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I Charakterystyka dziatalnosci, wazniejsze zdarzenia, w tym rowniez inwestycje,
majace istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, ktére nastgpity w roku obrotowym
lub s3 przewidywane w dalszych latach

Dziatalnos$¢ grupy kapitatowej ,,Paged” S.A. (dalej zwanej ,Grupg Paged”, , Grup3”),
w ktérej podmiotem dominujgcym jest ,Paged” S.A. (zwana dalej ,Paged”, ,Spotka” lub
,Emitentem”), w 2016 r. skupiata sie na trzech segmentach biznesowych zwigzanych
z szeroko rozumianym przemystem drzewnym (sklejkowy, meblowy, handlowy), segmencie
zwigzanym z zagospodarowaniem nieruchomosci oraz na pozostatej dziatalnosci.

Przychody ze sprzedazy Grupy Paged za 2016 r. wyniosty 786 761 tys. zt (wobec
756 295 tys. zt w 2015 r., wzrost o 4% r/r), EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus
amortyzacja) 114 589 tys. zt (wobec 111 979 tys. zt w 2015 r., wzrost o 2,3% r/r), EBIT (zysk
z dziatalnosci operacyjnej) wynidst 76 137 tys. zt (wobec 77 610 tys. zt w 2015 r., spadek
o 1,9% r/r). Skonsolidowany zysk netto, przed wytgczeniami zysku dla akcjonariuszy
niesprawujacych kontroli, wynidst 56 948 tys. zt (wobec 30 277 tys. zt w 2015 r., wzrost
o 88 % r/r), a zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wynidst
48 143 tys. zt (wobec 9 685 tys. zt w 2015 r., wzrost 0 397 % r/r).

Wzrost skonsolidowanej sprzedazy i zysku EBITDA ma podstawy w wynikach
segmentéw sklejkowego i handlowego oraz spétek portfelowych Grupy: Europa Systems
i Ivopol, ktére skompensowaty straty segmentéw meblowego i nieruchomosci. Wysoka
dynamika wzrostu zysku netto Grupy wynika z poprawy rentownosci dziatalnosci operacyjnej
Grupy oraz zdarzen jednorazowych obcigzajgcych wynik 2015 r. W roku 2015 dokonano
odpisu na wartosci firmy DTP S.A. wynoszgcego 52 791 tys. zt.

Do najwazniejszych zdarzen 2016 roku w Grupie Paged zaliczy¢ nalezy:

1) przeprowadzenie dezinwestycji w segmencie zarzadzania wierzytelnosciami,
tj. sprzedaz posiadanego 49,47% pakietu akcji DTP S.A. z siedzibg w Warszawie,

2) uruchomienie produkcji w wydziale produkcji sklejki MIRROR, zlokalizowanego
na terenie istniejgcego zaktadu produkcyjnego , Paged-Sklejka” S.A. w Moragu,

3) restrukturyzacja kapitatowo-wtasnosciowa segmentu sklejkowego Grupy Paged,
w wyniku ktérej pakiet akcji spotek segmentu sklejkowego zostat przeniesiony
do funduszu pod firmg Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (PAGED FIZAN), stanowigcego wyodrebniony podmiot dedykowany do
przysztej dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Paged,

4) weczesniejszy wykup (na zadanie emitenta obligacji) obligacji na okaziciela serii IV
o tgcznej wartosci nominalnej 49 000 tys. zt wyemitowanych przez Paged w 2014 r.,

5) zawarcie warunkowej umowy inwestycyjnej dotyczacej nabycia pakietu kontrolnego
udziatéw w spodtce ,Forbis Group” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zajmujacej sie
kompleksowgq realizacjg projektéw wykoniczenia wnetrz w powierzchniach biurowych
i handlowych (fit-out), transakcja doszta do skutku w pierwszym kwartale 2017 roku,

6) zwiekszenie zaangazowania Paged w spodfce Europa Systems Sp. z o.0. z siedzibg
w Warszawie, wskutek odkupienia czesci udziatéw od wspdlnika mniejszosciowego tej
spotki,
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7) reorganizacja w obrebie subholdingu Europa Systems, polegajgca na potgczeniu spotki
Europa Systems SPV Sp. z o.0. oraz Europa Systems Sp. z o0.0., jak réwniez
na zawigzaniu nowej spoétki pod firmg Europa Systems Fordertechnik ESF GmbH
z siedzibg w Berlinie, Niemcy pod katem planowanej ekspansji na rynku niemieckim,

8) nabycie przez Mineralna Development Sp. z 0.0. dziatki o powierzchni 2,52 ha przy
ul. Mineralnej w Warszawie na powiekszenie posiadanego terenu inwestycyjnego,

9) zmiany personalne w obrebie o0sdb zarzadzajgcych w Paged oraz w kluczowych
spotkach zaleznych, ukierunkowane na poprawe jakosci zarzgdzania oraz pozyskanie
dodatkowych kompetencji w zwigzku z zaktadanym skalowaniem biznesu Grupy
Paged.

Segment sklejkowy — produkcja i sprzedaz sklejek i ptyt drewnopochodnych

Dziatalnos¢ w zakresie produkcji i sprzedazy sklejek oraz ptyt stolarskich, podobnie jak
w poprzednich latach, wywarta najwiekszy wptyw na wyniki Grupy Paged. Segment ten tworzg
dwie spétki: ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu, ktéra prowadzita swojg dziatalnosc
w trzech zaktadach produkcyjnych (Morag, Bartoszyce, Etk) oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.
z siedzibg w Piszu. W okresie sprawozdawczym kontynuowano dziatania zmierzajace
do integracji operacyjnej i faktycznej spotek tego segmentu, przy czym integracja jest
rezultatem Scistej kooperacji obu spétek w obszarze zakupu surowcéw i materiatéw, ustug
obcych, produkgji, polityki sprzedazy, kierunkdw inwestowania. Czynnikiem sprzyjajgcym jest
fakt, iz spotki tego segmentu sg zarzadzane przez te same osoby zarzgdzajace (spétki maja
Zarzad o tym samym sktadzie osobowym), przy czym w okresie 2016 r. doszto do przebudowy
i wzmocnienia sktadu Zarzgdu. Waznym wydarzeniem byto zakorfczenie i uruchomienie nowej
inwestycji, tj. dziatalnosci wydziatu produkcyjnego sklejki MIRROR w Moragu.

W 2016 roku spétki segmentu sklejkowego osiggnety 470 865 tys. zt przychoddow
ze sprzedazy na zewnatrz (wobec 445 070 tys. zt w 2015 r., wzrost 0 5,8%), Wzrost przychodow
zostat osiggniety dzieki wzrostowi wolumendéw sprzedazy produktéw (wzrost
o okoto 10% r/r z 168,1 do niecatych 186,2 tys. m3). Staba sytuacja w waluty rosyjskiego rubla
spowodowata iz $rednie ceny sprzedazy zanotowaty niewielki spadek. Przychody eksportowe
w 2016 roku stanowity okoto 55% przychoddw segmentu sklejkowego.

W 2016 r. EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej plus amortyzacja) wypracowana dla
Grupy Paged w segmencie sklejkowym wyniosta 100 593 tys. zt, wobec 92 977 tys. zt w 2015
roku, co odpowiada wzrostowi o 8,2%. EBIT dla Grupy (zysk z dziatalno$ci operacyjnej) wynidst
84 867 tys. zt, co oznacza wzrost o 8,3% r/r, z poziomu 78 329 tys. zt w 2015 r. Zysk netto
segmentu sklejkowego w 2016 roku wyniost 72 839 tys. zt, co stanowi wzrost o 9,7%
w stosunku do 2015 r., w ktdrym to zysk netto wynidst 66 402 tys. zt.

W 2016 roku segment sklejkowy odpowiadat w: 60% za przychody, 88% za wynik
EBITDA, 111% za zysk zdziatalnosci operacyjnej (EBIT) oraz 128% zysku netto
w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Paged.

W roku 2016 spétki tego segmentu dokonaty inwestycji na tgczng kwote 43 200 tys. zt.
Skala inwestycji byta zdecydowanie nizsza niz w 2015 r. (104 000 tys. zi),
w ktérym ,Paged-Sklejka” S.A. poniosta znaczne na uruchomienie nowej linii produkcyjnej
do sklejki MIRROR. Inwestycje wykonane w 2016 r. miaty na celu unowoczesnienie parku
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maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe jakosci produkowanych wyrobow,
jak rowniez poprawe warunkéw i bezpieczenstwa pracy.

Segment meblowy — produkcja i sprzedaz mebli

Segment ten opiera sie na spodtce produkcyjnej Paged Meble S.A. prowadzacej
dziatalno$¢ produkcyjng w zaktadach zlokalizowanych na terenie Polski oraz na spétkach
handlowych: BUK Ltd wraz ze spo6tkg Verdon Grey Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii. Segment
ten kontynuowat swdj dotychczasowy profil dziatalnosci, tj. zajmowat sie projektowaniem,
produkcjg i dystrybucjg mebli.

Spoétka Paged Meble S.A. prowadzi produkcje w trzech zaktadach: w Jasienicy (gtdownie krzesta,
w tym giete), Sedziszowie Matopolskim (stoty i krzesta stolarskie) oraz w Jarocinie (meble
skrzyniowe — jadalnie, sypialnie i inne). Odbiorcami wyrobéw 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. zajmuje sie sprzedazg kontraktowg mebli
do dystrybutoréw sieci hotelowych i gastronomicznych oraz jest wiodgcym graczem na rynku
brytyjskim w tym segmencie mebli. Buk Ltd zajmuje sie m.in. dystrybucja mebli
produkowanych przez Paged Meble S.A., aczkolwiek spétka ta osigga wiekszos¢ swych
przychodéw ze sprzedazy mebli pochodzacych od innych producentéw, w tym m.in.
od producentéw z Dalekiego Wschodu. Verdon Grey Ltd jest spotkg dedykowang do sprzedazy
mebli ogrodowych klasy premium. Decydujgce znaczenie dla segmentu meblowego Grupy
Paged, zaréwno pod wzgledem przychodéw jak i kosztdw, majg wyniki spotki Paged Meble
S.A.

W 2016 r. spotki segmentu meblowego tgcznie osiggnety przychody w wysokosci
143 078 tys. zt, wobec 153 585 tys. zt w 2015 r. (spadek o 6,8%). Z tego Paged Meble S.A.
osiggneta przychody ze sprzedazy (przed wytgczeniami) w wysokosci 120 803 tys. zt (wobec
131243 tys. zt w 2015 r., spadek 0 8,0%), zas BUK Ltd. osiggneta przychody ze sprzedazy (przed
wyfaczeniami) w wysokosci 26 580 tys. zt (wobec 31 699 tys. zt w 2015 r., spadek
0 16,5%). Spotka Paged Meble S.A. prowadzita sprzedaz swoich wyrobéw zaréwno na rynku
krajowym - 47% przychoddw ze sprzedazy - jak i na rynkach zagranicznych - 53% przychoddéw
ze sprzedazy. Dla porédwnania udziat sprzedazy wyrobdéw na rynku krajowych w 2015 roku
wyniosta 44%, a na rynkach zagranicznych 56%. Spoétka BUK Ltd. cato$¢ przychodow
zrealizowata na rynku brytyjskim.

W 2016 r. segment meblowy dla Grupy Paged wygenerowat strate na poziomie EBITDA
(zysk z dziatalnosci operacyjnej plus amortyzacja) w wysokosci 8 405 tys. zt, wobec straty
na poziomie EBITDA 5 292 tys. zt w 2015 roku (wzrost straty o 3 113 tys. zt) oraz strate
na poziomie dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 14 976 tys. zt, wobec straty z dziatalnosci
operacyjnej na poziomie 9 088 tys. zt w 2015 roku (wzrost straty o 5 888 tys. zt). Strata
na poziomie netto wyniosta 16 796 tys. zf, wobec straty na poziomie netto 10 315 tys. zt
w 2015 r. (wzrost straty o 6 481 tys. zt). Wyniki finansowe spoétki za 2015 rok sg wynikami
po korekcie sprawozdania finansowego Paged Meble S.A. (nota 1-4 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Paged). Gorsze wyniki segmentu meblowego w 2016 roku byty
spowodowane przede wszystkim odpisami naleznosci oraz zapaséw w Paged Meble S.A.

W 2016 roku segment meblowy odpowiadat w 18% za przychody Grupy Paged.
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Spotki segmentu meblowego w 2016 roku dokonaty inwestycji na tgczng kwote
3 530 tys. zt, wobec 3 289 tys. zt w 2015 r. (wzrost o 241 tys. zt lub 7%), a przewazajacy czesc
tej kwoty zainwestowata Paged Meble S.A., gtdwnie w inwestycje odtworzeniowe
oraz zwiekszajgce automatyzacje produkgji.

Segment handlowy — handel produktami przemystu drzewnego

Dziatalnos¢ handlowa prowadzona jest przez ,Paged” S.A. Oddziat w Warszawie,
tj. samobilansujacy sie oddziat Paged, stanowigcy wyodrebniong czes¢ Spotki, zajmujaca 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 (tgcznie 10 punktéw handlowych —
wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego sprawozdania).

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 2016 r. przychody z handlu produktami przemystu drzewnego wyniosty
49 228 tys. zt (sprzedaz poza Grupg) i byty o 4% nizsze od przychoddw osiggnietych
w 2015 roku (51 417 tys. zt). Segment wypracowat EBITDA (zysk operacyjny powiekszony
o amortyzacje) w wysokosci 1 461 tys. zt (spadek o 574 tys. zt, tj. 0 30% r/r), zysk operacyjny
(EBIT) w wysokosci 1222 tys. zt (wobec 1866 tys. zt w 2015 r.; spadek o 644 tys. zt,
tj. 0 37% r/r) oraz zysk netto w wysokosci 1 057 tys. zt (wobec 1 564 tys. zt w 2015 r.; spadek
0 507 tys. zt, tj. 0 32% r/r).

Przychody tgcznie spadty w stosunku do poprzedniego roku o 4%, z czego przychody
ze sprzedazy towardw spadty o 5%, a przychody z tytutu swiadczenia ustug wzrosty o 9%.

W 2016 r. segment handlowy odpowiadat w 6,28% za przychody oraz w 1,27%
za wynik EBITDA w skonsolidowanym rachunku zyskdw i strat Paged.

Segment nieruchomosci — zagospodarowanie nieruchomosci

Do segmentu nieruchomosci zalicza sie wyniki osiggane przez spétki celowe:

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

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

- Mineralna Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie (jednostka w 100% zalezna
od ww. spétki komandytowej).

W okresie 2016 r. ,Paged Property Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa zajmowata sie
zarzgdzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami oraz poszukiwaniem optymalnego
sposobu zagospodarowania tych nieruchomosci (obecnie: nieruchomos¢ w Nowym Koniku
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i Cisiu, obie w gm. Halindw). Paged Property Sp. z 0.0. zostata powotana do petnienia funkgji
komplementariusza, nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

Mineralna Development Sp. z 0.0. — jako spétka celowa powotana do zarzadzania
nieruchomosciami zlokalizowanymi przy ul. Mineralnej w Warszawie prowadzi dziatania
w kierunku optymalnego zagospodarowania tej nieruchomosci.

W najblizszych latach, w ramach segmentu nieruchomosci, Grupa Paged zamierza
w optymalny sposéb zagospodarowa¢ posiadane nieruchomosci inwestycyjne,
w szczegdlnosci nieruchomos$¢ przy ul. Mineralnej w Warszawie. 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 kompleksu obiektéw
typu Small Business Units, wraz =z infrastrukturg towarzyszacg, z lokalami
na wynajem o funkcji biurowo-magazynowo-wystawienniczej. Do dnia sporzadzenia
niniejszego sprawozdania decyzja o pozwoleniu na budowe | etapu nie zostata jeszcze wydana,
lecz postepowanie administracyjne znajduje sie w koricowej fazie. Przyszty kompleks ma
funkcjonowac pod nazwa City Link Okecie.

W listopadzie 2016 r. Mineralna Development Sp. z 0.0. podjeta decyzje o nabyciu sasiedniej
dziatki przy ul. Mineralnej (bezposrednio przylegajacej do dziatki juz posiadanej)
i zwiekszeniu obszaru przysztej inwestycji City Link Okecie, ktéra bedzie realizowana etapowo
— odrebnie na kazdej dziatce. Docelowo powstanie kompleks obiektow, ktére stanowic¢ bedg
funkcjonalng jednos¢. Termin realizacji inwestycji jest uzalezniony od szeregu czynnikéw,
a w szczegdblnosci od terminu uzyskania niezbednych decyzji administracyjnych, realizacji
infrastruktury (w tym przytacza energetycznego o odpowiednich parametrach), jak réwniez
postepdw  w  zakresie = komercjalizacji  obiektu (zawarcia umow  najmu)
oraz pozyskania zewnetrznego finansowania.

Przychody tego segmentu wyniosty 1 457 tys. zt, zas dziatalnos¢ zamkneta sie ujemnym
wynikiem EBITDA na poziomie 2 766 tys. zt. W stosunku do 2015 r. wyniki segmentu
za 2016 r. nie ulegty znaczagcym zmianom.

Z perspektywy Grupy Paged wyniki segmentu nieruchomosci wywarty niewielki wptyw
na wyniki skonsolidowane za 2016 r. — przychody stanowity ok. 0,2% skonsolidowanych
przychodéw. EBITDA, EBIT oraz zysk netto tego segmentu zanotowal wartosci ujemne,
w  zwigzku z czym  odstgpiono od  prezentacji  kontrybucji  segmentu
do wynikéw skonsolidowanych, ktére miaty wartosci dodatnie.

