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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
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

,Paged” S.A. (zwana dalej ,Paged”, ,Spétka” Ilub ,Jednostka”) w okresie objetym
sprawozdaniem finansowym nie zmienita adresu swojej siedziby. Organizacyjnie od 2012 r.
Spotka posiada samobilansujgcy sie oddziat, stanowigcy wyodrebniong ze struktur Paged
czes$¢ Spotki, zajmujacy sie handlem wyrobami drzewnymi oraz drewnopochodnymi. Oddziat
funkcjonuje pod firma: , Paged” S.A. Oddziat w Warszawie.

Kapitat podstawowy Spotki wedtug stanu na dziert 30.06.2017 r. wynosit 37 089 tys. zt i dzielit
sie na 15 500 001 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 2 zt kazda (akcje istniejgce). W okresie
| potrocza 2017 r. wysokos¢ kapitatu zaktadowego nie zmienita sie. Spodtka posiada tacznie
774 298 akcji wiasnych, co stanowi 5% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i uprawniatoby
do 774 298 gtoséw, co stanowi 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Spodtka 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 spotek handlowych.

Spodtka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod KRS Nr 0000015401.

,Paged” S.A. jest spdétkg 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 paZzdziernika 1996 r.

1.2 Grupa Kapitatowa Paged

Jednostki nalezagce do Grupy Kapitatowej Paged (zwanej dalej réwniez ,Grupy Paged”)
podlegajace konsolidacji (objete podtrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym):

1. ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu: 98,78% - bezposrednio i z uwzglednieniem udziatu posredniego
poprzez Paged Capital Sp. z 0.0., Paged Investments Sp. z o.0. oraz Paged Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych;



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

»,Paged-Sklejka” S.A. — udziat posredni ,Paged” S.A. poprzez Paged Capital Sp. z 0.0,
Paged Investments Sp. z o0.0.,, Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu: 98,78% (,Sklejka-Pisz” Paged S.A. kontroluje 100% w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu ,Paged-Sklejka” S.A.);

Paged Meble S.A. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu: 100%;

BUK Ltd — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu
Wspodlnikow: 100%,

Verdon Grey Ltd — udziaf posredni ,,Paged” S.A. poprzez Buk Ltd w kapitale zaktadowym i
w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikow: 100%;

Paged Property Sp. z 0.0. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikdw: 100%;

»,Paged Property Spétka z 0.0.” spétka komandytowa — jedynym komplementariuszem
spotki jest Paged Property Sp. z 0.0., za$ ,,Paged” S.A. jest jedynym komandytariuszem tej
spoftki,

Mineralna Development Sp. z 0.0. — 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. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,

Paged Investments Sp. z 0.0. (dawniej: Kinglet 3 Sp. z 0.0.) — udziat ,Paged” S.A. w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu: 100% - bezposrednio i z
uwzglednieniem udziatu posredniego poprzez Paged Capital Sp. z 0.0,,

Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych — udziat ,Paged” S.A.:
100% - bezposrednio i z uwzglednieniem udziatu posredniego poprzez Paged Capital Sp. z
0.0. i Paged Investments Sp. z 0.0,,

»Forbis Group” Sp. z 0.0. — udziat ,Paged” S.A., poprzez Paged Capital Sp. z 0.0., Paged
Investments Sp. z o0.0. oraz Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych: 70%,

Paged Consultants Sp. z 0.0. w likwidacji — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w
gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: 100%,

Europa Systems Sp. z 0.0. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspadlnikéw: 74,33%; 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., Alfa Art Sp. z
0.0. oraz Europa Systems Fordertechnik GmbH;

Planeton 1 Sp. z 0.0. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Zgromadzeniu Wspolnikow: 51%,

Ivopol Sp. z 0.0. — udziat ,Paged” S.A. w kapitale zaktadowym i w gftosach na
Zgromadzeniu Wspdinikow: 49,99%, Grupa Paged posiada petng kontrole nad
podmiotem zaleznym, pomimo posiadania ponizej 50% w kapitale wtasnym jednostki.
Kontrola nad spotkg odbywa sie przez wptyw na Rade Nadzorczg, gdzie Grupa Paged ma
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mozliwos$¢ wybrania liczby cztonkdéw posiadajgcych wiekszos¢ kwalifikowang gtoséow (3 z 5
cztonkéw Rady Nadzorczej),

17. Royalle Brokers S.r.0. — udziat ,,Paged” S.A., poprzez Ilvopol Sp. z 0.0: 49,99%,

18. ,Paged” Spétka akcyjna IP Spdétka komandytowa — jedynym komplementariuszem spotki
jest ,Paged” S.A., za$ komandytariuszami tej spotki sg: ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz
,Paged-Sklejka” S.A.

Schemat graficzny Grupy Kapitatowej Paged wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku:

-
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Jedynym podmiotem wytgczonym z konsolidacji ze wzgledu na matg istotnos¢ oraz brak
znaczgcego wptywu na Grupe jest Zumcontract Ltd — spétka zalezna od BUK Ltd, ktéra nie

prowadzi dziatalnosci.

Il.  Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Paged

W okresie | pétrocza 2017 r. nastgpity nastepujgce zmiany w strukturze Grupy Paged:

1)  07.02.2017 r. - zawarcie przez PAGED FIZAN umowy nabycia 70% ogdlnej liczby
udziatbw w spétce ,Forbis Group" Sp. z 0.0. prowadzgcej dziatalnos¢ w zakresie
projektowania oraz kompleksowego realizowania prac wykonczeniowych zwigzanych z
aranzacjg sklepow, biur, wnetrz branzy HoReCa oraz innych przestrzeni uzytecznosci

publicznej,

2)  07.02.2017 r. — przydziat certyfikatow serii E PAGED FIZAN na rzecz Paged Investments
Sp. z 0.0. (6 985), w wyniku czego struktura wtasnosciowa PAGED FIZAN przedstawia sie



nastepujaco: Paged Investments Sp. z 0.0. — 700 015 certyfikaty (99,96%), Paged S.A. -
273 certyfikaty (0,04%),

3)  01.03.2017 r. — podjecie uchwaty o rozwigzaniu spétki Paged Consultants Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie i otwarciu likwidacji tej spoétki z dniem 01.03.2017 r.,

