi — np. ciecia ptyt na formatki, okleinowania waskich ptaszczyzn. Czes¢
towarow (sklejki) pochodzi ze spotek segmentu sklejkowego Grupy Paged.

W | pdiroczu 2016 roku segment handlowy uzyskat przychody ze sprzedazy w wysokosci 26,1
min PLN (wobec 24,6 min PLN w | pdéfroczu 2015, wzrost o 6%). Zysk na poziomie EBITDA
segmentu handlowego za | pétrocze 2016 roku wynidst 1,1 min PLN (wobec 1,1 min PLN
zysku EBITDA w | pétroczu 2015 roku). Zysk operacyjny (EBIT) segmentu w | pétroczu 2016 r.
wyniést 1,0 min PLN (1,0 mIn PLN réwniez w | pétroczu 2015 roku). Zysk netto w | pétroczu
2016 roku utrzymat sie na poziomie analogicznego okresu roku ubiegtego i wynidst 0,9 min
PLN.

Wyniki segmentu handlowego w | pétroczu 2016 roku stanowity 7% (6% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 2% (podobnie jak rok wczesniej)
skonsolidowanej EBITDA oraz 3% (2% rok wczesniej) skonsolidowanego zysku netto Grupy
Paged.

e Segment nieruchomosci — zagospodarowanie nieruchomosci

Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spétki celowe:

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

W okresie | pétrocza 2016 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 (aport) oraz poszukiwaniem
optymalnego sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomosé
w Nowym Koniku i Cisiu, gm. Halindw).

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

W najblizszych latach, w ramach segmentu nieruchomosci, Grupa Paged zamierza
zagospodarowacé posiadane nieruchomosci inwestycyjne, w szczegdlnosci nieruchomosé przy
ul. Mineralnej 7 w Warszawie.

W okresie | pétrocza 2016 r. przychody segmentu wyniosty analogicznie jak w roku ubiegtym
0,6 min PLN, natomiast wyniki na poziomie EBITDA oraz na poziomie zysku netto miaty nie
istotny wptyw na skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Paged.

e Pozostata dziatalnos¢

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

W wynikach tego segmentu ujete zostaty przede wszystkim wyniki: Europa Systems
Sp. z 0.0., lvopol Sp. z 0.0., a takze Paged Capital Sp. z 0.0.

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 o0.0. (w styczniu 2016 roku nastgpito
potgczenie prawne obu podmiotdw i dalsza dziatalno$¢ jest prowadzona pod nazwg Spétka
Europa Systems Sp. z 0.0. ). Spdtka Europa Systems Sp. z 0.0. (podmiot w 68,83% zalezny od
»,Paged” S.A.) jest czotowym srodkowo-europejskim producentem systemow logistyki
wewnetrznej. Wyniki tych 2 spétek w najwiekszym stopniu wptywajg na wyniki segmentu
pozostatego (na wszystkich poziomach wyniku finansowego)

W segmencie pozostatym zostaty ujete réwniez wyniki Ivopol Sp. z 0.0. z siedzibg w Swilczy,
tj. spotki dziatajgcej pod markg RENT A CAR DIRECT - specjalizujgcej sie w wynajmie
samochodéw zastepczych, wynajmowanych przez kierowcéw po wypadkach i kolizjach na
podstawie przepiséw, ktére nakfadajg na ubezpieczyciela obowigzek zapewnienia
poszkodowanemu  samochodu  zastepczego w ramach polisy ubezpieczenia
od odpowiedzialnosci cywilnej (OC). Pakiet udziatow w spétce Ivopol 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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Paged Capital Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, zawigzane] przez ,Paged” S.A. jako spotka
celowa, ktérej podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalno$¢ inwestycyjna oraz
Swiadczenie ustug finansowych, w szczegdlnosci 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, ktérej przedmiotem dziatalnosci jest
zarzgdzanie znakami towarowymi Paged.