Segment pozostaty

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

W wynikach tego segmentu ujete zostaty przede wszystkim wyniki takich spotek jak:

- Europa Systems Sp. z 0.0,,

- Europa Systems Serwis Sp. z 0.0.
- Ivopol Sp. z 0.0.,

- Paged Capital Sp. z 0.0.
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- ,Paged” Spotka akcyjna IP Spdtka komandytowa,

oraz inne, nie przypisane do segmentow (w tym wytgczenia na konsolidacji danych
finansowych).

W obrebie segmentu pozostatego funkcjonuje subholding Europa Systems, obejmujgcy spotke
Europa Systems Sp. z o0.0. oraz jej spotki zalezne. Wyniki tego subholdingu podlegajg
konsolidacji na poziomie Europa Systems Sp. z 0.0. (na dzien bilansowy Paged posiadat 73,83%
udziatéw w tej spotce) i w najwiekszym stopniu wptywajg na wyniki segmentu pozostatego
(na wszystkich poziomach wyniku finansowego).

Europa Systems Sp. z o0.0. jest czotowym srodkowo-europejskim producentem urzadzen
i systemoéw logistyki wewnetrznej, wykorzystywanych w halach produkcyjnych
i magazynowych. Posiada doswiadczony dziat projektowy oraz nowoczesne zaplecze
wytworcze. Specjalizuje sie w projektowaniu oraz produkcji dedykowanych systemow
i urzadzen do transportu wewnetrznego, ktdry jest bardzo istotnym elementem ztozonego
procesu produkcyjnego. W ofercie tej spétki znajdujg sie przenosniki, podnosniki i systemy
wazenia, umozliwiajgce niezaktécony transport palet, skrzyn, kruszcéow, drewna
i roznorodnych wyrobow gotowych, pétproduktow, materiatéw i opakowan. Zajmuje sie takze
realizacjg projektow modernizujgcych i usprawniajgcych istniejgce systemy transportowe.
Europa Systems skupia sie na dostarczaniu kompleksowych i innowacyjnych (opartych
0 najnowsze rozwigzania  technologiczne) rozwigzan, ktére s3 dopasowane
i zoptymalizowane pod okreslony profil firmy.

W wynikach tego segmentu ujete zostaty wyniki m.in. Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, zawigzanej przez Paged jako spotka celowa, ktérej podstawowym przedmiotem
dziatalnosci jest dziatalnos$¢ inwestycyjna oraz swiadczenie ustug finansowych, w szczegdlnosci
majacych na celu zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy Paged oraz ustug
doradczych, w szczegdlnosci na rzecz podmiotow z Grupy Paged.

Dodatkowo, w wynikach segmentu ujeto wyniki spétki ,,Paged” Spdtka akcyjna IP Sp. k.
z siedzibg w Warszawie, tj. spotki celowej, ktorej przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie
prawami wtasnosci intelektualnej i przemystowej, w tym znakami towarowymi Paged.

Ponadto w segmencie pozostatym zostaty ujete wyniki Ivopol Sp. z o0.0. z siedzibg
w Swilczy, tj. spétki dziatajgcej pod markg RENT A CAR DIRECT - specjalizujacej sie
w wynajmie samochoddw zastepczych, wynajmowanych przez kierowcéw po wypadkach
i kolizjach na podstawie przepiséw, ktdre naktadajg na ubezpieczyciela obowigzek
zapewnienia poszkodowanemu samochodu zastepczego w ramach polisy ubezpieczenia
od odpowiedzialnosci cywilnej (OC).

Poczawszy od 2016 r. do segmentu pozostatego alokowane sg wyniki Paged
Investments Sp. z 0.0., tj. spotki celowej, bedacej gtéwnym uczestnikiem funduszu pod firmg
Paged Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdéw Niepublicznych. Paged FIZAN stanowi
wyodrebniony podmiot dedykowany do biezgcej i przysztej dziatalnosci inwestycyjnej Grupy
Paged.
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Zatrudnienie

Srednie zatrudnienie w osobach za 12 miesiecy 2016 r.

w poréwnaniu z 2015 r. przedstawia ponizsze zestawienie:

w Grupie Paged

31.12.2015 31.12.2016

RAZEM [oso6b]: 2913 2903
Pracownicy ogétem 2901 2 889
- pracownicy umystowi 616 498
- pracownicy fizyczni 2283 2 389
- osoby korzystajace z urlopéw

: 12 13
wychowaweczych i bezptatnych

Il. Opis istotnych czynnikdw zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla rozwoju
Grupy Paged

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

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

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

Ryzyko kursu walutowego

Grupa Paged realizuje przychody w zt oraz w trzech podstawowych walutach obcych:
EUR, USD oraz GBP. Najbardziej istotna ekspozycja walutowa w ramach Grupy Paged dotyczy
segmentu sklejkowego oraz segmentu pozostatego (gtdwnie za sprawg Europa Systems
Sp. z 0.0.). Znaczacyg ekspozycje walutowg posiada réwniez segment meblowy, natomiast
w zasadzie catos$é przychoddw w segmencie handlowym oraz nieruchomosci realizowana jest
na rynku krajowym.

Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy, poziom
przychoddéw, a takze wyniki Grupy Paged, sg w istotnym stopniu narazone na ryzyko
walutowe. Spoétki Grupy Paged identyfikujg to ryzyko w oparciu o prognozowang ekspozycje
netto oraz historyczne zmiennosci wolumendw, cen oraz kurséw wymiany, prowadzg
aktywng polityke zabezpieczen majagcq na celu zminimalizowanie oddziatywania
ewentualnych niekorzystnych czynnikéw zewnetrznych powodujgcych aprecjacje polskiej
waluty, a tym samym wptywajgcych na sytuacje finansowg i ekonomiczng. Spotki w ramach
strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny (zakupy importowe,
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finansowane w obcych walutach, rozliczanie z dostawcami w walucie obcej, zobowigzania
finansowe w walucie obcej), jak rdwniez wykorzystujg instrumenty rynku walutowego.

Ryzyko stopy procentowej

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

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

Ryzyko kredytowe

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

We wspétpracy z klientami, spétki Grupy Paged stosujg odroczong forme ptatnosci
od kilku do kilkudziesieciu dni (kredyt kupiecki), stad mozliwos¢ wystgpienia ryzyka
kredytowego.

Spotki Grupy Paged od wielu lat wspdtpracujg z duzg liczbg klientéw, ktorzy
sg zdywersyfikowani pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane
sg z kontrahentami o sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktédrym udzielany jest kredyt
kupiecki poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczatkowym okresie wspdtpracy
obowigzujgcg forma ptatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci spétek
Grupy Paged z tytutu dostaw (zaréwno krajowe, jak i zagraniczne) sg ubezpieczone w firmach
ubezpieczeniowych, w zwigzku z czym spétki Grupy Paged sg zobowigzane stosowac dos$é
rygorystyczne zasady wspoétpracy z klientami, zwtaszcza z nowo pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Paged zawiera transakcje depozytowe, dziataja
w sektorze finansowym. S3 to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce, badZ dziatajgce
w Polsce w formie oddziatéw bankéw zagranicznych, posiadajgcych rating na wysokim
poziomie, a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang
pozycjg rynkowa.

Biorgc pod uwage powyzisze oraz krotkoterminowy charakter inwestycji, uznaje sie,
ze ryzyko kredytowe dla sSrodkéw pienieznych, lokat bankowych Ilub inwestycji
w krotkoterminowe aktywa finansowe jest ograniczone.
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Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem surowca

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

1l. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

Wyniki finansowe (tys. zi) 2015 2016 Dynamika

Koszty 560 481 584 932 4,4%
Zysk brutto ze sprzedazy (marza) 195 814 201 829 3,1%

% (zysk brutto na sprzedazy/przychody) 26% 26%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 113 840 121 409 7%
Wynik n.a pozostatych przychodach 4364 4283 2%
operacyjnych

w tym wycena nieruchomosci -5389 -2 879

przypadajacy na udziatowcow jednostki
dominujacej

9 685

48 143

% (zysk na dziatalnosci operacyjnej /przychody) 10% 10% nd

Wynik na dziatalnosci finansowej -11217 -13 617 21%

Zysk/strata przed opodatkowaniem 65 397 62 520 -4%

Podatek dochodowy 9708 5433 -44%
w tym odroczony -381 -3 210

397%

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce

34 369

38452

12%

W 2016 r. skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Paged wyniosty
786 761 tys. zt (wzrost z poziomu 756 295 tys. zt w 2015 r., wzrost 0 4%). Skonsolidowany zysk
na dziatalnosci operacyjnej wynidést 76 137 tys. zt (spadek z poziomu 77 610 tys. zt
w 2015 r., spadek o 1,9%). Wynik finansowy netto Grupy Paged za 2016 rok wyniost
56 948 tys. zt (wzrost z poziomu 30 277 tys. zt w 2015 r. o 88%), w tym wynik przypadajgcy
na udziatowcdédw jednostki dominujgcej wynidst 48 143 tys. zt (wzrost z poziomu 9 685 tys. zt
w 2015 r. 0 397 %).

Tak istotny wzrost wyniku netto w pordownaniu do wartosci wykazanych
w sprawozdaniu finansowym za rok ubiegty wynika w gtéwnej mierze z wypracowania bardzo
dobrych wynikéw przez segment sklejkowy, jak réwniez niektore spdtki segmentu
pozostatego, w szczegdlnosci Europa Systems Sp. z 0.0. oraz Ilvopol Sp. z 0.0.
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Aktywa i pasywa oraz ich struktura ksztattujg sie nastepujaco (w tys. zt):

Struktura
31.12.2015 31.12.2016 | Dynam. 31.12.2015 31.12.2016
Aktywa trwate 693 552 733 769 6% 59% 67%
Aktywa obrotowe +
Aktywa klasyfikowane 479 983 361275 -25% 41% 33%
jako przeznaczone do
sprzedazy
Razem aktywa 1173535 1095 044 -7% 100% 100%
Kapitat wtasny w tym: 566 887 545082 | -4% 48% 50%
przypisany do
podmiotu 444 401 490 968 10% 38% 45%
dominujgcego
Zobowiazania i rezerwy 308 028 231048| -25% 26% 21%
dtugoterminowe
Zobowigzania i rezerwy 298 620 318914 7% 25% 29%
krotkoterminowe
Razem pasywa 1173535 1095 044 -7% 100% 100%

W 2016 r. nastapit spadek sumy bilansowej o 7% w stosunku do stanu z korica roku
2015. Po stronie aktywow, aktywa trwate wzrosty o 6%, a aktywa obrotowe wraz
z klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy spadty o 25%. Po stronie pasywoéw, kapitat
wiasny i zobowigzania dtugoterminowe spadty o odpowiednio 4% i 25%, podczas gdy
zobowigzania krétkoterminowe zwiekszyty sie o0 7% w stosunku do konca 2015 r.

Wskazniki rentownosci

Wyszczegblnienie 2015 2016
Przychody ze sprzedazy netto (w tys. zt) 756 295 786 761
Rentownos¢ sprzedazy 25,89% 25,65%
Rentownos¢ EBITDA 14,81% 14,56%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 10,26% 9,68%
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej 8,65% 7,95%
Rentownos¢ netto 4,00% 7,24%
Rentownos¢ aktywdw ogdtem ROA 2,58% 5,20%
Rentownos$¢ kapitatu wtasnego ROE 5,34% 10,45%

W 2016 r. przychody Grupy Paged wzrosty o 4% w stosunku do przychoddéw w roku
2015. Rentownosci sprzedazy i EBITDA w roku 2016 pozostaty na zblizonych poziomach
do 2015 r. i wyniosty odpowiednio 25,65% oraz 14,65%. Natomiast na skutek odpisu
aktualizujgcego dziatalnosci zaniechanej w roku ubiegtym nastgpit wzrost zysku netto,
co spowodowato, ze wskazniki rentownosci netto, ROA oraz ROE zwiekszyty sie dwukrotnie.
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Kapitat obrotowy

Wyszczegdlnienie 2015 2016

1. Majatek obrotowy 479983 361 275
2. Srodki pieniezne i papiery wart. 22724 35 646
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 457 259 325629
4. Zobowigzania biezgce 298 620 318914
5. Kredyty krétkoterminowe 132791 158 874
6. Zobowigzania biezgce skorygowane (4-5) 165 829 160 040
7. Kapitat obrotowy (1-4) 181 363 42 361
8. Kapitat obrotowy skorygowany (3-6) 291430 165 589

Cykl rotacji gtownych sktadnikéw kapitatu obrotowego (w dniach; liczone do
przychodow na srednich wartosciach bilansowych z poczatku i z konca roku)

Wyszczegdlnienie 2015 2016

Cykl rotacji zapasow 69 68
Cykl rotacji naleznosci 63 66
Cykl rotacji zobowigzan 71 68
Cykl operacyjny 132 134
Cykl konwersji gotowkowej 62 66

W 2016 roku cykl konwersji gotéwkowej Grupy Paged wzrést o 4 dni, z 62 dni
w 2015 r. do 66 dni w 2016 r. Cykle rotacji zapasow spadt o 1 dzien, cykl rotacji naleznosci
wzrdst o 3 dni a cykl rotacji zobowigzan zmalat o 3 dni.

Wskazniki ptynnosci

Wyszczegdlnienie 2015 2016
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,6 1,1
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,2 0,8
Wskazniki stopnia zadtuzenia

Wyszczegdlnienie 2015 2016
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,52 0,50
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1,07 1,01
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami witasnymi 0,48 0,50
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,26 0,21
Dtug netto / EBITDA 2,6x 2,5x

W 2016 r. Grupa nieznacznie zmniejszyta swoje wskazniki zadtuzenia bilansu, co miato
zwigzek z realizowanymi projektami rozwojowymi, w tym budowg linii produkcyjnej
do wytwarzania sklejki MIRROR, oraz zwigzanym z tymi projektami finansowaniem dtuznym.
Efekty tych projektéw beda widoczne w wynikach Grupy Paged w nadchodzgcych kwartatach.
Wskaznik Dtug netto/ EBITDA nieznacznie zmalat z poziomu 2,6x na koniec 2015 r. do poziomu
2,5x na koniec 2016 r.
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Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Paged w 2017 r. bedg miaty:

czynniki wewnetrzne, takie jak:

dalsze inwestycje podnoszgce efektywnosé produkcyjng i ekonomiczng, jak réwniez
dalszy rozwdj spotek segmentu sklejkowego - ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. i ,Paged-
Sklejka” S.A.,

rozwdj produkcji oraz sprzedazy w ramach uruchomionej linii do produkcji sklejki
MIRROR w segmencie sklejkowym,

inwestycje kapitalowe realizowane przez zespdt inwestycyjny Paged (na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa Paged nie posiada strategii dalszego
rozwoju, przy czym trwajg prace nad tego typu dokumentem),

dalszy rozwdj talentow menedzerskich w Grupie Paged oraz mozliwos¢ pozyskania
kluczowych zarzadzajgcych, menedzerdw oraz pracownikdw na potrzeby spétek Grupy
Paged,

zwiekszenie skali dziatalnosci Europa Systems Sp. z 0.0. na rynkach zagranicznych,
w szczegolnosci na rynku niemieckim,

kontynuacja restrukturyzacji operacyjnej i finansowej Paged Meble S.A.,, w tym
zredefiniowanie polityki sprzedazy, budowa marki Paged oraz optymalizacja
wykorzystania aktywoéw produkcyjnych w segmencie meblowym,

intensyfikacja dziatalnosci segmentu nieruchomosci i realizacja projektow w tym
segmencie,

czynniki zewnetrzne, takie jak:

ceny surowca — surowiec drzewny, zwtaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztdw wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza cze$é
surowca (ok. 60%) jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktdore okresowo
wprowadzajg podwyzki cen drewna w zwigzku ze wzrostem 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 na potrzeby fabryk
Grupy Paged,

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

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

popyt na rynku krajowym — popyt ze strony konsumentdéw jest pochodng dostepnosci
kredytéw konsumpcyjnych i hipotecznych, co przektada sie np. sprzedaz mebli
na rynku mieszkaniowym oraz materiatéw budowlanych (w tym sklejek) do budowy
nowych mieszkan, ograniczenie aktywnosci kredytowej przez banki finansujgce
na rynku polskim moze przetozyé sie na ograniczenie popytu,
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- kondycja finansowa kontrahentéw — zdolno$¢ do terminowej obstugi zobowigzan
wptywa na mozliwosci wspdtpracy i poziom ryzyka prowadzonej dziatalnosci,

- dostepnos¢ kapitatu oraz mozliwos¢ pozyskania finansowania dfuznego — realizacja
potencjalnych inwestycji Paged bedzie uzalezniona od mozliwosci pozyskania
finansowania na potrzeby realizacji projektow.

V.