4)  02.03.2017 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. od wspdlnika mniejszosciowego 150
udziatow w Europa Systems Sp. z 0.0., w wyniku czego tgczny udziat Paged zwiekszyt sie
z73,83% do 74,33% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdinikow tej spotki,

5)  18.05.2017 r. — przydziat certyfikatéw serii F PAGED FIZAN na rzecz Paged Investments
Sp. z 0.0. (2 795), w wyniku czego struktura wtasnosciowa PAGED FIZAN przedstawia sie
nastepujgco: Paged Investments Sp. z 0.0. — 702 810 certyfikaty (99,96%), Paged S.A. -
273 certyfikaty (0,04%),

6) 21.06.2017 r. — zawarcie przez Ivopol Sp. z 0.0. umowy nabycia 100% udziatow w
czeskiej spofce Royalle Brokers S.r.o. Dziatalnos¢ Royalle Brokers S.r.o. ma wspomaoc
rozwoj wynajmu aut dtugo- i srednioterminowego na nowych rynkach,

7)  od 22.02.2017 r. do 27.06.2017 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. 37.457 akcji ,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego tgczny udziat
zwiekszyt sie z 98,77% do 98,78% ogdlnej liczby gtosdw,

8)  29.06.2017 r. — wykreslenie z rejestru przedsiebiorcow spoétki Serwis-Sklejka Sp. z o.o.
(,Paged-Sklejka” S.A. posiadata 38% udziatéw w tej spotce).

W okresie rozpoczetego Il kwartatu 2017 roku w spétkach Grupy Paged wystgpity nastepujgce
zmiany organizacyjne i kapitatowe:

1)  03.07.2017 r. — podjecie uchwaty o rozwigzaniu spoftki Alfa Art Sp. z 0.0. z siedzibg w
Zabowie i otwarciu likwidacji tej spotki z dniem 03.07.2017 r.,

2) od 10.07.2017 r. do 07.08.2017 r. — nabycie przez ,Paged” S.A. 51.936 akcji ,Sklejka-
Pisz” Paged S.A. od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego tgczny udziat
zwiekszyt sie z 98,78% do ok. 98,80% ogdlnej liczby gtosdw.

Ill.  Charakterystyka dziatalnosci Grupy Paged

Grupa Paged, w ktérej podmiotem dominujgcym jest ,Paged” S.A., w okresie | potrocza 2017
roku prowadzita dziatalnos$¢ biznesowg w pieciu segmentach: sklejkowym, aranzacji wnetrz i
mebli, ustugowo-technologicznym, nieruchomosci oraz zwigzanym z pozostatg dziatalnoscis.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Paged za | pétrocze 2017 r. wyniosty 428,8 min
PLN i byty wyzsze o 19% do wartosci za analogiczny okres roku ubiegtego (360,7 min PLN).
Wyzsze przychody wygenerowane zostaty gtéwnie w segmencie sklejkowym (wzrost o 24%)
oraz segmencie ustugowo-technologicznym (wzrost o 17%).

W | potroczu 2017 roku Grupa Paged wypracowata zysk na poziomie EBITDA (zysk operacyjny
powiekszony o amortyzacje i odpisy aktualizujgce) w wysokosci 60,8 min PLN, ktory byt nizszy
do wartosci wygenerowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego (65,6 min PLN, spadek
07%).

Zysk operacyjny (EBIT) wypracowany w | pétroczu 2017 r. wyniést 38,3 min PLN (wobec 49,6
min PLN w | pétroczu 2016 r., spadek o0 23%).



Catkowity zysk netto wypracowany przez Grupe Paged w | pétroczu 2017 r. wynidst 29,2 min
PLN, wobec 33,3 min PLN w | pdtroczu 2016 roku (spadek o 12 %).

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 2017 roku, podobnie jak w poprzednich okresach.
Segment ten tworza: ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu, ktéra prowadzi swojg
dziatalnos¢ w trzech zaktadach produkcyjnych (Morag, Bartoszyce, Etk), ,Sklejka-Pisz” Paged
S.A. z siedzibg w Piszu oraz ,Paged” S.A. Oddziat w Warszawie, samobilansujgcy sie oddziat
,Paged” S.A., stanowigcy wyodrebniong ze struktur "Paged" S.A. czes¢ Spotki. W okresie
sprawozdawczym nie nastgpity zadne istotne zmiany organizacyjne w spoétkach segmentu
sklejkowego.

Nalezy wskaza¢ na Scistg kooperacje obu spdtek (spdtki majg Zarzad o tym samym sktadzie
osobowym) w wielu dziedzinach dziatalnosci (zakupy surowcow i materiatdow, ustugi obce,
wspolna polityka sprzedazy, cenowa itd.). W zwigzku z integracjg operacyjng spotek
sklejkowych Grupy Paged, a takze oddziatu, ktéry zajmuje sie handlem drzewnymi i
drewnopochodnymi materiatami dla budownictwa oraz przemystu meblarskiego, w tym
towarami pochodzacymi ze spdtek Grupy Paged, zostaty one wydzielone do segmentu
sklejkowego. Jednostki tego segmentu prowadzg dziatalnos¢ handlowg zaréwno na rynku
krajowym, jak i na rynkach zagranicznych.

W okresie | potrocza 2017 roku jednostki segmentu sklejkowego zrealizowaty sprzedaz na
zewnatrz Grupy w kwocie 312,5 min PLN (wzrost o 24%, 59,7 mIn PLN w poréwnaniu do |
potrocza 2016 roku, w ktérym wyniosty one 252,8 min PLN). EBITDA za | pdtrocze 2017 roku
wypracowana w segmencie sklejkowym wyniosta 45,5 mIn PLN, co oznacza wzrost o 23%
wobec analogicznego okresu roku poprzedniego (EBITDA na poziomie 36,9 min PLN). W |
potroczu 2017 roku segment sklejkowy wypracowat zysk na podstawowej dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) w wysokosci 35,7 min PLN (wobec 30,3 min w | pétroczu 2016 roku; wzrost
0 18%). Zysk netto segmentu wypracowany dla Grupy Paged wyniést 33,3 min PLN, co
oznacza wzrost w stosunku do | potrocza 2016 roku 0 62% z poziomu 20,6 min PLN.