W okresie | potrocza 2016 roku segment pozostaty wraz z wytgczeniami powstatymi przy
konsolidacji wypracowat 42,6 min PLN przychodéw (w | pétroczu 2015 roku przychody
wyniosty 37,1 min PLN; wzrost 0 5,5 min PLN tj. 0 15%). Zysk na poziomie EBITDA segmentu
pozostatego (wraz z wytgczeniami) za | pétrocze 2016 roku wynidst 13,6 min PLN (wobec 10,9
min PLN EBITDA w | pétroczu 2015 roku). EBIT (zysk operacyjny) segmentu w | pétroczu 2016
wynidst 8,6 min PLN (wobec 7,2 min PLN EBIT w | pétroczu 2015 roku, wzrost o 1,4 min PLN,
20% wzrostu ). Zysk netto w | pétroczu 2016 roku wyniést 5 min PLN (wobec 3,5 min PLN
w | poétroczu 2015 roku, wzrost 0 1,5 min PLN tj. 7%).

W | pétroczu 2016 roku segment pozostaty (z wytgczeniami) odpowiadat w: 11% (9% w roku
ubiegtym) za przychody, 23% (15% w roku ubiegtym) za wynik EBITDA, 20% (17% w roku
ubiegtym) za zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) oraz 15% (6% w roku ubiegtym) zysku
netto w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Paged.

e Segment zarzadzania wierzytelnosciami (segment zaniechany)

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 wierzytelnosciami,
organizacji windykacji prawnej, oferowaniu ustug doradczych w zakresie windykacji oraz
przeprowadzaniu wyceny aktywdéw (w tym pierwotna ocena jakosci nabywanych aktywéw
- badania due dilligence).

W dniu 26 kwietnia 2016 roku nastgpito rozliczenie sprzedazy Grupy Kapitatowej DTP S.A.
poprzez wptyw na rachunek inwestycyjny spotki Paged Capital Sp. z 0.0, tj. jednostki zaleznej
od Spétki Paged S.A., 86,6 min PLN z tytutu sprzedazy posiadanych 17.668.566 akcji DTP S.A.
Przeniesienie wtasnosci akcji nastgpito z dniem 21 kwietnia 2016 r. na rzecz PRA GROUP
POLSKA Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, a utrata kontroli nad Grupg Kapitatowg DTP S.A.
w dniu 26 kwietnia 2016 po posiedzeniu Rady Nadzorczej, na ktorym to dokonano zmian
w zarzadzie. Sprzedaz akcji odbyta sie w ramach publicznego wezwania ogtoszonego w dniu
29 lutego 2016 .

Wyniki tego segmentu wraz z wynikiem na dekonsolidacji zostaty zaprezentowane
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji dziatalnosci zaniechanej w wysokosci
poniesionej straty réwnej 0,14 min PLN.
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IV. Opis istotnych czynnikdw 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 przychododw, 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 kursdw wymiany, prowadzg w ramach swoich
mozliwosci aktywng polityke zabezpieczerh majgcg na celu zminimalizowanie oddziatywania
ewentualnych niekorzystnych czynnikéw 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 réwniez wykorzystujg instrumenty rynku walutowego.

Ryzyko stopy procentowej

Spétki  Grupy Paged korzystajg z finansowania zewnetrznego poprzez dtugo-
i krotkoterminowe kredyty bankowe, emisje obligacji korporacyjnych, a takie poprzez
umowy leasingu operacyjnego i finansowego. Przejsciowe nadwyzki srodkéw 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. Spdtki 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 spfat rat
kredytowych.
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Ryzyko kredytowe

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

We wspodtpracy z klientami, spdtki Grupy stosujg odroczong forme ptatnosci 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, ktorym udzielany jest kredyt kupieckim
poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczgtkowym okresie wspétpracy obowigzujgcg forma
ptatnosci jest przedpfata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci spotek Grupy z tytutu dostaw
(zaréwno krajowe, jak i zagraniczne) sy ubezpieczone w firmach ubezpieczeniowych,
w zwigzku z czym spoétki Grupy Paged sg zobowigzane stosowaé dos¢ rygorystyczne zasady
wspotpracy z klientami, zwtaszcza z nowo pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Paged i spétki 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.