Informacja o przychodach i wynikach przypadajacych na poszczegdlne segmenty
branzowe

Wyniki finansowe za 2016 r. (w tys. zt) przypadajgce na poszczegdlne segmenty
branzowe (po wytgczeniach konsolidacyjnych, bez wytgczen udziatdw mniejszosci)
przedstawiajg sie nastepujgco:

Pozostate

Segment . . Segment | Segment Segment Dziatalnos$¢ Korekty Wartos¢
Segmenty . nieprzypisane . - R " . .
sklejkowy ] meblowy | handlowy | nieruchomosci | zaniechana | konsolidacyjne skonsolidowana
do segmentéw
Sprzedaz na 470 865 122261 143078 | 49228 1329 0 0 786 761
zewnatrz
Sprzedat migdzy 16 065 27598 19 227 128 0 (44 037) 0
segmentami

operacyjne

Wynik na 84586 15834 (15177) | 1223 (505) 0 (5 541) 80420
sprzedazy
Pozostate
przychody 1469 2468 4009 51 19 0 (3978) 4038
operacyjne
Pozostate koszty

1188 964 3808 52 2841 0 (532) 8321

zaniechanej

Przychody 2117 3858 29 79 2 0 (1695) 4390
finansowe

Koszty finansowe 7534 47 729 2077 1 247 0 (39581) 18 007
dels wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0
firmy

Zyskprzed 79 450 (26 533) (17 024) 1300 (3572) 0 28899 62520
opodatkowaniem

Podatek

dochodowy 6611 2745 (228) 243 (540) 0 (3398) 5433
Zysk netto z

dziatalnosci 72 839 (29 278) (16 796) 1057 (3032) 0 32297 57 087
kontynuowanej

Zysk netto z

dziatalnosci 0 0 0 0 0 (139) 0 (139)

aktualizujgce

Aktywa segmentu 736 812 504 901 71483 14 362 76 973 0 (309 487) 1095 044
Zobowigzania 275 763 233377 62617 4240 18324 0 (44 359) 549 962
segmentu

Wydatki 74 450 30 407 3530 589 11991 0 0 120 967
inwestycyjne

Amortyzacja i

odpisy 15726 8896 6571 239 561 0 6 459 38452
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Wyniki w tym samym uktadzie za rok 2015 — dane przeksztatcone

Pozostate

segmentami

Wynik na
sprzedazy

74814

21924

(7 056)

1855

(505)

(9 058)

Segment . ) Segment | Segment Segment Dziatalnos¢ Korekty Wartos¢
Segmenty . nieprzypisane . - . . . X
sklejkowy ) meblowy | handlowy | nieruchomosci zaniechana | konsolidacyjne | skonsolidowana
do segmentéw
Sprzedaz na 445 070 104 956 153585 | 51417 1267 0 0 756 295
zewnatrz
Sprzedaz migdzy 15 768 25042 32 701 128 0 (41671) 0

81974

Pozostate
przychody
operacyjne

3455

411

519

172

43

(57)

4543

Pozostate koszty
operacyjne

(60)

4499

2551

161

1794

(38)

8907

zaniechanej

Przychody 1367 6 631 409 58 1 0 (4 335) 4131
finansowe

Koszty finansowe 5591 8633 1894 60 112 0 (942) 15 348
Odpis wartosci 0 0 (996) 0 0 0 0 (996)
firmy

Zyskprzed 74105 15 834 (10573) 1864 (2367) 0 (12 470) 65 397
opodatkowaniem

Podatek 7703 3856 (258) 300 0 0 (1893) 9708
dochodowy

Zysk (strata) netto

z dziatalnosci 0 0 0 0 0 (25 412) 0 (25 412)

Aktywa segmentu 704 070 461328 89281 14003 61907 208 253 (365 307) 1173535
Zobowigzania 295 995 211985 64 843 4935 2181 51928 (25 219) 606 648
segmentu

Wydatki - 104 471 9594 3289 145 168 1146 0 118813
inwestycyjne

Amortyzacja 14 648 7801 3796 169 280 0 7675 34 369

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich
i ilosciowym oraz udziatem poszczegdlnych
produktow, towarow i ustug (jezeli sg istotne), albo ich grup w sprzedaiy
ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

okresleniem wartosciowym

Na przestrzeni 2016 r. najwieksza zmiana w strukturze osigganych przychodéw przez
spotki Grupy Paged dotyczy zwiekszenia udziatu w przychodach kategorii ,Sklejka” z 54%
w 2015 r. do 59%, co byto spowodowane wyzszymi przychodami ze sprzedazy sklejki w 2016.
Osiggane przez wszystkie spétki Grupy przychody w podziale na grupy produktow

Strona 18 z 60




przedstawiaty sie nastepujgco:

(wartosci w tys. zt) 2015 Udziat% 2016 Udziat% Zmiana% r/r
Sklejka 408 673 54% 461 966 59% 13%
Ptyty ogdtem 20169 3% 22 619 3% 12%
Ksztattki, lignofol i elkon 14 271 2% 11939 2% -16%
Krzesta, fotele, sofy 69 495 9% 68 876 9% -1%
Meble skrzyniowe i stoty 51691 7% 43 273 6% -16%
Towary i materiaty 55309 7% 52 397 7% -5%
Pozostate wyroby i ustugi 136 687 18% 125 691 16% -8%

RAZEM 756 295 100% 786761 100% 4%
VI. Informacje o rynkach zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz zmianach

w zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi,
ze wskazaniem uzaleznienia od jednego lub kilku odbiorcéw i dostawcéw,
a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10%
przychodow ze sprzedazy ogétem — nazwy dostawcy lub odbiorcy, jego udziaty
w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania ze Spoétka

Segment sklejkowy

Sprzedaz eksportowa realizowana przez ,Paged-Sklejka” S.A. stanowita ok. 54%
wartosci jej przychodéw ze sprzedazy i byla na poziomie poréwnywalnym z latami
poprzednimi. Wyroby Spétki trafiaty gtdwnie na rynki nastepujgcych krajow: Niemcy, Francja,
Czechy, Wielka Brykania, kraje Beneluxu, Wtochy oraz Stany Zjednoczone Ameryki Pétnocne;j.
Zdecydowana wiekszo$é przychoddw ze sprzedazy spotki stanowity przychody ze sprzedazy
sklejki (86,5% wartosci sprzedazy wobec 71% rok wczesniej). Pozostatg czes¢ przychoddéw
ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ptyt stolarskich (8,7% wobec 8% rok wczesniej),
okleiny ( ok 1%) oraz z pozostatych wyrobdw, ustug, materiatéw i towaréw (4,5% wobec ok.
22% rok wczesniej). Udziat dostawcy z Grupy Paged (zakupy od ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.)
w zaopatrzeniu Spotki w 2016 roku wynidst 20,8% ogdtu zakupow. Pozostali dostawcy nie
osiagneli poziomu 10% zakupdéw ogotem.

Udziat sprzedazy eksportowej zrealizowanej przez ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A stanowit ok. 57,9%
przychodéw ze sprzedazy i byt na poziomie nieznacznie wyzszym niz w roku 2015 (53%).
Wyroby spotki trafialy gtéwnie na rynki nastepujgcych krajow: Niemcy, Francja, Dania,
Szwecja, Norwegia oraz Stany Zjednoczone. Zdecydowana wiekszosc¢ (91,9%; taki sam poziom
jak w2015 roku) przychodéw ze sprzedazy wyrobow stanowity przychody
ze sprzedazy sklejki i ptyt stolarskich. Pozostatg cze$é przychoddow ze sprzedazy wyrobow
stanowity przychody ze sprzedazy: ksztattek sklejkowych (2,9%; taki sam poziom jak
w 2015 r.), lignofolu, elkonu i ptyt specjalnego przeznaczenia (2,4%; taki sam poziom jak
w 2015 r.), Sprzedaz pozostatych wyrobdw, ustug, materiatéw i towarow stanowita fgcznie
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niewiele ponad 3,6%. Gtéwnymi surowcami do produkcji sklejek s3: drewno i zywice klejowe
wraz z komponentami. W zakresie zakupow drewna gtéwnym dostawcy sg Lasy Panstwowe.
Udziat Lasédw Panistwowych w 2016 r. wynidst ponad 61% catosci dostaw surowca drzewnego,
wobec 59% w 2015 r. Pozostatg ilo$¢ drewna spétka zakupita m.in. z importu gtownie z Litwy
oraz od krajowych dostawcéw prywatnych. Sprzedaz do najwiekszych odbiorcow nie
przekracza 10% osiggnietych przychoddéw ze sprzedazy ogoétem (za wyjatkiem jednostki
powigzanej , Paged-Sklejka” S.A.), a biorgc pod uwage catos¢ sprzedazy Grupy prog ten nie jest
przekroczony (dodatkowo jest to sprzedaz wewnetrzna, wytgczana na poziomie konsolidacji).
Nie wystepujg powigzania formalne pomiedzy Spétka, a jej dostawcami
i odbiorcami z wytgczeniem spotek Grupy Paged.

Ze wzgledu na bliskg wspodtprace pomiedzy spdtkami segmentu oraz majgc na uwadze lepsze
wykorzystanie mocy produkcyjnych zaktadéw obu spétek sklejkowych, wystepuje sprzedaz
pomiedzy nimi. Odbywa sie ona na warunkach rynkowych.

Segment meblowy

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

Przychody ogétem ze sprzedazy w 2016 r. byly o 6,8% nizsze w porédwnaniu do przychoddéw
roku ubiegtego i wyniosty 143 097 tys. zt (wobec 153 585 tys. zt w 2015 r.). Za spadek
przychodéw odpowiadaty w spétki Paged Meble S.A. (spadek o 5 388 tys. zt wobec 2015 r.)
oraz BUK Ltd. (spadek o 5119 tys. zt wobec 2015 r.). Suma tych liczb wynosi 10 507 tys. zt
i uwzglednia sprzedaz Paged Meble S.A. do BUK Ltd (4 281 tys. zt). Spoétki segmentu
meblowego realizowaty sprzedaz na rynku krajowym i rynkach zagranicznych w kategoriach
mebli mieszkaniowych, kontraktowych oraz projektowych (sprzedaz do segmentu HoReCa,
tj. hoteli, restauracji oraz kawiarni). W 2016 r. sprzedaz w Polsce stanowita ok. 47,7% ogotu
sprzedazy segmentu (43,7% w 2015 roku), a sprzedaz zagraniczna 52,3% (46,3% w 2015 r.).
W 2016 r. najwazniejszymi krajami poza Polskg byty: Wielka Brytania (8,0% sprzedazy
zagranicznej wobec 8,8% w 2015 r.) oraz Niemcy (7,4% catosci sprzedazy zagranicznej wobec
9,4% w 2015 r.). Pozostate kierunki sprzedazy poza Polska to: Holandia (6,6%), Francja (4,2%),
Japonia (3,1%) oraz Australia (3,0%). Nie wystepuja powigzania formalne pomiedzy Spotka,
a jej dostawcami i odbiorcami z wytgczeniem spétek Grupy Paged.

Spotka Paged Meble S.A. jest istotnym dostawcg spotki BUK Ltd, odpowiadajgcym za okoto
22,6% zakupow tej ostatniej.

Spotka Paged Meble ma jednego klienta przekraczajgcego 10,0% wartosci jej sprzedazy
w 2016 r. — jest to Agata Meble (blisko 11,8% wartosci sprzedazy).

Segment handlowy

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

Udziat poszczegdlnych asortymentéw w przychodach ogdétem przedstawiat sie zgodnie
z tabelg ponizej.
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Sprzedaz towaréw wg 2015 rok 2016 rok

asortymentow w tys. zt udziat % w tys. zt udziat %
Sklejka 18 757 37% 17 276 36%
Ptyty MDF i HDF 13282 26% 14 105 29%
f”fyty yviérowe laminowane 8539 179% 7277 15%
i fornirowane
Ptyta OSB 4205 8% 3583 7%
Ptyta wiérowa surowa 2280 4% 2227 5%
Ptyty stolarskie 1822 4% 2022 4%
Ptyty pilsniowe 775 2% 818 2%
Tarcica 1014 2% 652 1%
Pozostate towary 152 0% 83 0%
RAZEM 50 826 100,0% 48 043 100,0%

Paged posiada stosunkowo liczng baze odbiorcow, wsrdd ktérych w 2016 r. tylko jeden
odpowiadat za okoto 10% obrotéow. W 2016 r. segment handlowy miat w ciaggtej sprzedazy
ponad 6 tys. nazwanych klientéw (nie wlicza sie w to klientéw nienazwanych, detalicznych,
tzn. klientéw paragonowych). Czterech najwiekszych klientéw (jedyni majgcy udziat
w sprzedazy powyzej 3%) stanowili tgcznie 14% sprzedazy; kazdy z pozostatych kontrahentéw
miat udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem ponizej 2%.

W 2016 r. nastgpito dalsze rozszerzenie bazy dotychczasowych dostawcéw, przy
mniejszym udziale dostawcow zagranicznych w catosci zakupdw. Nie nastgpity jednak
znaczgce zmiany w gtéwnych dotychczasowych zrédtach zaopatrzenia.

Kluczowi dostawcy segmentu handlowego to:
[Udziat % w zaopatrzeniu 2016 / Udziat % w zaopatrzeniu 2015 / Zmiana w pkt %]

- segment sklejkowy Grupy Paged: 37% / 28,5% / +8,5 pkt
- Swiss Krono Sp. z 0.0. (dawniej: Kronopol Sp. z 0.0.): 31% / 23,2% / +8,8

Segment nieruchomosci

W segmencie nieruchomosci, ze wzgledu na lokalizacje nieruchomosci, catos¢
przychoddw jest realizowana na rynku krajowym. Ich Zrédtem sg wptywy z czynszu za lokale
badZ inne elementy nieruchomosci (place sktadowe, parkingi) oraz za swiadczone ustugi
zwigzane z obstugg najmu (refakturowanie kosztéw ustug swiadczonych przez podmioty
zewnetrzne).

W 2016 r. kluczowym najemcy dla Paged Property w odniesieniu do nieruchomosci
w Nowym Koniku byt podmiot nie powigzany z Grupg Paged. Kluczowymi dostawcami byli
dostawcy medidow i ustug (dystrybutor energii elektrycznej, operator telekomunikacyjny,
podmiot zarzgdzajgcy nieruchomoscig w Nowym Koniku).

W odniesieniu do nieruchomosci przy ul. Mineralnej w Warszawie kluczowym dostawcg byt
podmiot Swiadczacy ustugi zrzadzania projektem inwestycyjnym na tej nieruchomosci, jak
rowniez biuro architektoniczno-projektowe.
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Segment pozostaty

»,Paged” Spdétka akcyjna IP Sp. k. od 2012 r. jest strong umow licencyjnych, dotyczacych
korzystania ze znaku towarowego Paged przez spétki z Grupy Paged. Optaty licencyjne
stanowig gtéwne zrddto przychoddw tej spotki, zas licencjobiorcami sg: Paged, obie spotki
segmentu sklejkowego oraz Paged Meble S.A.

Za wyjatkiem Europa Systems Sp. z 0.0., spotki zaliczane do segmentu pozostatego
Swiadczg ustugi na rzecz podmiotdw krajowych. Wsrdd klientéw Europa Systems wystepuje
jeden, z ktédrym obroty przekraczajg prég 10% tacznej sprzedazy z tytutu sprzedazy produktdw.

Europa Systems Sp. z 0.0. osiggneta przychody ze sprzedazy krajowej na poziomie 23,8%,
przychody ze sprzedazy wewnatrzwspolnotowej — na poziomie 73,6%, zas pozostate
przychody ze sprzedazy ustug — 2,6% przychodéw ogoétem ze sprzedazy. Kluczowym rynkiem
sprzedazy jest rynek niemiecki.

VII. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej, w tym znanych
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperacji

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nie posiada informacji o znaczacych dla
dziatalnosci gospodarczej umowach zawartych pomiedzy Grupg a akcjonariuszami.

Na potrzeby prowadzonej dziatalnosci gospodarczej spétki zawierajg z podmiotami
zewnetrznymi réznego rodzaju umowy wspétpracy lub kooperacji (np. dostaw surowcow
i materiatdbw do produkcji, dostaw energii), jednakie nie spetniajg one kryteriow
pozwalajgcych na uznanie ich za umowy znaczgce dla dziatalnosci Grupy Paged. Spotki
segmentu sklejkowego zawierajg umowy z poszczegdlnymi nadlesnictwami, stanowigcymi
jednostki organizacyjne przedsiebiorstwa Panstwowe Gospodarstwo Lesne Lasy Panstwowe,
na dostawe surowca drzewnego, ktéry odgrywa najwazniejszg role w procesie produkcji
sklejek i innych wyrobdw produkowanych przez segment.

Zarzady spoétek wchodzacych w sktad Grupy Paged przy zawieraniu uméw generalnie
kieruja sie zasadg dywersyfikacji partneréw, co pozwala na zminimalizowanie ewentualnych
ryzyk zwigzanych z zerwaniem wspétpracy lub narzucania warunkéw przez drugg strone.

Spotki Grupy Paged posiadajg zawarte umowy ubezpieczenia:

1. od ogniaiinnych zdarzen losowych budynkdéw i budowli,
2. ubezpieczenie Srodkéw trwatych oraz zapaséw,

3. ubezpieczenie naleznosci,

4. ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej,

5

ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdéw witadz spétek (tzw. polisa D&O -
Directors & Officers).