Wyniki segmentu sklejkowego w | pétroczu 2017 roku stanowity 73% (70% rok wczesniej)
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 75% (56% rok wczesniej) skonsolidowanej
EBITDA.

e Segment aranzacji wnetrz i mebli

Segment aranzacji wnetrz i mebli opiera sie na nastepujgcych spdtkach: Forbis Group Sp. z
0.0. (od lutego 2017 roku), produkcyjnej Paged Meble S.A. prowadzacej dziatalno$¢ w dwdch
zaktadach w Polsce oraz spdétce handlowej BUK Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii. Segment
ten kontynuowat swojg dotychczasowg dziatalnos¢ w zakresie projektowania, produkcji i
dystrybucji mebli, a z drugiej strony rozszerzyt swodj profil o projektowanie i kompleksowe
realizowanie prac wykonczeniowych zwigzanych z aranzacjg sklepdw, biur, wnetrz branzy
HoReCa oraz innych przestrzeni uzytecznosci publicznej.

Spotka Paged Meble S.A. prowadzi obecnie produkcje w dwdch zaktadach: w Jasienicy
(gtéwnie krzesta, w tym giete) oraz Sedziszowie Matopolskim (stoty i krzesta stolarskie). W |
potroczu 2017 roku zaniechano dziatalnos¢ zaktadu w Jarocinie, ktéry zajmowat sie produkcja
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mebli skrzyniowych — jadalnie, sypialnie i inne. Dtugotrwata nierentownos¢ zaktadu w
Jarocinie oraz obecny niski popyt na meble skrzyniowe z naturalnych surowcéw jak lite
drewno i fornir nie uzasadniafa utrzymywania zaktadu skoncentrowanego na tej grupie
produktéw. Zakres dziatalnosci zaktadu w Jarocinie stanowit odrebng, wazng linie dziaftalnosci
Grupy, dlatego tez Grupa wykazata dziatalnos¢ zwigzang z wygaszang produkcjg mebli
skrzyniowych jako dziatalnos¢ zaniechang w 2017 roku.

Odbiorcami wyrobéw Paged Meble 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).

Spotka 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
znaczgcym graczem na rynku brytyjskim w tym segmencie mebli. Spdtka zajmuje sie m.in.
dystrybucjg mebli produkowanych przez Paged Meble S.A., aczkolwiek wiekszo$¢ swych
przychodow ze sprzedazy mebli generuje na towarach pochodzgcych od innych producentéw,
w tym m.in. od producentéw z Dalekiego Wschodu.

Forbis Group jest firmg projektowo — wykonawczg, ktéra prowadzi model wspodtpracy,
polegajacy na holistycznym podejsciu do procesu adaptacji przestrzeni komercyjnych. Jest
jednym z wiodacych krajowych dostawcow ustug fit—out dla branzy Retail, Office i HoReCa.
Gtownymi klientami Spétki sg zaréwno duze przedsiebiorstwa o ugruntowanej pozycji na
rynku, ktore potrafig precyzyjnie okresli¢ swoje oczekiwania, jak i te, ktére dopiero
rozpoczynaja swojg dziatalnos¢ i potrzebujg eksperckiego wsparcia.

Decydujgce znaczenie dla segmentu aranzacji wnetrz i mebli Grupy Paged, zaréwno pod
wzgledem przychodow, jak i kosztédw, majg wyniki spotki Paged Meble S.A. oraz Forbis Group
Sp. z o.0.

W | pétroczu 2017 roku spdtki segmentu aranzacji wnetrz i mebli uzyskaty przychody ze
sprzedazy (sprzedaz na zewnatrz) w wysokosci 62,5 min PLN (wobec 61,1 min PLN w |
potroczu 2016; wzrost o 2%). Zysk na poziomie EBITDA segmentu za | potfrocze 2017 roku
wyniost 3,1 min PLN (wobec zysku na poziomie 1,9 min PLN EBITDA w | potroczu 2016 roku;
wzrost 0 1,2 mIn PLN). Zysk operacyjny (EBIT) segmentu aranzacji wnetrz i mebli w | pétroczu
2017 roku wynidst 1,8 min PLN (wobec zysku 0,9 min PLN w | potroczu 2016 roku; wzrost o 0,9
min PLN). Strata na dziatalnosci zaniechanej (zaniechana w okresie sprawozdawczym
produkcja mebli skrzyniowych w zaktadzie w Jarocinie) w | pétroczu 2017 roku wyniosta 5,8
min PLN wobec 4,5 min PLN w okresie poréwnywalnym. Strata na poziomie wyniku netto w |
potroczu 2017 roku wyniosta 5 min PLN (wobec straty netto na poziomie 4,9 min PLN w |
potroczu 2016 roku).

Wyniki segmentu aranzacji wnetrz i mebli w | pétroczu 2017 roku stanowity 15% (17% rok
wczesniej) skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, 5% (3% rok wczesnigj)
skonsolidowanej EBITDA.

e Segment ustugowo-technologiczny

Segment powstat w wyniku wydzielenia z segmentu pozostatego spétek zgromadzonych
wokot Europa Systems Sp. z 0.0. (tj. Europa Systems Serwis Sp. z 0.0, Europa Systems
Fordertechnik ESF GmbH oraz Alfa Art Sp. z 0.0.), a takze ze spdtki Ivopol Sp. z 0.0.

Grupa Europa Systems jest czotowym $rodkowo-europejskim producentem systemow
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logistyki wewnetrznej i zajmuje sie kompleksowym projektowaniem i wytwarzaniem
zautomatyzowanych linii i systemow transportowych, urzadzen transportu wewnetrznego, jak
rowniez urzadzen magazynowych. Z kolei spotka Ivopol Sp. z 0.0. dziatajgca pod marka ,,Rent a
car direct” specjalizuje sie w wynajmie samochoddéw zastepczych dla kierowcéw po
wypadkach i kolizjach drogowych na podstawie przepiséw, ktore naktadajg na ubezpieczyciela
obowigzek zapewnienia poszkodowanemu samochodu zastepczego w ramach polisy
ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej (OC) oraz wynajmie komercyjnym pojazdow.