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

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem cen i podazy podstawowych surowcow

Ryzyko to dotyczy gtéwnie spdtek segmentu sklejkowego i meblowego wykorzystujgcych
surowiec drzewny o specyficznych cechach jako$ciowych. W celu nalezytego zabezpieczenia
wolumendw produkcji, spétki segmentu sklejkowego dywersyfikujg zrédta 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 dziatalnos¢ spétki zaleznych Grupy Paged, charakteryzujg
sie zrdéznicowang 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 spotki Grupy.
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V. Stanowisko Zarzadu odnos$nie 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 wynikéw ,Paged” S.A., ani Grupy Paged na
2016rr.

VI. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolne;j 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 gtosow na
Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci 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 dzieri 29 sierpnia 2016 roku):

1) Mespila Investments Limited
17 Gr. Xenopoulou Street, 3106 Limassol, Cypr
e liczba akcji: 2.882.368
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 18,60%

2) (a) Cl Consulting Sp. z 0.0. Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa
e liczba akcji: 1.485.450
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,58%

3) (b) Fresita Sp. z 0.0. Spotka Komandytowo-Akcyjna
ul. Nadwislaniska 3 lok. B1, 31-527 Krakow
e liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

4) (c) Yellema Holdings Limited Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Skwer Kard. S. Wyszyniskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa
® liczba akcji: 1.432.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,24%

5) (d) Ksati Investments Sp. z 0.0. Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa
® liczba akcji: 1.286.177
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 8,30%

6) (e) Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z 0.0.
ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa
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e liczba akcji: 936.569
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,04%

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

8) CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
ul. Grdjecka 5, 02-019 Warszawa
e liczba akcji: 1.496.680
e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,66%

9) 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%

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

Mespila Investments Limited jest zwigzana z akcjonariuszem Karoling Mzyk porozumieniem,
o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej, w zwigzku z czym w
zestawieniu powyzej w odniesieniu do Mespila Investments Limited podano liczbe akcji
»,Paged” S.A. nalezgcych bezposrednio do tej spotki (2.713.978 akcji), jak rdwniez liczbe akgji
nalezgcych do Karoliny Mzyk (168.390 akcji). Z kolei spétki od (a) do (f) s3 podmiotami
zaleznymi do Mespila Investments Limited. Ogdétem Mespila Investments Limited posiada
bezposrednio i posrednio badZz sprawuje kontrole nad 10.230.000 akcji ,Paged” S.A,,
stanowigcych 66,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged” S.A.

W zestawieniu w odniesieniu do Yawal S.A. podano liczbe akcji ,,Paged” S.A. nalezgcych
bezposrednio do tej spotki (629.999 akcji), jak réwniez liczbe akcji nalezgcych do spotki
zaleznej Final S.A. (270.000 akgcji).

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu za | kwartat 2016 r.,
ktory zostat przekazany w dniu 13 maja 2016 r.) nie nastgpity zadne zmiany wsrod
akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spofki.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spoétki na dzien
29 sierpnia 2016 roku, jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna-
sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktérych Spétka nie zostata poinformowana.
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VII. Zestawienie stanu posiadania akcji ,,Paged” S.A. lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace ,Paged” S.A. na dzien przekazania raportu poétrocznego,
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 96.182 akcji ,Paged” S.A.
o wartosci nominalnej 192.364 zi.

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

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu za | kwartat 2016 r.,
ktoéry zostat przekazany w dniu 13 maja 2016 r.):

a) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu ,Paged” S.A., zmienit stan posiadania akcji Spotki
i wedtug stanu na dzien 29 sierpnia 2015 roku posiada facznie 96.182 (zmniejszenie w
okresie objetym sprawozdaniem z poziomu 115.500 ) akcji Spotki.