Spotki Grupy Paged nie korzystajg z tzw. ubezpieczenia ,business interruption”, czyli
ubezpieczenia gwarantujgcego firmie zwrot utraconych zyskéw w przypadku nagtych przerw
w jej dziataniu oraz wyniktych ze zdarzen losowych wymienionych w ogélnych warunkach
umowy, takich jak: pozar, powddz, eksplozja.
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VIII. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczki wedtug terminéw ich wymagalnosci oraz udzielonych lub otrzymanych
poreczeniach i gwarancjach

Zaciagniete kredyty

Kredytodawca Kredytobiorca Data zawarcia Termin spfaty Kwota kredytu Na dzien 31.12.2016 Odsetki
Credit Agricole Bank Polska S.A Paged 23.11.2015 31.07.2017 7 000 tys. zt 6 600 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Alior Bank S.A. Paged 06.03.2014 05.03.2017 50 tys. zt 19 tys. zt ND
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged Spoétka Akcyjna IP Sp. k. 27.07.2016 27.07.2021 71000 tys. zt 50 000 tys. zt WIBOR + marza banku
Bank Millenium S.A. Paged-Sklejka S.A. 03.08.2016 30.07.2018 30 000 tys. zt 15 024 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Bank Millenium S.A. Paged-Sklejka S.A. 07.08.2014 31.12.2021 13 878 tys. eur 13 650 tys. eur EURIBOR 3M + marza banku
PKO BP S.A. Paged-Sklejka S.A. 21.12.2015 20.12.2018 35000 tys. zt 14 716 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged-Sklejka S.A. 23.07.2015 23.07.2017 10 000 tys. zt 4 537 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
BGK S.A. Paged-Sklejka S.A. 27.07.2015 26.07.2017 19 400 tys. zt 19 053 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
BGK S.A. Paged-Sklejka S.A. 27.07.2015 26.07.2017 5000 tys. eur 2 950 tys. eur EURIBOR 1M + marza banku
Bank Pekao S.A. Sklejka-Pisz Paged S.A. 27.04.2006 31.05.2018 10 000 tys. zt 0 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
PKO BP S.A. Sklejka-Pisz Paged S.A. 14.09.2015 13.09.2018 35 000 tys. zt 15 889 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Bank Millenium S.A. Sklejka-Pisz Paged S.A. 03.08.2016 30.07.2018 30 000 tys. zt 0 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged Meble S.A. 16.08.2010 30.10.2017 12 400 tys. zt 12 175 tys. zt WIBOR O/N + marza banku
ING Bank Slaski S.A. Europa Systems Sp. z 0.0. 18.08.2014 30.09.2019 55 000 tys. zt 37 860 tys. zt EURIBOR 1M + marza banku
ING Bank Slgski S.A. Europa Systems Sp. z 0.0. 18.08.2014 30.09.2019 12 500 tys. zt 4183 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
PKO BP S.A. Europa Systems Sp. z 0.0. 05.01.2007 18.10.2018 2 500 tys. zt 0 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
ING Bank Slgski S.A. Europa Systems Sp. z 0.0. 29.09.2016 25.09.2026 2 080 tys. zt 418 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
ING Bank Slgski S.A. Europa Systems Sp. z 0.0. 29.09.2016 25.09.2017 1500 tys. zt 232 tys. zt WIBOR 1M + marza banku
Mercedes-Benz Bank S.A. Ilvopol Sp. z o0.0. rézne daty zawarcia 27.04.2020 5039 tys. zt 46009 tys. zt WIBOR O/N + marza banku
Volkswagen Bank S.A. Ilvopol Sp. z o.0. rézne daty zawarcia 30.11.2017 6576 tys. zt 3117 tys. zt WIBOR O/N + marza banku
Toyota Bank Polska S.A. Ivopol Sp. z o.0. rézne daty zawarcia 26.12.2017 7 881 tys. zt 5424 tys. zt WIBOR O/N + marza banku




Udzielone lub otrzymane poreczenia i gwarancje

Kredytodawca

Kredytobiorca

Nazwa kredytu/przeznaczenie

Data zawarcia kredytu

Przyznana kwota

ING Bank Slaski S.A.

Europa Systems sp. z 0.0.

Kredyt Akwizycyjny

18.08.2014

55 000 tys. zt

Kredyt Wieloproduktowy

18.08.2014

7 500 tys. zt

Zmiany w Umowie Kredytowej dotyczace poreczenia

Data zawarcia poreczenia Poreczyciel Numer poreczenia Zabezpieczenie/Poreczenie Poreczenie wazne do
26.11.2015 Europa Systems Serwis Sp. z 0.0. | Poreczenie nr 2 do kwoty 20 000 tys. eur 31.12.2023
26.11.2015 Europa Systems Serwis Sp. z0.0. | Poreczenie nr 3 do kwoty 11 250 tys. zt 01.10.2022
04.10.2016 Europa Systems Fordertechnik Poreczenie nr 2 do kwoty 20 000 tys. eur 31.12.2023
ESF GmbH
04.10.2016 Europa Systems Fordertechnik | o onie nr 3 zmiana do kwoty 18 750 tys. zt |01.11.2026
ESF GmbH
Kredytodawca Kredytobiorca Nazwa kredytu/przeznaczenie Data zawarcia kredytu Przyznana kwota
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged Spodtka Akcyjna IP Sp. k Umowa Kredytowa 27.07.2016 71000 tys. zt

Pozostate otwarte gwarancje i poreczenia na dzien 31.12.2016

Gwarant Whioskodawca Beneficjent Warto$¢ gwarancji Data udzielenia gwarancji
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged Paged Spdtka Akcyjna IP Sp. k. do 83 tys. zt 27.07.2016
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged Paged Meble S.A. do 222 tys. eur 22.12.2016
Credit Agricole Paged WEFC Investments Sp. z 0.0. 131 tys. zt 21.04.2016
Bank Zachodni BZ WBK S.A. Paged WFC Investments Sp. z 0.0. 179 tys. zt 30.12.2016
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IX.

Informacje o udzielonych pozyczkach wedtug terminéw wymagalnosci, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych
jednostkom Grupy Paged

Na 31.12.2016 r. Paged posiadat tgczne naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 23 014 tys. zt. Cata ta kwota pochodzi z tytutu
udzielonych w latach 2014-2016 pozyczek na rzecz jednostek powigzanych oraz niepowigzanych ze Spétka, a ponadto pozyczek udzielonych
na rzecz p. Daniela Mzyk oraz p. Roberta Ditrych, ktdérzy na dzien udzielenia pozyczek petnili funkcje odpowiednio Prezesa Zarzadu

i Wiceprezesa Zarzadu:

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Termin udzielenia pozyczki | Termin sptaty pozyczki | Wartos¢ pozyczki | Oprocentowanie
Paged Mespila Investments Limited 08.02.2016 31.12.2017 do 6 000 tys. zt na warunkach
rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 07.01.2015 31.12.2017 10 tys. zt rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 21.01.2014 21.01.2017 10 tys. zt rynkowych
Paged Planeton 1 Sp. z 0.0. 01.04.2015 03.04.2017 8250 tys. 7t na warunkach
rynkowych
na warunkach
P P P .z20.0. 14.04.201 14.04.2017 1 .zt
aged aged Property Sp. z 0.0 04.2016 04.20 51tys. z rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 27.05.2014 27.05.2017 12 tys. zt rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 14.07.2015 14.07.2017 10 tys. zt rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 07.12.2015 14.07.2017 15 tys. zt rynkowych
kach
Paged Paged Investments Sp. z 0.0. 11.08.2016 11.08.2017 50 tys. zt na warunkac
rynkowych
na warunkach
Paged Paged Property Sp. z 0.0. 18.10.2016 18.10.2017 15 tys. zt rynkowych
Paged Daniel Mzyk 11.12.2014 12.12.2017 1800 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Robert Ditrych 11.09.2013 31.03.2018 200 tys. zt na warunkach
rynkowych
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Paged Robert Ditrych 11.12.2014 31.03.2018 60 tys. 2t na warunkach
rynkowych
Paged Paged Meble S.A. 14.10.2013 31.12.2020 3000 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Paged Meble S.A. 20.10.2016 31.12.2020 5000 tys. zt na warunkach
rynkowych
i . .- . . WIBOR O/N +
Raiffeisen Leasing Ivopol Sp. z 0.0. rozne daty udzielenia 08.01.2018 15 130 tys. zt ) /
marza banku
kach
Alfa Art. sp. z 0.0. Europa Systems sp. z 0.0. 04.08.2014 31.12.2017 530 tys. zt na warunkac
rynkowych
Paged Capital Sp. z 0. 0. Paged 20.10.2016 20.10.2017 2 000 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Spoétka Akcyjna IP Sp.k. | Paged 02.04.2013 31.12.2017 63 900 tys. zt 4%
Paged Spoétka Akcyjna IP Sp.k. | Paged 04.08.2016 31.12.2022 49 750 tys. zt WIBOR 1Y + marza
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |21.07.2012 21.07.2017 70 tys. zt rynkowych
na warunkach
P P .20.0.5p. k. | Mi Ina Devel .zo0.0. [28.01.201 28.01.2017 .zt
aged Property Sp. z 0.0. Sp ineralna Development Sp. z 0.0 8.01.2013 8.01.20 30 tys. z rynkowych
na warunkach
P P .20.0.5p. k. | Mi Ina Devel .zo.0. [13.03.201 13.03.2017 1 .zt
aged Property Sp. z 0.0. Sp ineralna Development Sp. z 0.0 3.03.2013 3.03.20 30 tys. z rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |07.05.2013 07.05.2017 115 tys. zt rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp.zo0.0. |12.11.2013 12.11.2017 85 tys. zt rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z0.0. |31.03.2014 31.03.2017 170 tys. zt na warunkach
rynkowych
na warunkach
P P .20.0.5p. k. | Mi Ina Devel .Z20.0. .05.2014 .05.2017 .zt
aged Property Sp. z 0.0. Sp ineralna Development Sp. z 0.0. | 09.05.20 09.05.20 85 tys. z rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z0.0. |03.06.2014 03.06.2017 50 tys. zt rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z0.0. |18.08.2014 18.08.2017 50 tys. zt rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |16.09.2014 16.09.2017 30 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |24.10.2014 24.10.2017 30 tys. zt :;nlv(?\ll'vuyr:;ach
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. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. zo.0. |09.12.2014 09.12.2017 60 tys. zt rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |29.01.2015 29.01.2017 100 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |20.02.2015 20.02.2017 40 tys. zt na warunkach
rynkowych
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |03.04.2015 03.04.2017 40 tys. zt na warunkach
rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |29.04.2015 29.04.2017 40 tys. zt rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |14.07.2015 14.07.2017 20 tys. zt rynkowych
na warunkach
P P .20.0.5p. k. | Mi Ina Devel .z0.0. [14.04.201 14.04.2017 .zt
aged Property Sp. z 0.0. Sp ineralna Development Sp. z 0.0 04.2016 04.20 85 tys. z rynkowych
na warunkach
P P .20.0.5p. k. | Mi Ina Devel .z0.0. [16.05.201 16.05.2017 .zt
aged Property Sp. z 0.0. Sp ineralna Development Sp. z 0.0 6.05.2016 6.05.20 80 tys. z rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |28.06.2016 28.06.2017 100 tys. zt rynkowych
kach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |24.08.2016 24.08.2017 60 tys. zt na warunkac
rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z 0.0. |19.09.2016 19.09.2017 60 tys. zt rynkowych
. na warunkach
Paged Property Sp. z 0.0. Sp. k. | Mineralna Development Sp. z0.0. |15.11.2016 15.11.2017 65 tys. zt rynkowych
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X. Opis wykorzystania wptywoéw z emisji papieréw wartosciowych

W 2016 r. Grupa Paged nie emitowata papieréw wartosciowych w postaci akcji lub
obligacji.

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

Na koniec 2016 r. zobowigzania finansowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate zobowigzania Grupy wyniosty 482 942 tys. zt.

Zobowigzania finansowe (kredyty bankowe, pozyczki oraz pozostate zobowigzania finansowe)
na dzien 31.12.2016 r. wyniosty 374 080 tys. zt (wobec 426 538 tys. zt na dzien 31.12.2015 r;
spadek o 12%), z czego 183 571 tys. zt (256 222 tys. zt na koniec 2015 r.; spadek o 28%)
to zobowigzania dtugoterminowe. Szczegétowa informacja na temat zobowigzan finansowych
zawarta jest w notach 28 i 29 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zobowigzania finansowe netto (tj. zobowigzania finansowe po odjeciu srodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw) na koniec 2016 roku wyniosty 283 324 tys. zt (wobec 403 814 tys. zt
na koniec 2015 r.; spadek o 30%).

Wskaznik Dtug netto / EBITDA na koniec 2016 r. wynidst 2,5 (wobec 2,6 na koniec 2015 r.).

Spotki Grupy regularnie obstugujg swoje zobowigzania.

XIl. Waziniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju technicznego

Spotki Grupy Paged w 2016 r. nie prowadzity tego rodzaju badan. Jednakze
za dziatania w kierunku rozwoju technicznego mozna uznac przedsiewziecia inwestycyjne,
majgce na celu unowoczes$nienie parku maszynowego, wzrost wydajnosci oraz poprawe
jakosci produkowanych wyrobdéw. Spoétki Grupy Paged w 2016 r. poniosty wydatki
inwestycyjne na kwote 127 709 tys. zt.

W szczegdlnosci dziatalno$é badawczo-rozwojowa rozwija Europa Systems Sp. z 0.0. — ze
wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, tj. czesto wystepujgcg unikalnosé
i innowacyjnos¢ rozwigzan zaprojektowanych i wykonanych dla poszczegdlnych klientow.
W 2016 r. spotka ta rozpoczeta realizacje budowy wtasnego Centrum Badawczo-Rozwojowego
(CBR), ktdre bedzie zlokalizowane — jako odrebna hala produkcyjna — na terenie obecnego
zaktadu produkcyjnego w Zabowie. CBR zostanie sfinansowane ze $rodkéw wtasnych oraz
z dotacji unijnej programu 2.1 ,Wsparcie inwestycji w infrastrukture B+R przedsiebiorstw”.
Oddanie Centrum Badawczo Rozwojowego nastgpi w 2017 r.



Ponadto Europa Systems Sp. z 0.0. ma szanse na uzyskanie dofinansowania unijnego
z programu 1.1 ,Badania przemystowe i prace rozwojowe realizowane przez
przedsiebiorstwa”. Spotka skierowata tez swoje dwa innowacyjne projekty na badanie
zdolnosci patentowej i czeka na rezultaty.

Xiil. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéow na dany rok, jezeli
poszczegblne roznice przekraczajg 10% wartosci poszczegélnych pozycji
ostatniej prognozy przekazanej przez Emitenta

Zarzad Spotki nie publikowat prognozy wynikdéw Spotki ani Grupy Paged na 2016 r.

XIV. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatlowych, w poréwnaniu do wielko$ci posiadanych $rodkow,
z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na przestrzeni ostatnich kilku lat Zarzad Paged realizowat koncepcje dywersyfikacji
dziatalnosci Paged poprzez poszukiwanie ciekawych projektéw inwestycyjnych,
zapewniajgcych zwroty z zaangazowanego kapitatu wyzsze niz dotychczasowa dziatalnosé¢
w branzy drzewno-meblowej. Podstawg takiej koncepcji byto zatozenie, ze starannie
wyselekcjonowane projekty inwestycyjne, przy odpowiednim wsparciu i nadzorze
wtascicielskim ze strony Paged, w dtugim okresie powinny przynies¢ efekty ekonomiczne
w postaci kontrybucji do wynikow Grupy Paged i zwiekszenia wartosci Paged dla
akcjonariuszy. Potwierdzeniem stusznosci tego zatozenia sg dokonane akwizycje spétek
Ivopol Sp. z 0.0. (2013 r.) oraz Europa Systems Sp. z 0.0. (2014 r.).

Wyniki Grupy Paged wykazujg statg tendencje wzrostowa. Wypracowywane zyski oraz
dostepny cash flow mogg byé wykorzystane na inwestycje — zarowno na sfinansowanie
rozwoju organicznego obecnych segmentow, jak i na dywersyfikacje, czyli witgczenie do
Grupy Paged nowych segmentéw. Grupa Paged posiada zdolnos¢ do pozyskania
finansowania zewnetrznego na sfinansowanie nowych projektéw (kredyty, leasingi,
obligacje), a jednoczesnie posiada wypracowane dobre relacje z bankami i instytucjami
finansujgcymi. Ograniczeniem dla skali inwestycji s3 kowenanty wynikajgce z zawartych
umoéw kredytowych lub z warunkdw emisji obligacji. Na chwile obecng istnieje jeszcze
wolna przestrzen w zakresie dopuszczalnych wskaznikéw, np. wskaznika zadtuzenia Grupy
Paged.

Przedsiewziecia ujete w zatwierdzonych planach inwestycyjnych spotek Grupy Paged
na 2017 r. w wiekszosci majg juz zapewnione zZrddta finansowania.

Mozliwos¢ realizacji projektow inwestycyjnych przez Paged w dalszej przysztosci i ich skala
uwarunkowana bedzie mozliwoscig pozyskania finansowania na ich przeprowadzenie,
zaréwno w formie finansowania dtuznego, jak i kapitatu wtasnego. Zadecyduje o tym
faktycznie wypracowywana EBITDA.
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»Paged-Sklejka” S.A. oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.

W ramach dotychczas opracowanych plandéw dotyczacych integracji segmentu
sklejkowego Zarzady spodtek planujg kontynuacje inwestycji majgcych na celu obnizenie
energochtonnosci oraz pracochtonnosci produkcji poprzez wymiane maszyn, redukcje
»waskich gardet” oraz wzrost mocy produkcyjnych. Inwestycje beda tez ukierunkowane
na poprawe warunkéw i bezpieczenstwa pracy pracownikow.

Spotki segmentu sklejkowego dysponujg mozliwosciami finansowania realizacji
ww. projektéow, zaréwno przy udziale kapitatu wiasnego, jak i kapitatu obcego (leasing,
kredyt). W styczniu 2017 r. spétki zawarty z bankiem PKO BP S.A. umowe limitu kredytowego
wielocelowego o wartosci 110 000 tys. zt w celu refinansowania zobowigzan wynikajgcych
z wczesniejszych uméw oraz w celu udzielenia nowego finansowania kredytobiorcom.

Paged Meble S.A.