Zarzad Grupy zdecydowat sie wydzieli¢ spotki w oddzielny segmenty, gdyz lepiej oddaje to cele
jakie dzi$ Grupa stawia przed Zarzadami tych podmiotéw oraz odpowiada sposobowi
rozliczania efektow ich dziatalnosci.

W okresie | potrocza 2017 roku spotki segmentu ustugowo-technologicznego zrealizowaty
sprzedaz na zewnatrz Grupy w kwocie 52,9 min PLN (wzrost o 17% w pordéwnaniu do |
potrocza 2016 roku, w ktérym wyniosty one 45,3 min PLN). EBITDA za | pdtrocze 2017 roku
wypracowana w segmencie ustugowo-technologicznym wyniosta 11,2 min PLN wobec 19,1
min PLN analogicznego okresu roku poprzedniego. W | potroczu 2017 roku segment
ustugowo-technologiczny wypracowat zysk na podstawowej dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w
wysokosci 7,5 min PLN (wobec 14,3 miIn w | pdtroczu 2016 roku). Zysk netto segmentu
wypracowany dla Grupy Paged wynidst 5,2 min PLN, co oznacza spadek w stosunku do |
potrocza 2016 roku z poziomu 10,8 min PLN.

Wyniki segmentu ustugowo-technologicznego w | pdtroczu 2017 roku stanowity 12% (13% rok
wczesniej) skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, oraz 18% (29% rok wczesniej)
skonsolidowanej EBITDA.

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

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

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

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

W okresie | pdtrocza 2017 r. ,,Paged Property Sp. z 0.0.” Spdtka komandytowa kontynuowata
dziatania w kierunku realizacji celow, do ktérych zostata powotana w 2009 r., tj. zajmowata sie
zarzgdzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami, ktére zostaty do niej wniesione przez
,Paged” S.A. w formie wktadu niepienieznego (aport) oraz poszukiwaniem optymalnego
sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomosé¢ w Nowym Koniku i
Cisiu, gm. Halindw). Paged Property Sp. z o0.0. zostata powotana do petnienia funkcji
komplementariusza, nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Mineralna Development Sp. z 0.0. zostata powotana jako spdtka celowa do zagospodarowania
nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie, obejmujgcej dziatke o numerze
ewidencyjnym 6 o powierzchni 20.726 m?. Pod koniec 2015 r. zostata wypracowana koncepcja
zagospodarowania tej nieruchomosci z przeznaczeniem na park biznesu, ktéry ma
funkcjonowac¢ pod nazwg City Link Okecie. Bedzie to kompleks obiektéw typu Small Business
Units, wraz z infrastrukturg towarzyszaca, z lokalami na wynajem o funkcji biurowo-
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magazynowo-wystawienniczej.

W listopadzie 2016 r. Mineralna Development Sp. z 0.0. podjeta decyzje o nabyciu sgsiedniej
dziatki przy ul. Mineralnej o numerze ewidencyjnym 4/8 o powierzchni 25.199 m?. Dziatka ta
bezposrednio przylega do dziatki wczesniej posiadanej (nr 6). W efekcie obszar przysztej
inwestycji City Link Okecie zostat powiekszony o ponad 100%.

Inwestycja bedzie realizowana etapowo — odrebnie na kazdej dziatce. Docelowo powstanie
kompleks obiektéw, ktore stanowi¢ bedg funkcjonalng jednos¢. W pazdzierniku 2016 r.
Mineralna Development Sp. z 0.0. - w ramach realizacji | etapu inwestycji - ztozyta wniosek o
zatwierdzenie projektu budowlanego i wydanie pozwolenia na budowe obiektdw na dziatce nr
6. Decyzja o pozwoleniu na budowe | etapu inwestycji City Link Okecie zostata wydana
20.04.2017 r. i stata sie ostateczna 06.05.2017 r.

13.02.2017 r. zostata wydana decyzja o warunkach zabudowy dla Il etapu inwestycji City Link
Okecie, obejmujgcego dziatke nr 4/8. Nastepnie zostat ztozony wniosek o zatwierdzenie
projektu budowlanego i wydanie pozwolenia na budowe obiektow na tej dziatce. Obecnie
inwestor oczekuje na decyzje o pozwoleniu na budowe. Termin rozpoczecia realizacji
inwestycji (przystgpienia do wtasciwych prac budowalnych) jest uzalezniony od szeregu
czynnikéw, a w szczegdlnosci od terminu uzyskania niezbednych decyzji administracyjnych,
realizacji infrastruktury (w tym przytgcza energetycznego o odpowiednich parametrach), jak

rowniez postepow w zakresie komercjalizacji obiektu (zawarcia umow najmu) oraz pozyskania
zewnetrznego finansowania.

W okresie | pétrocza 2017 r. przychody segmentu wyniosty analogicznie jak w roku ubiegtym
0,7 min PLN. Wyzsze pozostate koszty operacyjne w kwocie 2,2 min PLN wynikajg ze spisania
kosztéw zaniechanej inwestycji w Mineralna Development (zaniechanie inwestycji zwigzane
jest z realizacja innej koncepcji, na ktérg otrzymano pozwolenie, od pierwotnie zaktadanej).

e Pozostata dziatalno$é

Na wyniki pozostatej dziatalnosci sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane do ww.
segmentéw dziatalnosci. Do segmentu pozostatego zalicza sie rowniez catg dziatalnosé
inwestycyjng Grupy Paged, wykraczajgcg poza wymienione powyzej segmenty.