Poza tym nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez inne osoby zarzadzajgce
i nadzorujace.

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 t3cznie sg one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich
wartosci

Pomiedzy spdétkami 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
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co najmniej 10%
kapitatow wtasnych ,Paged” S.A.

W okresie | pétrocza 2016 r. tego typu zdarzenia nie miaty miejsca.

-18 -



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

W okresie objetym sprawozdaniem dokonano korekty btedu roku 2015 oraz odpisow
aktualizujgcych w sprawozdaniu jednostkowym Paged S.A. oraz w kilku jednostkach od niego
zaleznych.

Do zmian jakie zostaty uznane za istotne przez Zarzad Emitenta nalezy wskazaé:

1. dokonanie odpisdw aktualizujgcych w skréoconym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym ,Paged” S.A.: udziatdw w spodfce zaleznej Paged Meble S.A. na kwote
20.000 tys. zt (obcigzajgca wynik roku 2015), odpis aktualizujgcy wartosc
posiadanych udziatéw BUK Ltd na kwote 600 tys. zf, naliczenie aktywa na podatek
odroczony od odpisu w BUK Ltd, na kwote 114 tys. zt, skutkujgce tacznie
zmniejszeniem kapitatu wtasnego Emitenta (poz. wynik lat ubiegtych) na kwote
20.000 tys. zt oraz zmniejszeniem wyniku za 2016 r. na kwote 486 tys. zt,

2. korekty oraz odpisy w Paged Meble S.A. (spétka w 100% zalezna od Emitenta):
korekta wartosci firmy, zawigzanie odpisu na naleznosci przeterminowane
i watpliwe, korekta wartosci produkcji w toku, skutkujgce tacznie zmniejszeniem
kapitatu wtasnego Paged Meble S.A. (wynik roku 2015) na kwote 12.491 tys. zt, oraz
zmniejszeniem wyniku za 2016 r. na kwote 1.259 tys. zt,

3. korekty w ,Paged-Sklejka” S.A. (spdétka w 98,71% zalezna od Emitenta) zwigzane
z odwrdceniem skapitalizowanych réznic kursowych oraz kapitalizacjg straty na
sprzedazy produkcji testowej na wartosci poczatkowej Srodkéw trwatych w budowie,
skutkujace facznie zmniejszeniem wyniku netto za 2016 r. na kwote 1.060 tys. zt,

Ponadto Spétka dokonata odwrdcenia uprzednio naliczonego aktywa na podatek odroczony
w skréconym skonsolidowanych sprawozdaniu finansowych za | pétrocze 2016 r.
na poziomie 12.310 tys. zt.

Zobowigzania Grupy Paged wraz z rezerwami na koniec | pétrocza 2016 roku wyniosty 529,9
min PLN, z czego 274,3 min PLN to zobowigzania i rezerwy dfugoterminowe. Zobowigzania
finansowe na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniosty 362,1 min PLN, z czego 227,9 min PLN to
zobowigzania dtugoterminowe. Dtug netto na dzien sprawozdawczy wynidst 249,2 min PLN.

Szczegbétowa informacja na temat zobowigzan kredytowych i pozostatych zobowigzan

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

branzowe.

Informacja o przychodach i wynikach przypadajacych na poszczegélne segmenty

Przychody i wyniki za | pétrocze 2016 r. (w tys. PLN) przypadajace na poszczegdlne segmenty
branzowe (po wytaczeniach konsolidacyjnych bez wytgczen udziatéw mniejszosci) podano w

tabeli ponize;j.