W 2017 r. spotka Paged Meble S.A. planuje przeprowadzenie inwestycji
odtworzeniowych i optymalizacyjnych (zakup nowych maszyn oraz wykonanie instalacji, ktére
przyczynig sie do zmniejszenia kosztéw dziatalnosci) o wartosci 6.400 tys. zt. Realizacja tych
inwestycji bedzie finansowana przez leasing oraz z pozyczek od podmiotéw z Grupy Paged.

Mineralna Development Sp. z 0.0.

Na poczatku 2016 r. zostata wypracowana nowa koncepcja zagospodarowania wiasnej
nieruchomosci przy ul. Mineralnej w Warszawie, polegajagca na wybudowaniu kompleksu
obiektow z lokalami typu Small Business Units. Zostata podjeta decyzja
o rozpoczeciu dziatan w kierunku realizacji tej koncepcji. W listopadzie 2016 roku Mineralna
Development Sp. z o0.0. nabyta dodatkowg dziatke przy ul. Mineralnej w Warszawie w celu
zwiekszenia obszaru planowanej inwestycji.

Spotka prowadzi dziatania ukierunkowane na rozpoczecie realizacji przedsiewziecia
w mozliwie najkrétszym terminie. Zaktada sie, ze projekt deweloperski zostanie sfinansowany
z wykorzystaniem finansowania zewnetrznego, przy ok. 20-procentowym udziale wtasnym,
pod warunkiem uzyskania odpowiedniego poziomu komercjalizacji obiektow (wykazania
mozliwosci uzyskiwania odpowiednich wptywoéw z tytutu czynszéw od przysztych najemcow
na poziomie zapewniajgcym obstuge finansowania zewnetrznego).

XV. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej za 2016 rok, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

Zdarzenia takie nie wystgpity.
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XVI. Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

Od 2012 r. w strukturach Paged funkcjonuje samobilansujacy sie oddziat Spétki,
stanowigcy wyodrebniong czes¢ Spdtki, zajmujacg sie handlem wyrobami drzewnymi
oraz drewnopochodnymi (tzw. segment handlowy). Oddziat dziata pod firma: ,Paged” S.A.
Oddziat w Warszawie, za$ adresem siedziby Oddziatu jest: ul. Krakowiakéw 91/101,
02-255 Warszawa.

Pozostate jednostki nalezgce do Grupy Paged nie utworzyty w 2016 r. nowych oddziatow
(zaktaddw), ani nie dokonaty likwidacji juz posiadanych.

XVIL. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Paged z innymi
podmiotami oraz wskazanie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe i nieruchomosci), w tym
inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupg oraz opis metod ich
finansowania

Schemat Grupy Paged na dzien 31.12.2016 r.:

SCHEMAT GRAFICZNY GRUPY PAGED - STAN NA 31 GRUDNIA 2016 R,
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10

00%

W 2016 r. Paged bezposrednio nie nabywata zadnych nowych nieruchomosci,
natomiast przeprowadzita 1 dezinwestycje w segmencie nieruchomosci, tj. dokonata
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Inowroctawiu za taczng cene netto 2 832 tys. zt.

Spotka nie inwestowata w papiery wartosciowe inne niz akcje i weksle oraz udziaty
w spotkach kapitatowych, jak réowniez certyfikaty inwestycyjne funduszu inwestycyjnego
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zamknietego aktywow niepublicznych (opis gtéwnych inwestycji podano ponizej).

W okresie 2016 r. Paged:

A.  przeprowadzita dezinwestycje w segmencie zarzadzania wierzytelnosciami,
tj. sprzedaz posiadanego przez Paged Capital Sp. z o.0. pakietu akcji DTP S.A.
z siedzibg w Warszawie, ktére uprawniaty do 49,47% ogblnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A. Sprzedaz akcji odbyta sie w ramach publicznego
wezwania. W efekcie Grupa Paged pozyskata srodki pieniezne w kwocie 86 674 tys. zi,

B. przeprowadzita restrukturyzacje kapitalowo-wtasnosciowg, dotyczacg segmentu
sklejkowego Grupy Paged, w wyniku ktérej pakiet akcji spétek segmentu sklejkowego,
tj. pakiet 78,71% akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. z siedzibg w Piszu oraz pakiet 100%
akcji ,,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu (spotka ta jest w 100% zaleina
od ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), zostat przeniesiony do spoétki celowej Paged
Investments Sp. z 0.0., a nastepnie do funduszu pod firmg Paged Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywéw Niepublicznych (PAGED FIZ AN), stanowigcego wyodrebniony
podmiot dedykowany do przysztej dziatalnosci inwestycyjnej Spoéfki,

C. przeprowadzita reorganizacje w obrebie subholdingu Europa Systems, polegajaca
na potgczeniu spotki Europa Systems SPV Sp. z 0.0. oraz Europa Systems Sp. z 0.0., jak
rowniez na zawigzaniu nowej spotki pod firmg Europa Systems Fordertechnik
ESF GmbH z siedzibg w Berlinie, Niemcy (sp6tka w 100% zalezna od Europa Systems
SPV Sp. z 0.0.) pod katem planowanej ekspansji na rynku niemieckim,

D. zwiekszyta swoje zaangazowanie w spoéfce Europa Systems Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, bedgcej jednostkg zalezng od Emitenta, poprzez odkupienie
od wspdlnika mniejszosciowego pakietu udziatéw stanowigcych 5% kapitatu
zaktadowego Europa Systems Sp. z o.0. i tylez samo ogdlnej liczby gtosow
na Zgromadzeniu Wspdlnikdw tej spotki.

Powyzej przedstawione inwestycje o charakterze finansowym zostaty pokryte
ze srodkéw wiasnych.

Chronologicznie w 2016 r. w spotkach Grupy Paged miaty miejsce nastepujgce zmiany
organizacyjne i kapitatowe:

1) 27.01.2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS potfgczenia Europa Systems
SPV Sp. z o0.0. (Spdtka Przejmujgca) z Europa Systems Sp. z o0.0. (Spotka Przejmowana) —
zgodnie z uchwatami o pofaczeniu z dnia 07.01.2016 r.

Z dniem wpisu potaczenia spoétek kapitat zaktadowy Spodtki Przejmujacej zostat
podwyzszony z kwoty 1 032 tys. zt do kwoty 1 500 tys. zt, tj. o kwote 467 tys. zt, poprzez
utworzenie 9 350 nowych udziatdbw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Spodtka
Przejmowana zostata przejeta i podlega wykresleniu z KRS. Paged stata sie wtascicielem
tacznie 20 650 udziatéw, stanowigcych 68,83% ogdlnej liczby udziatow i gloséw
na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Europa Systems SPV Sp. z o.0. (wczesniej byta jedynym
wspolnikiem tej spdtki i posiadata 100% udziatdw). Spétki 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.,
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

11.02.2016 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS spétki Paged Consultants Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, ktérej jedynym wspdlnikiem jest Paged,

29.02.2016 r.—wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS zmiany firmy spoétki Europa Systems
SPV Sp. z 0.0. na nowa: Europa Systems Sp. z 0.0. (pod taka firmg w przesztosci dziatata
Spotka Przejmowana) -  zgodnie  uchwata  Zgromadzenia  Wspdlnikow
z212.02.2016 .,

21.04.2016 r. — zbycie przez Paged Capital Sp. z o0.0. (jednostka w 100% zalezna
od Spétki) na rzecz podmiotu nie powigzanego z Grupg Paged 17 668 566 akcji DTP S.A.,
ktore uprawniaty do 49,47% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A.
Zbycie zostato dokonane w ramach publicznego wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji DTP S.A. ogtoszonego w dniu 29.02.2016 r. przez PRA GROUP POLSKA
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Dniem rozliczenia transakcji w ramach wezwania byt
21.04.2016 r. jako data dokonania zapisu na rachunku papieréw warto$ciowych
zbywajgcego akcje,

25.04.2016 r. - wpis do rejestru handlowego spétki Europa Systems Fordertechnik ESF
GmbH z siedzibg w Berlinie (obecnie: Minden), Niemcy, ktérej jedynym wspdlnikiem jest
Europa Systems Sp. z 0.0,

23.05.2016 r. — nabycie przez Europa Systems Sp. z 0.0. od wspdlnika mniejszo$ciowego
2 udziatéw 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 Wspdlnikéw z dnia
23.05.2016 r. nie zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcéow KRS (uchwata zostata
ponownie podjeta w dniu 23.02.2017 r.),

30.05.2016 r. — zawarcie umowy aportowej pomiedzy Europa Systems Sp. z o.o.
a wspolnikiem mniejszosciowym (osoba fizyczna), dotyczgcej przeniesienia wtasnosci
400 udziatéw w spdtce pod firmg Europa Systems Serwis Sp. z o.0. tytutem wkiadu
niepienieznego na pokrycie 1 nowego udzialu w Europa Systems Sp. z o.0.
w podwyzszonym kapitale zakladowym Europa Systems Sp. z o0.0. zgodnie z uchwatg
Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 23.05.2016 r. (uchwata zostata ponownie podjeta
w dniu 23.02.2017 r.), przy czym do dnia publikacji niniejszego raportu podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Europa Systems Sp. z o0.0. nie zostato wpisane do rejestru
przedsiebiorcow KRS,

30.05.2016 r. — zawarcie umowy aportowej pomiedzy Europa Systems Sp. z o.0.,
a wspdlnikiem mniejszosciowym (osoba prawna), dotyczgcej przeniesienia wiasnosci
200 udziatéw w spoétce pod firmg Europa Systems Serwis Sp. z o0.0. tytutem wktadu
niepienieznego na pokrycie 1 nowego udzialu w Europa Systems Sp. z o.0.
w podwyzszonym kapitale zakladowym Europa Systems Sp. z o0.0. zgodnie z uchwatg
Zgromadzenia Wspdlnikdéw z dnia 23.05.2016 r. (uchwata zostata ponownie podjeta
w dniu 23.02.2017 r.), przy czym do dnia publikacji niniejszego raportu podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Europa Systems Sp. z o.0. nie zostato wpisane do rejestru
przedsiebiorcéw KRS.

W zwigzku z zawarciem ww. umoéw aportowych udziat Europa Systems Sp. z o.o.
w kapitale zaktadowym i gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Europa Systems Serwis
Sp. z 0.0. zwiekszyt sie z 68,85% do 98,85%.
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9)

10)

11)

12)

13)
14)
15)

16)

17)

18)

19)

20)

od 01.02. do 19.12.2016 r. — nabycie przez Paged 572.495 akcji ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A.
od akcjonariuszy mniejszosciowych, w wyniku czego tgczny udziat zwiekszyt sie z 98,71%
do 98,77% ogdlnej liczby gtosow,

21.06.2016 r. — nabycie przez Paged od podmiotu niepowigzanego 100 udziatéw
w spotce Kinglet 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 100% ogdlnej liczby
udziatéw oraz 100% ogdlnej liczby gtosdw na Zgromadzeniu Wspodlnikow tej spotki,

21.06.2016 r. — wniesienie aportem przez Paged do Kinglet 3 Sp. z 0.0. 172 883 322 akgji
»Sklejka-Pisz” Paged S.A. (pakiet 62,01% ogdlnej liczby akcji i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu) tytutem wktadu niepienieznego na pokrycie 11 015 708 nowych udziatow
w podwyzszonym kapitale zakladowym Kinglet 3 Sp. z 0.0,,

30.06.2016 r. — Paged stata sie wtascicielem 25 certyfikatow inwestycyjnych serii A
funduszu PAGED FIZAN i jedynym uczestnikiem funduszu (100%) [data wpisu
do ewidencji]l, przy czym certyfikaty zostaty nabyte na podstawie umowy z dnia
23.06.2016 r. w zamian za gotowke,

30.06.2016 r. — ztozenie przez Daniela Mzyk rezygnacji z funkcji Prezesa Zarzadu Paged,
01.07.2016 r. — powotanie Tomasza Modzelewskiego na Prezesa Zarzagdu Paged,

04.07.2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia nr 1 kapitatu
zaktadowego Kinglet 3 Sp. z 0.0. wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 21.06.2016 r.
(pokrytego aportem w postaci 62,01% pakietu akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.),
tj. podwyzszenia z kwoty 5 tys. zt do kwoty 550.790 tys. zf; Paged objeta 11 015 708
nowych udziatéw, pozostajgc nadal jedynym wspdlnikiem Kinglet 3 Sp. z 0.0.,

05.07.2016 r. - wniesienie aportem przez Paged Capital Sp. z 0.0. do Kinglet 3 Sp. z o0.0.
46.566.522 akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. (pakiet 16,70% ogdlnej liczby akcji i gtosow
na Walnym Zgromadzeniu) tytutem wktadu niepienieznego na pokrycie 2 967 106 nowych
udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Kinglet 3 Sp. z 0.0.,

12.07.2016 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS podwyzszenia nr 2 kapitatu
zaktadowego Kinglet 3 Sp. z 0.0. wynikajgcego z uchwaty NZW z dnia 21.06.2016 r.
(pokrytego aportem w postaci 16,70% pakietu akcji ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.),
tj. podwyzszenia z kwoty 550 790 tys. zt do kwoty 699 146 tys. zt; Paged Capital Sp. z 0.0.
objeta 2.967.106 i stata sie drugim, mniejszo$ciowym wspdlnikiem Kinglet 3 Sp. z o0.0,,
posiadajgcym 21,22% ogdlnej liczby udziatéw,

13.07.2016 r. — ztozenie zapisu przez Paged na certyfikaty inwestycyjne serii C PAGED
FIZAN w zamian za wktad pieniezny,

13.07.2016 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 spofki
»Sklejka-Pisz” Paged S.A. (pakiet 78,71% ogdlnej liczby akcji i gtosow na Walnym
Zgromadzeniu) oraz uzupetniajgcy wkitad pieniezny; w tym dniu doszto do zawarcia
umowy aportowej i przeniesienia wtasnosci akcji na rzecz PAGED FIZAN,

14.07.2016 r. — przydziat certyfikatéw serii C PAGED FIZAN na rzecz Kinglet 3 Sp. z o.0.
(693 030) oraz na rzecz Paged (248), w wyniku czego struktura wtasnosciowa PAGED
FIZAN przedstawia sie nastepujgco: Kinglet 3 Sp. z 0.0. — 693 030 certyfikaty (99,96%),
Paged — 273 certyfikaty (0,04%),
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21) 08.08.2016 r. — zawarcie przez Paged z podmiotami niepowigzanymi warunkowej umowy
inwestycyjnej dotyczacej nabycia 70% ogdlnej liczby udziatéw w spdtce ,Forbis Group
Project Management” Spdtka z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zajmujacej sie kompleksowa
realizacjg  projektdbw  wykonczenia wnetrz w  powierzchniach  biurowych
i handlowych (fit-out),

22) 23.09.2016 r. — nabycie przez Paged od wspdlnika mniejszosciowego 1 500 udziatow
w Europa Systems Sp. z 0.0., w wyniku czego taczny udziat zwiekszyt sie z 68,83%
do 73,83% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw tej spotki,

23) 21.10.2016 r. - wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany firmy spétki Kinglet 3
Sp. z 0.0. na nowa: Paged Investments Sp. z 0.0. (zmiana uchwalona przez NZW w dniu
22.09.2016r.),

24) 07.11.2016 r. - Rafat Godoj ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Paged ze
skutkiem natychmiastowym,

25) 19.12.2016 r. — odwotanie Roberta Ditrych z funkcji Wiceprezesa Zarzagdu Paged.

Zdarzenia po dniu bilansowym:

1) 01.01.2017 r. — powotanie Magdaleny Bartos na Cztonka Zarzadu Paged,

2)  07.02.2017 r. — nabycie przez Paged FIZAN 1 400 udziatéw w spétce ,Forbis Group”
Spoétka z o.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 70% kapitatu zaktadowego
oraz 70% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spofki,

3)  07.02.2017 r. — przydziat certyfikatéw 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 -
273 certyfikaty (0,04%),

4)  01.03.2017 r. — podjecie uchwaty o rozwigzaniu spétki Paged Consultants Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie i otwarciu likwidacji tej sp6tki z dniem 01.03.2017 r.,

5) 02.03.2017 r. — nabycie przez Paged od wspdlnika mniejszosciowego 150 udziatow
w Europa Systems Sp. z 0.0., w wyniku czego fgczny udziat zwiekszyt sie z 73,83%
do 74,33% ogdlnej liczby gltoséw na Zgromadzeniu Wspadlnikéw tej spotki.

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

Podmioty Grupy Paged dokonywaty wzajemnych transakcji zwigzanych z ich
dziatalnoscig operacyjng. Wszystkie transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych.

Paged odnotowata nastepujgce obroty w zakresie transakcji z podmiotami powigzanymi
(transakcje o najwiekszej wartosci):
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(i) sprzedaz towardw i ustug

- ,Paged-Sklejka” S.A.: 1903 tys. zt, [ustugi doradztwa strategicznego]

- ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.: 1 759 tys. zt, [ustugi doradztwa strategicznego]

- ,Paged” Spotka akcyjna IP Sp. k.: 664 tys. zt, [wynagrodzenie za poreczenie]
- Paged Meble S.A.: 325 tys. zt [towary - materiaty do produkgji]

(ii)  zakup towardw i ustug:
- ,Paged-Sklejka” S.A.: 15 262 tys. zt, [towary handlowe]
- ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.: 704 tys. zi, [towary handlowe]
- ,Paged” Spotka akcyjna IP Sp. k.: 240 tys. zi, [optaty licencyjne]

- ,Paged Property Spétka z 0.0.” Sp. k.: 128 tys. zt [dzierzawa magazynul]

»,Paged” Spdétka akcyjna IP Sp. k. jako licencjodawca udostepniata znak towarowy Paged innym
podmiotom z Grupy Paged, pobierajac optaty licencyjne. W 2016 r. opfaty z tytutu zawartych
umow licencyjnych wyniosty:

- od ,Paged-Sklejka” S.A.: 12 725 tys. zt,

- od ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.: 7.867 tys. zf,

- od Paged Meble S.A.: 590 tys. zi,

- od Paged: 240 tys. zt.