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki: Paged Capital Sp. z 0.0., Paged S.A. IP Sp.k,,
Paged Investments Sp. z 0.0., Paged FIZAN, Paged Consultants Sp. z 0.0. w likwidacji oraz
Planeton 1 Sp. z o.0.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Paged Capital Sp. z 0.0. jest dziatalnos¢ 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. ,Paged” S.A. IP Sp. k. to spdtka celowa, ktorej przedmiotem
dziatalnosci jest zarzadzanie znakami towarowymi Paged. Paged Investments Sp. z 0.0. jest
gtéwnym uczestnikiem funduszu pod firmg Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych. Paged FIZAN stanowi wyodrebniony podmiot dedykowany do dziatalnosci
inwestycyjnej Grupy Paged. Paged Consultants Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Planeton 1 Sp. z 0.0.
nie prowadzg istotne]j dziatalnosci operacyjnej.
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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 czynnikow ryzyka i zagrozen, z ktorych najistotniejsze to:
e ryzyka finansowe, w tym:
- ryzyko zmian kurséw walutowych,
- ryzyko zmian stép 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. Znaczacg ekspozycje walutowg posiada rowniez segment aranzacji
wnetrz i mebli oraz ustugowo-technologiczny. Z uwagi na istotny udziat sprzedazy
eksportowej, poziom przychodow, 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, dostosowujg swojg polityke
zabezpieczen do istniejgcego ryzyka kursowego majgcg na celu zminimalizowanie
oddziatywania ewentualnych niekorzystnych czynnikdw zewnetrznych powodujacych
aprecjacje polskiej waluty, a tym samym wptywajgcych na sytuacje finansowg i ekonomiczng
Grupy. Spotki w ramach strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny
(zakupy importowe, finansowanie w obcych walutach), jak réwniez wykorzystujg instrumenty
rynku walutowego.

Ryzyko stopy procentowej

Spoétki  Grupy Paged korzystajg z finansowania zewnetrznego poprzez dtugo-
i krétkoterminowe kredyty bankowe, emisje obligacji korporacyjnych, a takze poprzez umowy
leasingu operacyjnego i finansowego. PrzejsSciowe nadwyzki Srodkow finansowych sg
lokowane na lokatach terminowych i w krétkoterminowych instrumentach finansowych.

Oprocentowanie lokat i kredytéw uzaleznione jest od stdp procentowych obowigzujgcych na
rynku miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR). W zwigzku z powyzszym Grupa
narazona jest na ryzyko zmiany stép procentowych, co moze wptyngé na zmniejszenie /
zwiekszenie rentownosci lokat finansowych lub zmniejszenie / zwiekszenie kosztow
zaciggnietych kredytéw i pozyczek. Spotki Grupy obecnie nie mitygujg ryzyka wzrostu stép
procentowych w przysztosci.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan przez
wierzycieli Grupy.
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We wspotpracy z klientami, spotki Grupy stosujg odroczong forme ptatnosci od kilku do
kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stad mozliwos¢ wystgpienia ryzyka kredytowego.

Spotki Grupy od wielu lat wspdtpracujg z duzg liczba klientéw, ktérzy sg zdywersyfikowani pod
wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg z kontrahentami o
sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest kredyt kupiecki poddawani
sg wstepnej weryfikacji, w poczgtkowym okresie wspdtpracy obowigzujgcg formg ptatnosci
jest przedptata lub gotdwka. Dodatkowo czes¢ naleznosci spotek Grupy z tytutu dostaw
(zarowno krajowe, jak i zagraniczne) sg ubezpieczone w firmach ubezpieczeniowych,
w zwigzku z czym spotki Grupy Paged sg zobowigzane stosowac dos¢ rygorystyczne zasady
wspotpracy z klientami, zwtaszcza z nowo pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Paged i spotki Grupy zawierajg transakcje depozytowe, dziatajg
w sektorze finansowym. Sg to m.in. banki zarejestrowane w Polsce, bgdZ dziatajgce w Polsce
w formie oddziatéw bankdédw zagranicznych, posiadajgcych rating na wysokim poziomie, a
takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang pozycja
rynkowa. Spoétki Grupy Paged lokujg wolne Srodki pieniezne m.in. w postaci certyfikatow
inwestycyjnych renomowanych Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych dziatajgcych na polskim
rynku kapitatowym.

Biorgc pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy 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 gtdownie spdtek segmentu sklejkowego wykorzystujgcych surowiec drzewny
o specyficznych cechach jakosciowych. W celu nalezytego zabezpieczenia dostaw surowca,
spotki segmentu sklejkowego preferujg diugoterminowe kontrakty z gtéwnymi polskimi
dostawcami surowca, zwiekszajgc przy tym udziat dostawcoéw z sektora prywatnego (zakup
surowca oraz potproduktow). Dodatkowo spdtki segmentu sklejkowego dywersyfikujg krajowe
zrodta dostaw  surowcow i potproduktéw oraz prowadzg aktywng polityke zakupowg
zagranicg. Ponadto wprowadzajg rozwigzania technologiczne stuzgce zmniejszeniu zuzycia
drewna na m3 produkowanej sklejki oraz zwiekszeniu zuzycia w produkcji sklejki gatunkdow
drewna bardziej dostepnych (ktorych podaz jest wieksza).

Ryzyko zmian cen surowcow dotyczy rowniez segmentu aranzacji wnetrz i mebli (drewno)
oraz segmentu ustugowo-technologicznego (stal oraz pozostate surowce).

Ryzvko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczna

Wzrost gospodarczy w pierwszym kwartale 2017 roku o 4,0% oraz szacowany wzrost w
drugim kwartale 2017 roku o 3,9%, wraz wyjsciem z deflacji w latach 2015 i 2016 przyczynia
sie do wzrostu sprzedazy produktéw i ustug Grupy Paged. Kondycja finansowa Grupy Paged
powigzana jest scisle z sytuacjg makroekonomiczng krajéw zachodnioeuropejskich, w tym
zwtaszcza Niemiec. Od czasu kryzysu finansowego, kraje wiekszos¢ krajow Europy Zachodniej
odnotowuje wzrost gospodarczy co przektada sie na wzrost sprzedazy produktow i ustug do
tych krajow.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Spotki segmentu sklejkowego prowadzg dziatalnos¢ w sektorze o wysokich barierach wejscia
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(do efektywnego funkcjonowania konieczne jest m.in. poniesienie znacznych naktadow
kapitatowych oraz posiadanie unikalnego know-how), tym samym ryzyko pojawienia sie
nowych konkurentéw jest w tym segmencie ograniczone. Spdtki Grupy Paged dziatajgce w
segmencie aranzacji wnetrz i mebli oraz ustugowo-technologicznym dziatajg w sektorach,
ktére cechujg sie wysokg konkurencyjnoscia, ktérej dalsze nasilenie moze doprowadzi¢ do
utraty czesci przychoddw ze sprzedazy lub poniesienia znacznych naktaddw na obrone pozycji
rynkowej spotki/-ek. Tym samym moze to prowadzi¢ do ostabienia wynikéw finansowych
osigganych przez Grupe Paged.

V. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikdéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad ,Paged” S.A. nie publikowat prognozy wynikow ,,Paged” S.A., ani Grupy Paged na 2017
roku.

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

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu ,,Paged”
S.A. (wedtug stanu na dzienl 22 sierpnia 2017 roku):

1)  Mespila Investments Limited

17 Gr. Xenopoulou Street, 3106 Limassol, Cypr

¢ liczba akcji: 2.713.978

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 17,51%
2)  Mespila BIS Spotka Akcyjna

ul. Parkowa 19 lok. 7, 00-759 Warszawa

e liczba akcji: 6.573.334

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 42,41%
3) ,Paged” Spotka Akcyjna (akcje wtasne)

ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa

e liczba akcji: 774.298

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 5,00%
4)  CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Gréjecka 5, 02-019 Warszawa

e liczba akcji: 1.496.680

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 9,66%
5)  Generalna Dyrekcja Laséw Parstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa

e liczba akcji: 1.265.000

¢ udziat w kapitale zaktadowym (=gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 8,16%
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6)  YAWAL Spotka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby

¢ liczba akcji: 899.999

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,81%
7)  Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ul. ul. Putawska 2 / Bud. B, 02-566 Warszawa

e liczba akcji: 829.856

e udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,35%

Spotki oznaczone numerami 2) i 3) sg podmiotami zaleznymi do Mespila Investments Limited.
Ogoétem Mespila Investments Limited posiada bezposrednio i posrednio badz sprawuje
kontrole nad 10.061.610 akcji ,Paged” S.A., stanowigcych 64,92% 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 (449.999 akcji), jak réwniez liczbe akcji nalezgcych do spétki
zaleznej Final S.A. (450.000 akcji).

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu za | kwartat 2017 r,,
ktéry zostat przekazany w dniu 17.05.2017 r.) nastgpity nastepujgce zmiany wsrod
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki:

1) w dniu 31.05.2017 r. do Paged S.A. wptyneto zawiadomienie od spdtki Trigon
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie informujace, iz
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Trigon TFI S.A. tacznie przekroczyty prog 5%
gtoséw w ogodlnej liczbie gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spotki; po zmianie udziatu
(rozliczenie transakcji nabycia akcji nastgpito w dniu 29.05.2017 r.) fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Trigon TFI S.A. posiadaty tgcznie 829 856 akcji Spotki,
stanowigcych 5,35% kapitatu zaktadowego Spofki, uprawniajgcych do 829 856 gtosow w
Spotce, co stanowito 5,35% w ogdlnej liczbie gtosow w Spotce.

2)  w dniu 05.07.2017 r. do Paged S.A. wptyneto zawiadomienie od spétki Mespila BIS S.A.
informujgce o nabyciu przez Mespila BIS S.A. - w wyniku potgczenia spotek - 6.573.334
akcji, dajgcych prawo do 6.573.334 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki,
stanowigcych 42,41% w ogodlnej liczbie gtosow i akcji na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Mespila BIS poinformowata, ze osiggniecie udziatu ponad 33 1/3% w ogdlnej liczbie
gtoséw, co nastgpito w wyniku zarejestrowania w KRS w dniu 29.06.2017 r. potgczenia
nastepujacych spotek: (a) Cl Consulting Sp. z 0.0. Delta S.K.A., (b) Fresita Sp. z 0.0. S.K.A,,
(c) Yellema Holdings Limited Delta S.K.A., (c) Ksati Investments Sp. z 0.0. Delta S.K.A., (d)
Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z 0.0. W wyniku powyzszego potgczenia, zostata
zawigzana Mespila BIS S.A.

3)  wdniu 07.07.2017 r. do Paged wptyneto zawiadomienie od spotki Mespila Investments
Limited (,,Mespila") zawiadamiajgce o rozwigzaniu, w dniu 07.07.2017 r., porozumienia,
o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy o Ofercie (,,Porozumienie"), zawartego
w dniu 27.07.2015 r. pomiedzy Mespila a Karoling Mzyk-Callias (tgcznie ,Strony
Porozumienia") w sprawie zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu i
prowadzenia trwatej polityki wobec Paged S.A. z siedzibg w Warszawie.
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Na skutek rozwigzania Porozumienia zmniejszony zostat udziat Mespili w kapitale
zaktadowym Spoétki oraz liczba gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki.

Przed rozwigzaniem Porozumienia Strony Porozumienia posiadaty tgcznie bezposrednio
2.882.368 akcji Spotki stanowigcych ok. 18,60% kapitatu zaktadowego Spotki i
uprawniajgcych do wykonywania 2.882.368 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki
stanowigcych 18,60% tgcznej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, a ponadto,
posrednio, 7.347.632 akcje w kapitale zaktadowym Spotki stanowigce ok. 47,4% ogdlnej
liczby akcji oraz 7.347.632 gtosy na walnym zgromadzeniu Spoétki stanowigce ok.47,4%
ogdlnej liczby gtosdow na walnym zgromadzeniu Spoétki poprzez nastepujgce podmioty
zalezne od Mespila:

(a) spotke Mespila BIS S.A. posiadajgcg 6.573.334 akcji w kapitale zaktadowym Spotki
oraz te samg liczbe gtosdow na walnym zgromadzeniu Spoétki, stanowigcg ok. 42,4 %
akcji w kapitale zaktadowym Spétki i ok. 42,4% gtosdéw na walnym zgromadzeniu
Spoftki; oraz

(b) Spotke posiadajgcg 774.298 akcji wtasnych oraz te samag liczbe gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, stanowigcg 5% akcji w kapitale zaktadowym Spotki i 5% gtosow
na walnym zgromadzeniu Spoétki.