Segment
Segment Segment Segment Segment \/ZVTZ:I dtzea::lc?é nir;ozrcz)Stai‘::n Wartosc
Przychody & & g nieruchomo Zyte! przyp Whytaczenia | skonsolido-
meblowy sklejkowy handlowy . ciami edo
Sci . ‘s ) wana
(dziatalnos¢ | segmentow
zaniechana)
Sprzedaz na zewnatrz 78 705 226 630 26 113 679 0 42 661 374788
Sprzedaz miedzy
segmentami 15 8239 234 72 0 13 456 -22 016
Pozostate przychody
operacyjne 490 1216 54 19 0 1295 0 3074
Pozostate koszty
operacyjne 1241 988 67 0 0 1737 0 4033
Przychody finansowe 25 506 58 2 0 2 094 -456 2229
Koszty finansowe 1214 7121 1 79 0 6449 -1075 13789
Zysk przed
opodatkowaniem -4 530 32915 1061 -269 0 4286 -2224 31239
Podatek dochodowy 0 3025 174 0 0 -760 -2764 -325
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W tabeli ponizej zamieszczono dane pordwnywalne za | pétrocze 2015 r.:

Zarzadzania | pozostate
Nieruch wierzytelnos nie Wartosé
ieruchom B artosé
. i ciami f i
Segmenty: Meblowy Sklejkowy Handlowy osci przypisane | Wytaczenia skonsolid.
(segment do

zaniechany) | segmentow
Sprzedaz na zewnatrz 77632 234514 24 603 624 37056 374 429
Sprzedaz migdzy 5 7856 437 64 13002 |  -21364 0
segmentami

Pozostate przychody 247 2075 68 35 1184 277 3332
operacyjne

Pozostate koszty 330 877 78 0 786 31 2040
operacyjne

Przychody finansowe 551 2188 15 0 2 629 -574 4 809
Koszty finansowe 727 2276 26 68 4732 -800 7 029
Zyskprzed 254 35 668 1026 -158 5093 3421 38 462
opodatkowaniem

Podatek dochodowy 0 3182 147 0 1505 -776 4058

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

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w Il potowie 2016 roku oraz w
kolejnych okresach bedg miaty:

= czynniki wewnetrzne, takie jak:

rozwdj kompetencji menedzerskich w Grupie oraz mozliwosé pozyskania kluczowych
pracownikéw w spotkach Grupy,

rozwdj i osiggniecie zaktadanych planéw produkcyjnych dla inwestycji w linie do
produkgcji sklejki MIRROR oraz inne inwestycje podnoszgce efektywnos¢ produkcyijna,
jak réwniez dalszy rozwdj spdtek 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.,

dalszy rozwdj sprzedazy, budowa marki ,Paged” oraz optymalizacja wykorzystania

aktywow produkcyjnych w segmencie meblowym,
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czynniki zewnetrzne, takie jak:

ceny surowca — surowiec drzewny, zwtaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztéw wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza czesé
surowca jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktére okresowo wprowadzajg
podwyzki cen drewna w zwigzku ze wzrostem popytu krajowego; podejmowane sg
dziatania majace na celu mitygacje tego typu ryzyk poprzez aktywng polityke
zarzadzania zakupami, w tym kierunkami dostaw i asortymentem surowca na
potrzeby fabryk Grupy,

kursy walut — wsréd gtdwnych ekonomistow krajowych bankéw spodziewana jest
zmiennos¢ waluty krajowej w kolejnych kwartatach, taka sytuacja moze skutkowaé
zmiennoscig wynikéw finansowych, w tym mozliwym czasowym obnizeniem obrotéw
handlowych i uzyskiwanych marz,

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

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

kondycja finansowa kontrahentéw — zdolnos¢ do terminowej obstugi zobowigzan
wptywa na mozliwosci wspdtpracy i poziom ryzyka prowadzonej dziatalnosci,
dostepnosc kapitatu oraz mozliwo$é pozyskania finansowania dtuznego — realizacja
potencjalnych inwestycji Paged S.A. poza branzg drzewno-meblowg bedzie
uzalezniona od mozliwosci pozyskania finansowania na potrzeby realizacji projektow.

Podpisy Zarzadu:

Prezes Zarzadu Tomasz Modzelewski

Wiceprezes Zarzagdu Robert Ditrych

Cztonek Zarzadu Rafat Godoj
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