»Sklejka-Pisz” Paged S.A. dokonywata transakcji sprzedazy swoich wyrobdéw na rzecz spoétki
zaleznej , Paged-Sklejka” S.A. W okresie 2016 r. obrét ten wynoszacy 34 963 tys. zt stanowit
15,1% przychoddéw ze sprzedazy ogétem. Z kolei sprzedaz wyrobéw ,Paged-Sklejka” S.A.
na rzecz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. wynidst 5 912 tys. zf i stanowit 2,0% ogdtu zakupow.

XIX. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Paged i Grupa Paged

W 2016 r. nie zostaty wprowadzone zadne istotne zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Paged i Grupy Paged.

XX. Zmiany w skfadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciggu
ostatniego roku obrotowego

RADA NADZORCZA
Sktad Rady Nadzorczej Spoétki przedstawiat sie nastepujgco:
= w okresie 0d 01.01.2016 r. do 15.04.2016r.:

1) Edmund Mzyk — Przewodniczacy,
2) Tomasz Wéjcik — Wiceprzewodniczacy,
3) Piotr Spaczynski,
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4) Zofia Bielecka,
5) Przemystaw Schmidt.

= w okresie od 15.04.2016 r. do 16.05.2016.:

1)
2)
3)
4)

Tomasz Wojcik — Wiceprzewodniczacy,
Piotr Spaczynski,

Zofia Bielecka,

Przemystaw Schmidt.

= w okresie od 16.05.2016 r. do 30.06.2016.:

1)
2)
3)
4)
5)

Tomasz Wojcik — Wiceprzewodniczacy,
Piotr Spaczynski,

Zofia Bielecka,

Przemystaw Schmidt,

Mirostaw Stachowicz.

= w okresie od 30.12.2016 r. do 19.12.2016.:

1)
2)
3)
4)
5)
6)

Tomasz Wojcik — Wiceprzewodniczacy,
Piotr Spaczynski,

Zofia Bielecka,

Przemystaw Schmidt,

Mirostaw Stachowicz,

Daniel Mzyk.

= w okresie od 19.07.2016 r. do 31.12.2016.:

1)
2)
3)
4)
5)

Piotr Spaczynski - Przewodniczacy [od 14.11.2016 r.]

Tomasz Wajcik — Wiceprzewodniczacy,
Zofia Bielecka,

Przemystaw Schmidt,

Mirostaw Stachowicz.

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

ZARZAD

Sktad Zarzadu Spoétki przedstawiat sie nastepujaco:

= w okresie od 01.01.2016 r. do 30.06.2016.:

1) Daniel Mzyk — Prezes Zarzadu,

2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu,

3) Rafat Godoj— Cztonek Zarzadu.

= w okresie od 01.07.2016 r. do 07.11.2016.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu,

3) Rafat Godoj— Cztonek Zarzadu.
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= w okresie od 07.11.2016 r. do 19.12.2016.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu.

= w okresie od 19.12.2016 r. do 31.12.2016r.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza Spoétki na posiedzeniu w dniu 19.12.2016 r. podjeta uchwate dotyczaca
powotania p. Magdaleny Barto$ na Cztonka Zarzadu Spétki — poczagwszy od dnia 01.01.2017 r.

Na dzien przekazania niniejszego raportu ww. sktad Zarzadu Spétki zmienit sie
i przedstawia sie nastepujgco:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Magdalena Bartos$ — Cztonek Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem Spoétki Zarzad powotywany jest przez Rade Nadzorcza.

PROKURENCI

W okresie od 01.01.2016 r. do 30.09.2016 r. prokurentami Spétki (prokura taczna) byli
Alicja Ditrych i Sebastian Kuciniski. Poczgwszy od 30.09.2016 r. prokurentami Spoétki (prokura
taczna) sq: Tomasz Zapata i Sebastian Kuciiski. Do dnia sporzadzenia niniejszej informacji
prokura nie zostata odwotana.

XXI. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potjczenia emitenta przez przejecie

W 2016 r. nie zostaty zawarte umowy pomiedzy Emitentem, a osobami zarzadzajgcymi,
przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia Emitenta przez przejecie. Tego typu rekompensata przystuguje natomiast
Prezesowi Zarzgdu Paged na podstawie Uchwaty Rady Nadzorczej Paged z dnia 14.06.2016 r.
w sprawie powotania cztonka Zarzadu Paged, a mianowicie z uchwaty wynika:

»W razie wygasniecia mandatu Prezesa Zarzadu, w tym takze na skutek jego rezygnacji
lub odwotania, bytemu Prezesowi Zarzadu przystuguje prawo do otrzymania jednorazowego
wynagrodzenia w kwocie odpowiadajacej pieciokrotnos$ci wynagrodzenia. Wynagrodzenie
nalezne bedzie Prezesowi Zarzgdu od Spoétki wytgcznie w przypadku petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu przez nieprzerwany okres dtuzszy niz 12 miesiecy od daty powotania (01.07.2016 r.).”
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XXII.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, naleinych lub potencjalnie naleinych, odrebnie dla
kazdej z osdb zarzadzajgcych i nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byty one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaty z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka
dominujacg — oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd
otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wtadzach

Wedtug danych Spoétki wynagrodzenia w formie pienieznej wyptacone przez Paged
i nalezne w 2016 r. oraz przyznane do wypfaty w latach nastepnych Zarzgdowi i Radzie
Nadzorczej wyniosty:

Ponadto cztonkowie Zarzadu otrzymali wynagrodzenie w formie pienieznej ze spotek

zaleznych:

Zarzad Kwota (tys. zi)
Tomasz Modzelewski 827
Rafat Godoj 362
Robert Ditrych 352
Daniel Mzyk 64

Rada Nadzorcza

Mirostaw Stachowicz 157
Zofia Bielecka 60
Piotr Spaczynski 60
Tomasz Wojcik 60
Przemystaw Schmidt 60
Edmund Mzyk 21

Razem 2022

Zarzad Kwota (tys. zi)
Robert Ditrych 67
Daniel Mzyk 43
Rafat Godoj 31
Tomasz Modzelewski 30
Razem 172

Cztonkowie Rady Nadzorczej Paged nie otrzymali wynagrodzenia w formie pienieznej
ze spotek zaleznych.

Oprécz ww. wynagrodzenia w formie pienieznej w 2016 r. osoby zarzadzajace
lub nadzorujgce Spdtki nie otrzymaty dodatkowych nagrod lub korzysci od Spotki
lub od spdétek podporzadkowanych.
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XXIIL. Wartos¢ wszystkich nie sptaconych pozyczek udzielonych przez Paged osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze
udzielonych im gwarancji i poreczen (oddzielnie)

W 2016 r. Spdétka nie udzielita pozyczek, gwarancji ani poreczen osobom
zarzadzajgcym, nadzorujgcym oraz ich osobom bliskim.

Wystepujg nie sptacone pozyczki udzielone osobom zarzgdzajgcym w latach poprzednich.
Na dzien 31.12.2016 r. saldo przedstawia sie nastepujaco:

€) pozyczka na rzecz Daniela Mzyk (od 30.06.2016 r. przestat petnic¢ funkcje cztonka
zarzadu Spoétki): 2 029 tys. zt,

(b) pozyczka na rzecz Roberta Ditrych (od 19.12.2016 r. przestat petni¢ funkcje cztonka
zarzadu Spotki): 277 tys. zt.

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

Wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego sprawozdania cztonkowie Zarzadu lub Rady
Nadzorczej nie posiadali akcji Paged ani tez akcji i udziatéw w innych podmiotach Grupy Paged.

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

W okresie 2016 r. Spdtka nie nabywata akcji wtasnych.

W grudniu 2016 r. doszto do zbycia przez Spétke 1 akcji wtasnej przy cenie 47,91 zt, w wyniku
czego stan posiadania zmniejszyt sie do 774 297 akcji Paged i taki pozostat do dnia
31.12.2016 r. Akcji stanowigcej przedmiot transakcji odpowiadat udziat w kapitale
zaktadowym Paged mniejszy niz 0,01% oraz odpowiadat jej 1 gtos na walnym zgromadzeniu,
co stanowi ponizej 0,01% ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu.

XXVI. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne co najmniej 5% w ogodlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Paged

Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Paged (wedtug
stanu na dzien 31.12.2016 r.):

1) Mespila Investments Limited
17 Gr. Xenopoulou Street, 3106 Limassol, Cypr
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

e liczba akcji: 2 882 368

e udziat w kapitale zaktadowym (gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 18,60%

(a) ClI Consulting Sp. z 0.0. Delta Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa

¢ liczba akcji: 1 485 450

e udziat w kapitale zaktadowym (gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,58%

(b) Fresita Sp. z 0.0. Spétka Komandytowo-Akcyjna

ul. Nadwislariska 3 lok. B1, 31-527 Krakow

e liczba akcji: 1432 569

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

(c) Yellema Holdings Limited Delta Spotka Komandytowo-Akcyjna

ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa

e liczba akcji: 1432 569

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

(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%

(e) Polski Instytut Inwestycyjny Sp. z o.0.

ul. Skwer Kard. S. Wyszynskiego 5 lok. 66, 01-015 Warszawa

e liczba akcji: 936 569

e udziat w kapitale zaktadowym (gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,04%

(f) ,,Paged” Spétka Akcyjna (akcje wtasne)

ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa

e liczba akcji: 774 297

e udziat w kapitale zaktadowym (gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 5,00%

CC14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

ul. Grdojecka 5, 02-019 Warszawa

¢ liczba akcji: 1 496 680

e udziat w kapitale zaktadowym (gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 9,66%

Generalna Dyrekcja Laséw Panstwowych w Warszawie

ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa

e liczba akcji: 1 265 000

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

10) YAWAL Spétka Akcyjna

ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
e liczba akcji: 899 999
e udziat w kapitale zaktadowym (gtosow na Walnym Zgromadzeniu): 5,81%
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Mespila Investments Limited jest zwigzana z akcjonariuszem Karoling Mzyk porozumieniem,
o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej, w zwigzku z czym
w zestawieniu (na liscie) powyzej w odniesieniu do Mespila Investments Limited podano liczbe
akcji Paged nalezgcych bezposrednio do tej spotki (2 713 978 akcji), jak rowniez liczbe akcji
nalezacych do Karoliny Mzyk (168 390 akcji).

Z kolei spétki oznaczone od (a) do (f) s3 podmiotami zaleznymi do Mespila Investments
Limited. Ogétem Mespila Investments Limited posiada bezposrednio i posrednio badz
sprawuje kontrole nad 10 230 000 akcji Paged, stanowigcych 66,00% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Paged.

W zestawieniu (na liscie) powyzej w odniesieniu do Yawal S.A. podano liczbe akcji Paged
nalezacych bezposrednio do tej spotki (449 999 akcji), jak réwniez liczbe akcji nalezgcych
do spotki zaleznej Final S.A. (450 000 akcji).

UWAGA: powyzsze dane, dotyczgce struktury akcjonariatu Paged, zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spétki na dzien
31.12.2016 r., jednakze mogg one nie uwzgledniaé¢ ewentualnych transakcji kupna-sprzedazy
akcji przez akcjonariuszy, o ktérych Spoétka nie zostata poinformowana.

XXVILI. Informacje o znanych emitentowi zawartych w ciggu ostatniego roku
obrotowego umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy Paged

Paged nie posiada informacji o zawarciu uméw, w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.

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

Papiery tego rodzaju nie wystepujg w Spéice.

XXIX. Informacja o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych

W Spoéice, ani w spotkach Grupy Paged, nie wdrozono programodw akcji pracowniczych,
a tym samym nie wdrozono systemdw kontroli tych programow.
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XXX. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci
papieréw wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje emitenta

Ograniczenia takie w stosunku do akcji Paged nie wystepuja.

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

Paged zawarta umowe o badania i przeglad informacji finansowych w dniu
25.07.2016 r. z firmg Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka
komandytowa z siedzibg w Warszawie przy Al. Jana Pawta Il 22.

Przedmiotem umowy byto przeprowadzenie nastepujgcych ustug audytorskich:

1) przeglad jednostkowego pdtrocznego sprawozdania finansowego Paged za | pétrocze
2016r.,

2) przeglad skonsolidowanego pétrocznego sprawozdania finansowego Grupy Paged
za | p6trocze 2016 r.,

3) badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego Paged za 2016 .,

4) badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Grupy Paged
za 2016r.

taczne wynagrodzenie okre$lone w umowie z Deloitte Polska Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa za przeprowadzenie badania i przegladu za 2016
rok w Paged wyniosto 145 tys. zt netto, w tym 75 tys. zt za badanie oraz 70 tys. zt za przeglad
(za 2015 r. wynagrodzenie PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka
komandytowa wyniosto 69 tys. zt netto, w tym 36 tys. zt za badanie oraz 33 tys. zt
za przeglad).

taczne wynagrodzenie okreslone w umowach z Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Spdétka komandytowa za przeprowadzenie badania i przegladu za
2016 rok w catej Grupie Paged wyniosto 413 tys. zt netto, w tym 343 tys. zt za badanie oraz
70 tys. zt za przeglad (za 2015 r. wynagrodzenie PKF Consult Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spotka komandytowa wyniosto 282 tys. zt netto).

XXXIL. Informacja o istotnych postepowaniach sgdowych wobec Emitenta

Wobec Spétki, jak i jednostek od niej zaleznych, nie toczg sie, ani nie zostaty wszczete
postepowania sgdowe, dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych warto$é stanowi
co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Paged.
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XXXIII. Oswiadczenie Zarzadu Paged o stosowaniu przez Spoétke tadu korporacyjnego
w 2016 .

Niniejsze oswiadczenie zostato sporzgdzone w celu dotgczenia do raportu rocznego
Paged za 2016 r. zgodnie z postanowieniami §91 ust. 5 pkt 4) Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 19.02.2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych (...) [Dz. U. z 2009 r. nr 33, poz. 259], jak réwniez
w celu opublikowania na korporacyjnej stronie internetowej Spétki, tj. pod adresem
http://www.inwestor.paged.pl

(A) Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, stosowanych przez Paged

(A-1) Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktéoremu podlega Paged oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny.

W zwigzku z wejsciem w zycie z dniem 01.01.2016 r. ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW 2016”, [dalej zwanych ,,DPSN2016”] uchwalonych na mocy Uchwaty 26/1413/2015 Rady
Rada Nadzorcza Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (Rady Gietdy) z dnia
13.10.2015 r., na podstawie §29 Regulaminu Gietdy, Zarzad Spétki, zobligowany jest do
stosowania - poczawszy od 01.01.2016 r. - zasad tadu korporacyjnego zawartych w tym
zbiorze.

Petny tekst DPSN2016, ktére obowigzywaty spotki publiczne w 2016 r., jest dostepny
w siedzibie Spoétki oraz w Internecie pod adresem:

https://static.epw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016 GPW.pdf

(A-2) Zbidr zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Paged mdgt sie zdecydowacé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny.

Oprodcz zasad zamieszczonych w zbiorze DPSN2016 Spétka nie stosowata z wtasnej inicjatywy
w 2016 r. innych zasad tadu korporacyjnego.

(A-3) Informacje dotyczace stosowanych przez Paged praktyk w zakresie tadu
korporacyjnego, wykraczajgcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym wraz
z przedstawieniem informacji o stosowanych przez Paged praktykach w zakresie tadu
korporacyjnego.

Oprdécz zasad zamieszczonych w zbiorze DPSN2016 Spétka nie stosowata w 2016 r. innych,
wykraczajgcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym, praktyk w zakresie tadu
korporacyjnego.

(B) Wskazanie postanowien zasad tadu korporacyjnego, od stosowania ktérych Paged
odstapit oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

Obowiagzki informacyjne spétek gietdowych w zakresie nowych zasad fadu korporacyjnego
opisane zostaty szczegdétowo we wstepnie do dokumentu DPSN2016. We wstepie do tego
dokumentu znajduje sie wskazanie, ze biezagcemu raportowaniu w formule ,stosuj lub
wyjasnij” podlegajg wytgcznie zasady szczegdétowe (oznaczone w DPSN2016 literg ,Z”),
natomiast rekomendacje (oznaczone w DPSN2016 literg ,,R”) podlegaja jedynie obowigzkowi

Strona 44 z 60


http://www.inwestor.paged.pl/
https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016__GPW.pdf

zamieszczenia w raporcie rocznym informacji na temat ich stosowania, w ramach realizacji
dyspozycji przepisdw §91 ust. 5 pkt 4) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych (...).

Zgodnie z postanowieniami §29 Regulaminu Gietdy (w brzmieniu obowigzujgcym
do 31.12.2016 r.): ,,W przypadku gdy okreslona zasada szczegétowa tadu korporacyjnego nie
jest stosowana w sposob trwaty lub jest naruszona incydentalnie, emitent ma obowigzek
opublikowania raportu zawierajgcego informacje o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub
nie zostata zastosowana, jakie byty okolicznosci i przyczyny niezastosowania zasady oraz w jaki
sposob emitent zamierza usunqc¢ ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie
krok i zamierza podjqg¢, by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania tej zasady w przysztosci. Raport
powinien zostac¢ opublikowany na oficjalnej stronie internetowej emitenta oraz w trybie
analogicznym do stosowanego do przekazywania raportow biezgcych. Obowigzek
opublikowania raportu powinien by¢ wykonany niezwtocznie po powstaniu uzasadnionego
przeswiadczenia po stronie emitenta, Zze dana zasada nie bedzie stosowana lub Ze nie zostanie
zastosowana, w kazdym zas przypadku niezwtocznie po zaistnieniu zdarzenia stanowigce go
naruszenie zasady szczegdtowej tadu korporacyjnego.”