W zwigzku z powyzszym przed rozwigzaniem Porozumienia Strony Porozumienia facznie
bezposrednio i posrednio posiadaty 10.230.000 akcji w kapitale zaktadowym Spotki
stanowigcych ok. 66% ogdlnej liczby akcji oraz 10.230.000 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoétki  stanowigcych ok. 66% ogdlnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Po rozwigzaniu Porozumienia, na dzien 07.07.2017 r., Mespila bezposrednio posiadata
2.713.978 akcji Spotki, co stanowito 17,51% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniato do
wykonywania 2.713.978 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, co odpowiadato
17,51% tacznej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki, a ponadto posrednio,
7.347.632 akcje w kapitale zaktadowym Spotki stanowigce 47,41% ogdlnej liczby akcji
oraz 7.347.632 gtosy na walnym zgromadzeniu Spotki stanowigce 47,41% ogolnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki poprzez podmioty zalezne od Mespili:

(a) spotke Mespila BIS S.A., posiadajgcy 6.573.334 akcji w kapitale zaktadowym Spotki
oraz te samg liczbe gtosdow na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcg 42,41 %
akcji w kapitale zaktadowym Spétki i 42,41% gtosdow na walnym zgromadzeniu
Spotki; oraz

(b) Spotke, posiadajgcy 774.298 akcji wtasnych oraz te sama liczbe gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, stanowigcg 5% akcji w kapitale zaktadowym Spotki i 5% gtosow
na walnym zgromadzeniu Spotki.

W zwigzku z powyzszym, po rozwigzaniu Porozumienia, na dzien 07.07.2017 r. Mespila
posiadata bezposrednio i posrednio 10.061.610 akcji Spotki, co stanowito ok. 64,9%
kapitatu zaktadowego Spodtki i uprawniato do wykonywania 10.061.610 gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spoéftki stanowigcych 64,9% tacznej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spdtki na 22
sierpnia 2017 roku, jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna-
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sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktorych Spoétka nie zostata poinformowana.

7 lipca 2017 roku akcjonariusz wiekszosciowy Spotki tj. Mespila Investments Limited ogtosit
wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz wszystkich akcji Spoétki oraz zniesienie
dematerializacji akcji Spoétki i wycofanie ich z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

VIl. 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 poéfrocznego cztonkowie Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej nie posiadajg akcji ,Paged” S.A.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (tj. raportu za | kwartat 2017 r,,
ktory zostat przekazany w dniu 17.05.2017 r.) nie nastgpity zadne zmiany w stanie posiadania
akcji Spotki przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce.

VIIl. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wifasciwym 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, ktorych wartosc¢ 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 tgcznie s3 one istotne i
zostaty 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 zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwaranciji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli tgczna wartosé istniejacych poreczen lub gwarangji
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych ,,Paged” S.A.

W dniu 7 lutego 2017 roku Paged S.A. udzielit gwarancji jednostce zaleznej Paged FIZAN na
zwrot Funduszowi poniesionych przez niego wydatkéw stanowigcych kary umowne,
wynikajgce z postanowien Umowy Wspdlnikdw, na podstawie ktorej FIZAN zostat 70%
udziatowcem Spotki ,Forbis Group” Sp. z 0.0., w tacznej kwocie 29 min zt.

W dniu 7 czerwca 2017 roku Paged S.A. udzielit gwarancji na rzecz Banku Zachodniego WBK
S.A. i BZ WBK Leasing S.A. w celu zabezpieczenia wykonania zobowigzania wynikajgcego z
umowy o kredyt w rachunku biezgcym oraz umowy leasingu podpisanych przez spotke zalezng
Paged Meble S.A., w tgcznej kwocie 18,6 min zt.
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Xl. Inne informacje, ktére zdaniem ,Paged” S.A. s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowe],
majatkowej, 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.

Zobowigzania Grupy Paged wraz z rezerwami na koniec | pétrocza 2017 roku wyniosty 530 min
PLN, z czego 219 min PLN to zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe. Zobowigzania
finansowe na dzien 30 czerwca 2017 roku wyniosty 350,7 mIn PLN, z czego 167,8 mIn PLN to
zobowigzania dfugoterminowe. Dtug netto na dzient sprawozdawczy wynidst 269,5 min PLN.

Szczegétowa informacja na temat zobowigzan kredytowych i pozostatych zobowigzan
finansowych zawarta jest w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Grupa
Paged regularnie obstuguje swoje zobowigzania finansowe.

XIl. Informacja o przychodach i wynikach przypadajgcych na poszczegdlne segmenty
branzowe.

Przychody i wyniki za | pétrocze 2017 r. (w tys. PLN) przypadajgce na poszczegdlne segmenty
branzowe (po wytgczeniach konsolidacyjnych bez wytgczen udziatéw mniejszosci) podano w
tabeli ponizej:

Segment Segment Segment
g. aranzacji g Segment  Segment Korekty Wartos¢
sklejkowy . ustugowo- . L . . )
wnetrz i . nieruchomos$ci pozostaty konsolidacyjne skonsolidowana
. technologiczny
mebli
Sprzedaz na zewnatrz 312526 62 533 52 883 676 152 0 428 770
Sprzedaz migdzy segmentami 56 0 297 66 13878 -14 297 0
Przychody ogdtem 312582 62533 53180 742 14 030 -14 297 428770
Wynik na sprzedazy 35595 1659 7 499 -273 -247 -3 896 40337
Pozostate przychody 519 242 731 0 12 0 1504
operacyjne
Pozostate koszty operacyjne 366 105 775 2316 1 0 3563
Wynik segmentu 35748 1796 7 455 -2589 -236 -3896 38278
Przychody finansowe 5500 0 1427 2 4068 -886 10111
Koszty finansowe 1238 1054 2 168 389 2 052 -435 6 466
Zysk przed opodatkowaniem 40010 742 6714 -2976 1780 -4 347 41923
Podatek dochodowy 6 657 -103 1484 0 -394 -694 6950
Zysk (strata) netto z dziatalnosci 33353 845 5230 2976 2174 3653 34973
kontynuowanej
ZysI.< (strata? netto z dziatalnosci 0 5820 0 0 0 0 5820
zaniechanej
Zysk (strata) netto 33353 -4 975 5230 -2976 2174 -3653 29 153
EBITDA 45 498 3110 11155 -2 309 4073 -681 60 846
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W tabeli ponizej zamieszczono dane poréwnywalne za | potrocze 2016 roku:

Segment Segment Segment Segment
g. aranzacji g Segment  Segment zarzadzania Korekty Warto$é
sklejkowy . ustugowo- . L . o . . .
wnetrz i . nieruchomosci  pozostaty wierzytelnosciami  konsolidacyjne skonsolidowana
. technologiczny .
mebli (seg. zaniechany)

sprzeda na 252756 61112 45349 679 852 0 0 360748
zewnatrz
sprzedaz miedzy 275 15 10 72 13538 0 13910 0
segmentami
Przychody ogétem 253 031 61127 45 359 751 14 390 0 -13 910 360 748
Wynik na 29893 993 13627 211 7356 0 -3056 48 602
sprzedazy
Pozostate
przychody 1130 303 1295 19 22 0 -22 2747
operacyjne
Pozostafe koszty 715 415 607 0 49 0 -49 1737
operacyjne
Wynik segmentu 30308 881 14 315 -192 7329 0 -3029 49612
Przychody 564 25 152 2 1942 0 -456 2229
finansowe
Koszty finansowe 7122 1214 3165 79 3284 0 -1075 13789
Zyskprzed 23750 -308 11302 269 5987 0 2410 38052
opodatkowaniem
Podatek

3199 0 497 0 -828 0 -2 764 104
dochodowy
Zysk (strata) netto
z dziafalnosci 20551 -308 10 805 -269 6815 0 354 37948
kontynuowanej
Zysk (strata) netto
z dziafalnosci 0 -4 553 0 0 0 -139 0 -4 692
zaniechanej
Zysk (strata) netto 20551 -4 861 10 805 -269 6815 -139 354 33256
EBITDA 36 853 1864 19102 88 7517 0 207 65631

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

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w Il potowie 2017 roku oraz w
kolejnych okresach bedg miaty:

e czynniki wewnetrzne:

- dalszy rozwdj dziatalnosci operacyjnej, optymalizacja proceséw (zwtaszcza w obszarze
optymalizacji operacyjnej produkcji i sprzedazy sklejki MIRROR) i dalsze inwestycje w rozwdj
spotek segmentu sklejkowego, a w szczegdlnosci inwestycje nowe prasy i urzgdzenia w
,Sklejka-Pisz” Paged S.A.,

- aktywna dziatalno$¢ handlowa na rynku niemieckim oraz pozyskiwanie nowych
kontraktéw, dalszy rozwdj dziatalnosci operacyjnej Europa Systems Sp. z o.0. (segment
ustugowo-technologiczny), w tym budowa struktury organizacyjnej dla rynku niemieckiego,
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- kontynuacja restrukturyzacji operacyjnej i finansowej Paged Meble S.A., w tym
zredefiniowanie polityki sprzedazy, sprzedaz aktywdéw nieoperacyjnych, wzmocnienie marki
Paged oraz optymalizacja utylizacji aktywéw produkcyjnych,

- rozwoj nowych produktow i ustug w ramach przyjetej strategii rozwoju Spotki Ivopol
(najem dtugoterminowy, zarzgdzanie flotg, pozostate ustugi serwisowe),

- mozliwe inwestycje kapitatowe realizowane przez zespot inwestycyjny Paged zgodnie z
przyjety strategia inwestycyjng,

- dalszy rozwdj i wzmacnianie zespotu menedzerskiego Grupy Paged (mozliwosc
pozyskania kluczowych zarzgdzajgcych, menedzeréw oraz pracownikow),

- kontynuacja projektéw w ramach segmentu nieruchomosci,

e czynniki zewnetrzne:

- ceny podstawowych surowcow i dostep do surowca odpowiedniej jakosci — a zwtaszcza
surowca drzewnego, ktory jest istotnym sktadnikiem kosztéw wytworzenia w segmencie
sklejkowym, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza cze$¢ surowca (pomiedzy 60% - 70%)
jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktére okresowo wprowadzajg zmiany cen drewna w
zwigzku ze zmiang popytu krajowego; podejmowane sg dziatania majgce na celu mitygacje
tego typu ryzyk poprzez aktywng polityke zarzadzania zakupami, w tym kierunkami dostaw
(import oraz dostawcy krajowi spoza sektora panstwowego) i asortymentem surowca,

- kursy walutowe — ksztattowanie sie kursow walut, a zwtaszcza zmiennos¢ kursu PLN w
stosunku do EUR oraz GBP w kolejnych kwartatach moze skutkowa¢ zmiennoscig uzyskanych
wynikow finansowych, zmiang pozycji konkurencyjnej, w tym mozliwym czasowym
obnizeniem obrotéw handlowych i uzyskiwanych marz,

- koniunktura gospodarcza na $wiecie i w Polsce — jej konsekwencje w istotny sposob
mogg ksztattowac portfele zamowien w eksporcie, w przypadku dekoniunktury nalezy liczy¢
sie z presjg na obnizanie cen, co moze implikowac¢ ryzyko utraty czesci zamdwien i obnizenia
wolumenu / wartosci sprzedazy.

Ponadto:

- popyt ze strony konsumentdw jest pochodng dostepnosci finansowania, co przektada
sie na sprzedaz materiatéw budowlanych dla sektora budowlanego zatem ograniczenie
aktywnosci kredytowej przez banki moze przetozy¢ sie na ograniczenie popytu,

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

- dostepnos¢ kapitatu oraz mozliwo$¢ pozyskania finansowania dtuznego — realizacja
potencjalnych inwestycji Grupy Paged bedzie uzalezniona od mozliwosci pozyskania
finansowania na ich potrzeby,

- zmiany przepisOw prawnych oraz ich interpretacji i stosowania — zmieniajgce sie
przepisy prawa, jego interpretacje, zwtfaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego oraz
pozostatych przepiséw regulujgcych dziatalnos¢ Spotek nalezgcych do Grupy Paged mogg
wptyngc negatywnie na osiggane wyniki finansowe i tym samym perspektywy rozwoju.
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PODPIS ZARZADU:

Imie i nazwisko Stanowisko Podpis
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Warszawa, 22 sierpnia 2017 roku
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