W 2016 r. Zarzad Paged (w raporcie tadu korporacyjnego nr 1/2016 z dnia 08.02.2016 r.)
przekazat oswiadczenie, dotyczgce niestosowania zasad szczegétowych zawartych w zbiorze
»,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016".

W 2016 r. Spotka nie przekazywata raportéw tadu korporacyjnego o nie zastosowaniu
(naruszeniu) zasad tadu korporacyjnego DPSN2016, ani o ustaniu nieprzestrzegania w sposob
trwaty zasad tadu korporacyjnego DPSN2016.

W 2016 r. Zarzad Paged nie stosowat w sposdb trwaty nastepujgcych zasad szczegétowych
DPSN2016:

[uwaga: czerwong czcionkg oznaczono zasady, ktdre nie majg zastosowania, natomiast szarym
ttem oznaczono zasady, ktdre Spétka stosowata, lecz Spétka zamiescita komentarz dotyczacy
sposobu stosowania danej zasady]

I.Z.1.3. schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkdw zarzadu, sporzadzony
zgodnie z zasadg I.Z.1,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyijasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W Spétce nie zostat wprowadzony w sposéb formalny podziat zadann i odpowiedzialnosci
cztonkdw zarzadu, w zwigzku z czym Spétka nie jest w stanie stosowad tej zasady. W przypadku
wprowadzenia (uchwalenia) podziatu Spotka rozwazy zamieszczenie go na korporacyjnej
stronie internetowej.

1.Z.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spétki za ostatnie 5 lat dziatalnosci,
w formacie umozliwiajgcym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcow,

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W chwili obecnej Spdtka nie zamieszcza na swojej korporacyjnej stronie internetowej
wybranych danych finansowych za ostatnie 5 lat dziatalnosci w odpowiednim formacie. Spotka
podejmie dziatania w kierunku rozpoczecia stosowania tej zasady w najblizszym czasie.
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1.2.1.9. informacje na temat planowanej dywidendy oraz dywidendy wyptacone] przez spétke
w okresie ostatnich 5 lat obrotowych, zawierajgce dane na temat dnia dywidendy, terminéw
wypfat oraz wysokosci dywidend - facznie oraz w przeliczeniu na jedng akcje,

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Informacja na temat planowanej dywidendy zostanie zamieszczona, o ile Zarzad Spotki
przyjmie w formie uchwaty wniosek do Walnego Zgromadzenia, dotyczacy sposobu podziatu
zysku Spoftki, zawierajgcy propozycje przeznaczenia zysku na wyptate dywidendy.

1.2.1.10. prognozy finansowe — jezeli spotka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane
w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjg o stopniu ich realizacji,

Nie ma zastosowania.

W okresie ostatnich 5 lat Spdtka nie publikowata prognoz finansowych i na chwile obecng nie
planuje zmieniaé swojej decyzji w tym zakresie.

1.Z.1.13. informacje na temat stanu stosowania przez spotke rekomendacji i zasad zawartych
w niniejszym dokumencie, spdjng z informacjami, ktére w tym zakresie spétka powinna
przekazac na podstawie odpowiednich przepisow,

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Informacja zostanie zamieszczona niezwtocznie po publikacji przez Spétke raportu odnosnie
trwatego niestosowania niektérych zasad ze zbioru DPSN. Informacja bedzie aktualizowana
w przypadku zmiany stanowiska Spétki w ciggu roku.

1.Z.1.15. informacje zawierajgcg opis stosowanej przez spotke polityki réznorodnosci
w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzgledniaé
takie elementy polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
zawodowe, a takze wskazywad cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposdb jej realizacji
w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki
réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

Spotka nie opracowata, a tym samym nie realizuje polityki réznorodnosci. Przy decyzjach
kadrowych spétka kieruje sie w szczegdlnosci biezgcymi potrzebami przedsiebiorstwa
i dtugoterminowym interesem akcjonariuszy Spoéfki. Przy wyborze oséb sprawujgcych funkcje
zarzadcze i nadzorcze decydujgce znaczenie majg wiedza, kompetencje i doswiadczenie
poszczegblnych kandydatéw. Wyboru kadry zarzadzajacej i nadzorujgcej oraz kluczowych
menedzerow w Spotce dokonuje sie zgodnie z powszechnie obowigzujgcymi standardami.

1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej
niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia,

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Jezeli obrady walnego zgromadzenia beda transmitowane to Spdétka zamiesci, z odpowiednim
wyprzedzeniem, stosowng informacje na korporacyjnej stronie internetowe;.

1.Z.1.17. uzasadnienia do projektow uchwat walnego zgromadzenia dotyczacych spraw
i rozstrzygniec¢ istotnych lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy — w terminie
umozliwiajgcym uczestnikom walnego zgromadzenia zapoznanie sie z nimi oraz podjecie
uchwaty z nalezytym rozeznaniem,
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Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Spétka zamiesci uzasadnienia, o ile takowe dokumenty powstang (zostang opracowane przez
Zarzad Spotki - jesli wnioskodawcg zwotania walnego zgromadzenia bedzie Zarzad Spétki) lub
Zarzad Spotki wejdzie w ich posiadanie (jesli wnioskodawcg zwotania walnego zgromadzenia
bedzie inny podmiot niz Zarzad Spétki).

1.2.1.18. informacje na temat powoddéw odwotania walnego zgromadzenia, zmiany terminu
lub porzadku obrad, a takze informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia
i powodach zarzadzenia przerwy,

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Spoétka zamiesci takie informacje, o ile Zarzad Spoétki bedzie posiadat odpowiednia wiedze.
Odwotanie walnego zgromadzenia, zmiana terminu Ilub porzadku obrad walnego
zgromadzenia moze nastgpi¢ ma zgdanie/wniosek akcjonariusza lub grupy akcjonariuszy
i Zarzad Spotki nie posiada narzedzi, aby ich zobligowa¢ do wskazania powodoéw.

1.2.1.19. pytania akcjonariuszy skierowane do zarzgdu w trybie art. 428 §1 lub §6 Kodeksu
spotek handlowych, wraz z odpowiedziami zarzadu na zadane pytania, badzZ tez szczegétowe
wskazanie przyczyn nieudzielenia odpowiedzi, zgodnie z zasadg 1V.Z.13,

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyjasnienie przyczyn odstapienia od stosowania powyzszej zasady:

Z uwagi na potencjalnie duzg liczbe pytan zadawanych podczas obrad, w tym mato istotnych,
i koniecznos¢ zaangazowania okreslonych srodkow i zasobdw, koszty realizacji przedmiotowe;j
zasady, w ocenie Spotki, przewyzszatyby oczekiwane korzysci. Spétka bedzie stosowad te
zasade czesciowo, tj. wykonujgc obowigzki natozone przepisami art. 428 §6-7 w zwigzku
z art. 4023 §1 pkt 3) Kodeksu spdétek handlowych poprzez zamieszczanie na stronie
internetowej materiatéw zwigzanych z walnym zgromadzeniem, w tym odpowiedzi
udzielonych akcjonariuszowi poza obradami walnego zgromadzenia. Ponadto Spétka wypetnia
rowniez obowigzki wynikajgce z przepisdw Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezgcych i okresowych (...) z dnia 19.02.2009 r. (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259)
dotyczace przekazywania w formie raportu biezgcego informacji udzielonych akcjonariuszowi
poza walnym zgromadzeniem. W zwigzku z tym Spétka odstepuje od publikowania na swojej
stronie internetowej pytan zadawanych w trakcie walnego zgromadzenia oraz odpowiedzi na
te pytania udzielanych na walnym zgromadzeniu.

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

Majgc przede wszystkim na wzgledzie aktualng strukture akcjonariatu Spétki, jak tez nie
znajdujace uzasadnienia koszty organizacyjne i techniczne, Spétka dotychczas nie rejestrowata
i nie udostepniata zapisu audio lub wideo z obrad walnego zgromadzenia i nie dostrzega
potrzeby zmiany praktyki w tym zakresie.

I.Z.2. Spdtka, ktdrej akcje zakwalifikowane sg do indeksow gietdowych WIG20 lub mWIG40,
zapewnia dostepnos$é swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej
w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny stosowaé rowniez spotki
spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter
i zakres prowadzonej dziatalnoSci.
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Nie ma zastosowania.

Akcje spotki nie sg zakwalifikowane do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, a ze wzgledu
na strukture akcjonariatu, charakter i zakres prowadzonej przez Spétke dziatalnosci Spdétka nie
dostrzega konieczno$ci udostepnienia strony internetowej w jezyku angielskim.

Zarzad i Rada Nadzorcza

[1.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki
pomiedzy cztonkdw zarzgdu powinien by¢ sformutowany w sposdb jednoznaczny i przejrzysty,
a schemat podziatu dostepny na stronie internetowe] spétki.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W Spétce nie zostat wprowadzony w sposdb formalny wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci
za poszczegdlne obszary dziatalnosci Spoétki pomiedzy cztonkdéw Zarzadu, w zwigzku z czym
Spétka nie moze udostepni¢ go na stronie internetowej, a tym samym odstepuje od
stosowania tej zasady. W przypadku wprowadzenia (uchwalenia) podziatu Spétka rozwazy
zamieszczenie go na korporacyjnej stronie internetowe;j.

[1.Z.2. Zasiadanie cztonkdw zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza
grupy kapitatowej spétki wymaga zgody rady nadzorczej.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyjasnienie przyczyn odstapienia od stosowania powyzszej zasady:

Cztonkowie Zarzadu Spoétki, kierujgc sie rekomendacjg 1l.R.3, powinni samodzielnie
decydowaé, czy zasiadanie w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy
kapitatowej, nie wptynie negatywnie na wtasciwe wykonywanie petnionej funkcji w Spétce,
tj. czy pozwoli im na rzetelne wykonywanie obowigzkéw w Spotce.

II.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej
zastosowanie majg postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktédrym
mowa w zasadzie II.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza,
powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

W chwili obecnej w obrebie Rady Nadzorczej nie funkcjonujg komitety/komisje wskazane
w Zatgczniku | do Zalecenia Komisji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005 r.
dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych lub bedgcych cztonkami rady nadzorczej
spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Funkcje komitetu audytu petni Rada Nadzorcza.

[1.Z.8. Przewodniczacy komitetu audytu spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w zasadzie
11.Z.4.

Nie ma zastosowania.

Poniewaz funkcje komitetu audytu petni Rada Nadzorcza w petnym skfadzie trudno w sposéb
jednoznaczny ocenié, czy Przewodniczgcego Rady Nadzorczej nalezy jednoczesnie uznac za
przewodniczgcego komitetu audytu.

Systemy i funkcje wewnetrzne
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[11.Z.2. Z zastrzezeniem zasady l11.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt
wewnetrzny i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu,
a takze majg zapewniong mozliwo$é raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub
komitetu audytu.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyijasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W ramach aktualnej struktury organizacyjnej Spétki zadania obejmujgce zarzadzanie ryzykiem,
audyt wewnetrzny i compliance sg realizowane przez jednostki organizacyjne odpowiedzialne
rowniez za wykonywanie innych dziatan, w zwigzku z czym osoby odpowiedzialne za powyzsze
zadania nie podlegajg bezposrednio pod zarzad Spotki.

[11.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujacej funkcja audytu wewnetrznego i innych oséb
odpowiedzialnych za realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreslone
w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu
wewnetrznego.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W strukturze Spoétki nie zostata wyodrebniona jednostka organizacyjna odpowiedzialna za
audyt wewnetrzny, wobec czego nie zostata wyznaczona osoba kierujgca funkcjg audytu
wewnetrznego.

[11.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku
wyodrebnienia w spétce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene
skutecznosci funkcjonowania systemoéw i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie IIl.Z.1, wraz
z odpowiednim sprawozdaniem.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Wyjasnienie przyczyn odstapienia od stosowania powyzszej zasady:

W strukturze spotki nie zostata wyodrebniona jednostka organizacyjna odpowiedzialna
za audyt wewnetrzny, wobec czego nie zostata wyznaczona osoba kierujgca funkcjg audytu
wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spotka zapewnia
powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Nie ma zastosowania.

W ocenie Spotki struktura akcjonariatu Spétki nie wskazuje na potrzebe wprowadzenia
transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

IV.Z.3. Przedstawicielom medidw umozliwia sie obecnosé na walnych zgromadzeniach.
Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Spotka zastrzega, ze obecnie obowigzujgcy Regulamin Walnego Zgromadzenia zawiera
postanowienie: ,0 mozliwosci rejestracji przebiegu obrad na nosnikach dzwieku i obrazu przez
zaproszone osoby rozstrzyga Walne Zgromadzenie podejmujgc uchwate w tej sprawie”.

IV.Z2.7. Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych
sytuacjach, kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w sprawie zarzadzenia
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przerwy, sporzadzanego w oparciu o powody przedstawione przez akcjonariusza
whnioskujgcego o zarzadzenie przerwy.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Spoétka nie jest w stanie zapewnic, ze akcjonariusz wnioskujacy o zarzadzenie przerwy
przedstawi w sposdéb wyczerpujacy i nalezyty powody, ktére sktonity go do zgtoszenia wniosku,
tj. ze przedstawi uzasadnienie uchwaty w sprawie zarzadzenia przerwy.

IV.Z2.8. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzgdzenia przerwy wskazuje wyraznie
termin wznowienia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowic bariery dla wziecia udziatu
we wznowionych obradach przez wiekszos¢ akcjonariuszy, w tym akcjonariuszy
mniejszosciowych.

Komentarz spotki dotyczgcy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Uzgodnienie terminu nalezy do walnego zgromadzenia, czyli akcjonariuszy obecnych na
walnym zgromadzeniu, na ktérym zarzadzono przerwe. Akcjonariusze powinni kierowac sie
niniejszg zasadg, jednakze nalezy liczyc¢ sie z wystgpieniem sytuacji, iz osiggniecie konsensusu
nie bedzie mozliwe. Uchwaty walnego zgromadzenia zapadajg wiekszoscig gtoséw.

Konflikt intereséw i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.5. Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajgcym
co najmniej 5% ogolnej liczby gtosdw w spodtce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie
do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takg transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem
zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spotki. Powyzszemu obowigzkowi
nie podlegajg transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalnosci operacyjnej przez spétke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej
spofki.

W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spoétke istotnej umowy z podmiotem
powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spétka zapewnia
wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej
transakcji na interes spotki.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

Zarzad Spotki przy zawieraniu umow z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw w Spoétce lub podmiotem powigzanym bedzie sie kierowaé zasadg V.Z.1 oraz
V.Z.4. Spétka nie dostrzega potrzeby pozyskiwania dodatkowej zgody Rady Nadzorczej lub
Walnego Zgromadzenia na zawarcie transakcji. Pojecie ,istothna umowa” jest nieostre,
co moze rodzi¢ powazne watpliwosci interpretacyjne.

V.Z.6. Spétka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktérych moze
dojs¢ w spétce do konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu
interesdw lub mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spétki uwzgledniajg miedzy
innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktow intereséw, a takze
zasady wyfaczania cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy
objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:
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Obecnie w Spoétce nie zostaty opracowane i wdrozone regulacje wewnetrzne okreslajgce
kryteria i okolicznosci, w ktérych moze dojs¢ w Spéfce do konfliktu interesow, a takze zasady
postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia.

Zarzad Spdtki podejmie dziatania majgce na celu opracowanie i wdrozenie odpowiednich
regulacji korporacyjnych. Gdy to nastgpi Spétka rozwazy zmiane swojego stanowiska odnosnie
stosowania niniejszej zasady.

Wynagrodzenia

VI.Z.1. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaé
poziom wynagrodzenia cztonkdw zarzadu spotki i jej kluczowych menedzerdw od rzeczywistej,
dtugoterminowej sytuacji finansowej spotki oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Konstrukcja programéw motywacyjnych uchwalanych przez walne zgromadzenie jest
uzalezniona od decyzji akcjonariuszy Spotki.

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki
wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej:

1) ogodlng informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw
zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem
kluczowych parametrow ustalania zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia
lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spéfki
i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym
menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity
w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw,
w szczegolnosci dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej zasady:

W Spétce nie zostaty przyjete wewnetrzne regulacje ustalajgce polityke wynagrodzen
cztonkdéw organdw Spotki i kluczowych menedzerdéw.

W sprawozdaniu z dziatalnosci Spétka przedstawia informacje o wysokosci wynagrodzenia
wyptaconego cztonkom organéw spoétki zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra
Finansow w sprawie informacji biezgcych i okresowych (...) z dnia 19.02.2009 r. (Dz. U. z 2009
r., Nr 33, poz. 259).

Informacja na temat stosowania przez Spodtke w 2016 r. rekomendacji wynikajacych
z DPSN2016

= Spodtka odstgpita od stosowania nastepujgcych rekomendaciji:
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IV.R.1 Spdtka powinna dazy¢ do odbycia zwyczajnego walnego zgromadzenia w mozliwie
najkrotszym terminie po publikacji raportu rocznego, wyznaczajgc ten termin
z uwzglednieniem witasciwych przepiséw prawa

Woyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej rekomendacji:

Spotka nie zamierza kierowaé sie tg rekomendacjg, gdyz pojecie ,,w mozliwie najkrotszym
terminie” jest pojeciem nieostrym, co skutkowa¢ moze potencjalnym naruszeniem jej
przestrzegania. Termin odbycia zwyczajnego walnego zgromadzenia musi by¢ uzgodniony
pomiedzy cztonkami Zarzadu, jak réwniez z cztonkami Rady Nadzorczej badz z kluczowymi
akcjonariuszami. Rada Nadzorcza musi mie¢ mozliwo$¢ odbycia posiedzenia w celu
rozpatrzenia i zaopiniowania spraw bedgcych przedmiotem obrad ZWZ.

VI.R.1 Wynagrodzenie cztonkdéw organéw spétki i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé
z przyjetej polityki wynagrodzen

Wyjasnienie przyczyn odstgpienia od stosowania powyzszej rekomendacii:

Spoétka nie posiada polityki wynagrodzen oraz zasad ustalania wynagrodzenia cztonkéw
organdw nadzorujacych i zarzadzajacych oraz kluczowych menedzeréw. Spétka rozwaza
mozliwos¢ stworzenia odpowiedniej polityki w tym zakresie w przysztosci.

= Spoétka uznata, ze nastepujgce rekomendacje nie dotyczg Spétki: I.R.2, IV.R.2, IV.R.3, VI.R.3.

(Q) Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Paged systemoéw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spétce i skutecznosé
funkcjonowania tego systemu w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych.

Spétka nie posiada szczegdlnego (sformalizowanego) systemu kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych w formie pisemnych
procedur i instrukcji. Sprawozdania finansowe sporzgdzane sg wytgcznie przez osoby majgce
dostep do informacji poufnych, co obliguje je - od chwili wejscia w posiadanie takich informacji
do momentu publikacji sprawozdan finansowych - do zachowania w tajemnicy wszelkich
danych, stanowigcych podstawe tych sprawozdan.

Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem rocznych i $rédrocznych sprawozdan
finansowych odpowiedzialny jest Dyrektor Finansowy Oddziatu, petnigcy jednoczesnie funkcje
gtownego ksiegowego. Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan
finansowych i raportow okresowych Spotki sprawuje Cztonek Zarzadu Spétki ds. Finansowych
(CFO). Sporzadzone przez Dyrektora Finansowego Oddziatu sprawozdanie finansowe jest
przekazywane CFO do wstepnej weryfikacji, a nastepnie Zarzagdowi do ostatecznej weryfikacji
i przyjecia.

Dane finansowe bedgce podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodza
z systemu ksiegowo-finansowego, w ktorym rejestrowane sg zdarzenia ksiegowe zgodnie
z politykg  rachunkowosci  Spotki  (zatwierdzong przez Zarzad Spétki) opartg
na Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowe]. Spdtka na biezgco Sledzi zmiany wymagane przez przepisy
i regulacje zewnetrzne odnoszace sie do wymogéw sprawozdawczosci gietdowej
i przygotowuje sie do ich wprowadzenia z odpowiednim wyprzedzeniem czasowym.

Strona 52z 60



CFO, przy wsparciu podlegtych mu pracownikéw i zleceniobiorcéw, przygotowuje na potrzeby
Zarzadu okresowe raporty z informacjg zarzadcza, analizujgce kluczowe dane finansowe
i wskazniki operacyjne segmentdéw biznesowych.

Roczne i

potroczne sprawozdania finansowe podlegajg niezaleznemu badaniu oraz

przegladowi przez biegtego rewidenta Spétki, ktory jest wybierany przez Rade Nadzorcza.

(D)

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety

akcji 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.

Ponizej przedstawiono informacje wedtug stanu na dzie 31.12.2016 .

Liczba Liczba Udziat % w Udziat % w

Akcjonariusz akgji gtoséw na ogolnej ogolnej

wz liczbie akcji liczbie gloséw
Mespila Investments Limited | 2 882 368 2 882 368 18,60% 18,60%
(a)_ClI Consulting Spétka z 1485 450 1485 450 9,58% 9,58%
ograniczona
odpowiedzialnoscig Delta
Spétka komandytowo-
akcyjna
(b)_Fresita Spotka z 1432569 1432569 9,24% 9,24%
ograniczona
odpowiedzialnoscig Spotka
komandytowo-akcyjna
(c)_Yellema Holdings Limited | 1432569 1432 569 9,24% 9,24%
Delta Spétka komandytowo-
akcyjna
(d)_Ksati Investments Spétka | 1286 177 1286 177 8,30% 8,30%
z ograniczona
odpowiedzialnoscia Delta
Spétka komandytowo-
akcyjna
(e)_Polski Instytut 936 569 936 569 6,04% 6,04%
Inwestycyjny Spétka z o.o.
(f)_Paged 774 297 774 297 5,00% 5,00%
CC14 Fundusz Inwestycyjny 1496 680 1496 680 9,66% 9,66%
Zamkniety
Generalna Dyrekcja Laséw 1265000 1265000 8,16% 8,16%
Panstwowych w Warszawie
YAWAL S.A. 899 999 899 999 5,81% 5,81%

UWAGA: Mespila Investments Limited jest zwigzana z akcjonariuszem Karoling Mzyk
porozumieniem, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej, w zwigzku
z czym w tabeli powyzej w odniesieniu do Mespila Investments Limited podano liczbe akgcji
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Paged nalezacych bezposrednio do tej spétki (2 713 978 akcji), jak rowniez liczbe akcji
nalezgcych do Karoliny Mzyk (168 390 akgji).

Z kolei spétki oznaczone od (a) do (f) s3 podmiotami zaleznymi do Mespila Investments
Limited. Ogétem Mespila Investments Limited posiada bezposrednio i posrednio badz
sprawuje kontrole nad 10 230 000 akcji Paged, stanowigcych 66 % ogodlnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Paged.

W tabeli w odniesieniu do Yawal S.A. podano liczbe akcji Paged nalezgcych bezposrednio do
tej spotki (449 999 akcji), jak rowniez liczbe akcji nalezgcych do spétki zaleznej Final S.A.
(450 000 akcji).

(E) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Ze Statutu Spotki wynika, ze wszystkie akcje Paged, tj. serii A, B, C, D, E1+E5, F i G to akcje
zwykte na okaziciela, nie posiadajgce zadnych szczegdlnych uprawnien. W zwigzku z tym nie
mozna wskazac posiadaczy akcji, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne.

(F) Wskazanie wszelkich ograniczenn odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gltosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gltosdw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gitosu lub zapisy,
zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Z postanowien Statutu Paged nie wynikajg zadne tego typu ograniczenia. Prawa kapitatowe
zwigzane z akcjami nie sg oddzielone od posiadania akgcji.

(Q) Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci
papieréw wartosciowych Paged

Statut Paged nie przewiduje zadnych ograniczen przenoszenia akgji.

(H) Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Cztonkéw Zarzgdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza Spétki na drodze gtosowania tajnego
sposrod zgtoszonych kandydatow. Uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.
W przypadku réwnosci gtosdw rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady. Rada Nadzorcza dziata
w oparciu o przepisy Kodeksu spdtek handlowych, Statutu Spétki oraz Regulaminu dziatania
Rady Nadzorcze;j.

Uprawnienia cztonkdw Zarzgdu okresla Statut Spotki oraz Kodeks spétek handlowych. Prawo
do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji nalezy do wytgcznych kompetencji Walnego
Zgromadzenia Paged, a zatem nie nalezy do kompetencji oséb zarzadzajgcych Spdtka.

(n Opis zasad zmiany statutu Spotki.

Zmiana Statutu Spotki dokonywana jest przez Walne Zgromadzenie, ktére podejmuje uchwate
w tej sprawie. Walne Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorczg Spotki do ustalenia
tekstu jednolitego Statutu uwzgledniajgcego zmiany dokonane przez Walne Zgromadzenie.
Zmiany Statutu mogg by¢ przeprowadzone, o ile w ogtoszeniu zwotujgcym Walne
Zgromadzenie zostanie umieszczony odpowiedni punkt porzgdku obrad, a ponadto
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w ogfoszeniu tym zostanie przedstawiona tres¢ zamierzonych zmian oraz dotychczasowe
brzmienie postanowien Statutu, ktére majg byé zmienione.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spoétki oraz zasadami tadu korporacyjnego wszystkie
projekty uchwat Walnego Zgromadzenia sg opiniowane przez Rade Nadzorczg Spétki, a opinia
jest dostepna dla akcjonariuszy. Akcjonariuszom udostepnia sie réwniez pisemne
uzasadnienie projektow uchwat przedstawione przez Zarzad Spétki lub podmiot wnioskujacy
0 umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Zasady gtosowan nad zmiang Statutu zawarte sg Kodeksie spotek handlowych, Statucie Spoétki
oraz Regulaminie Walnego Zgromadzenia. Najwazniejsze zasady w zakresie gtosowan na
Walnym Zgromadzeniu to:

a) Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na ilo$¢ reprezentowanych na nim akgji,
jezeli przepisy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej,

b) kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu,

c) uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze
przepisy Kodeksu spotek handlowych lub Statutu Spétki przewidujg surowsze warunki,

d) gtosowanie moze by¢ jawne lub tajne; tajne gtosowanie przeprowadza sie w przypadkach
okreslonych w Kodeksie spétek handlowych lub na zgdanie choéby jednego z akcjonariuszy
obecnych na Zgromadzeniu.

()] Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace
z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile
informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisow prawa.

Walne Zgromadzenie Paged (zwane dalej ,WZ") dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spoétek
handlowych oraz Statutu Spotki, zas zasady jego funkcjonowania okresla Regulamin Walnego
Zgromadzenia, ktory zostat zatwierdzony uchwatg nr 20 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Paged z dnia 15.06.2009 r.

Tres¢ Regulaminu WZ jest dostepna na korporacyjnej stronie internetowej Spétki pod adresem
http://www.inwestor.paged.pl/pl/regulaminy&fid=BDCCOA68

Zgodnie z Art. 402 Kodeksu spétek handlowych (przepis obowigzuje od 3.08.2009 r.) Walne
Zgromadzenie spotki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie
internetowej spétki oraz w formie raportu biezgcego za posrednictwem ESPI - co najmniej na
dwadziescia szes¢ dni przed terminem WZ.

O ile przepisy Kodeksu spétek handlowych lub Statutu Spétki nie stanowig inaczej, uchwaty
WZ podejmowane s3 bezwzgledng wiekszoscia gtosdw oddanych, przy czym gltosy
wstrzymujace sie sg traktowane jak gtosy oddane.

Do zasadniczych uprawnien Walnego Zgromadzenia nalezy mozliwos¢ decydowania

0 najwazniejszych sprawach Spotki, a w szczegdlnosci:

a) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok obrotowy;

b) udzielanie absolutorium cztonkom organdw Spoétki z wykonania przez nich obowigzkéw;

c) podejmowane uchwat o podziale zysku lub o pokryciu straty;

d) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej;

e) podwyzszanie i obnizanie kapitatu zaktadowego;

Strona 55z 60


http://www.inwestor.paged.pl/pl/regulaminy&fid=BDCC0A68

f)
g)
h)
i)
j)

k)
1)

m)

n)
o)

dokonywanie zmian w Statucie Spétki;

podejmowanie uchwat w sprawie potaczenia, rozwigzania i likwidacji Spétki, ustanawianie
likwidatora lub likwidatordw;

zatwierdzanie Regulaminu dziatania Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na emisje obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;
wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
czesci oraz na ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

ustalenie zasad wynagradzania cztonkdw Rady Nadzorczej;

rozpatrywanie spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg i Zarzad, jak rowniez przez
akcjonariuszy;

podejmowanie uchwat w sprawie umorzenia akcji za zgodga akcjonariusza w drodze ich
nabycia przez Spotke i okredlanie warunkéw takiego umorzenia;

tworzenie kapitatéw rezerwowych i decydowanie o ich uzyciu;

tworzenie i znoszenie funduszéw specjalnych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nie nalezy podejmowanie uchwat w sprawie zbywania
i nabywania nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci.

Prawa akcjonariuszy Spotki, w tym prawa akcjonariuszy mniejszosciowych, wykonywane sg
w zakresie i w sposob zgodny z przepisami Kodeksu spétek handlowych.

Akcjonariuszom Paged przystugujg nastepujgce prawa zwigzane z akcjami:

1)

2)

z zakresu uprawnien majgtkowych (udziatowych):

a) prawo do udziatu w zysku Spétki (prawo do dywidendy),

b) prawo pierwszenstwa w objeciu nowych akcji (prawo poboru),

c¢) prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji (prawo do kwoty
likwidacyjnej),

z zakresu uprawnien organizacyjnych (prawa korporacyjne):

a) prawo do zgdania zwotania Nadzwyczajnego WZ,

b) prawo do uczestnictwa w WZ,

c) prawo do wykonywania prawa gtosu z akcji na WZ,

d) prawo do przeglagdania ksiegi protokotéw z WZ,

e) prawo do zaskarzania uchwat WZ,

f) prawo do zadania informacji dotyczgcych Spétki,

g) prawo do zadania ustanowienia rewidenta ds. szczegdlnych,

h) prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami,

i) prawo do przegladania ksiegi akcyjne;j,

j)  prawo do wytoczenia powddztwa o naprawienie szkody wyrzgdzonej Spoéice,

k) prawo zgdania informacji, czy inny akcjonariusz pozostaje w stosunku dominacji lub
zaleznosci wobec innej spétki handlowej.

Wybrane uprawnienia akcjonariuszy dotyczagce WZ:

1)

akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu

zaktadowego Spotki sg uprawnieni do:

a) zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad WZ; zgdanie takie
powinno zostac¢ zgtoszone Zarzgdowi Spotki nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni
przed terminem WZ; zgdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzgdku obrad,
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2)

3)

4)

(K)

b) zgtaszania Spodtce przed terminem WZ na pismie lub za posrednictwem poczty
elektronicznej na wskazany w ogtoszeniu zwotujgcym WZ adres lub faksem
na wskazany w ogtoszeniu zwofujagcym WZ numer projektéow uchwat dotyczacych
spraw wprowadzonych do porzadku obrad WZ lub spraw ktore majg byc
wprowadzone do porzadku obrad przed terminem WZ,

kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat
dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad,

akcjonariusz bedacy osobg fizyczng moze uczestniczyé w WZ oraz wykonywaé prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika; akcjonariusz inny niz osoba fizyczna moze uczestniczyc
w WZ oraz wykonywaé prawo gtosu przez osobe uprawniong do sktadania oswiadczen woli
w jego imieniu lub przez petnomocnika; petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone
w formie pisemnej lub udzielone w postaci elektronicznej. Petnomocnictwo udzielone
w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym
weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

formularze, o ktérych mowa w art. 4023 §1 pkt 5 Ksh, pozwalajace na wykonywanie prawa
gltosu przez petnomocnika, s3 udostepniane na stronie internetowej Spotki
http://www.inwestor.paged.pl przed WZ; Spétka nie naktada obowigzku udzielania
petnomocnictwa na powyzszym formularzu.

Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego,
oraz opis dziatania organdw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych
Paged oraz ich komitetow.

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Spoéfki.
Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad sktada sie z od jednego do trzech cztonkéw, przy czym
doktadng liczbe okresla Rada Nadzorcza.

W okresie 2016 r. sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:
= w okresie 0d 01.01.2016 r. do 30.06.2016r.:

1) Daniel Mzyk — Prezes Zarzadu,
2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu,
3) Rafat Godoj — Cztonek Zarzadu.

= w okresie od 01.07.2016 r. do 07.11.2016r.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu,
3) Rafat Godoj — Cztonek Zarzadu.

= w okresie od 07.11.2016 r. do 19.12.2016 r.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Robert Ditrych — Wiceprezes Zarzadu.

= w okresie od 19.12.2016r. do 31.12.2016.:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 19.12.2016 r. podjeta uchwate dotyczaca
powotania p. Magdaleny Bartos na Cztonka Zarzgdu Spétki — poczgwszy od dnia 01.01.2017 r.
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Na dzien przekazania niniejszego raportu ww. sktad Zarzadu Spétki zmienit sie i przedstawia
sie nastepujaco:

1) Tomasz Modzelewski — Prezes Zarzadu,
2) Magdalena Bartos$ — Cztonek Zarzadu.

Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg
na 2-letnig, wspdlng kadencje. Obecna kadencja Zarzadu zakoriczy sie z dniem zatwierdzenia
sprawozdania finansowego Spétki za 2016 .

Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie oraz inne swiadczenia dla cztonkdw Zarzgdu. Zgodnie
ze Statutem Spotki Zarzad kieruje dziatalnoscig Spotki oraz reprezentuje ja na zewnatrz.
Do zakresu dziatania Zarzgdu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spoéfki
niezastrzezone do kompetencji innych organdéw Spétki. Do skfadania oswiadczen woli
i podpisywania dokumentéw w imieniu Spétki jest upowazniony samodzielnie Prezes Zarzadu
lub wymagane jest wspétdziatanie dwéch cztonkdw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu
tacznie z prokurentem.

W okresie 2016 r. w Spdtce nie obowigzywat Regulamin pracy Zarzadu, ktéry — zgodnie
ze Statutem Spotki — powinien okreslac szczegdtowy tryb dziatania Zarzgdu oraz sprawy, ktére
mogaq zatatwi¢ w imieniu Zarzadu poszczegélni jego cztonkowie, gdyz regulamin taki nie zostat
uchwalony. Nie stanowito to jednakze zadnej przeszkody dla funkcjonowania Zarzadu Spoétki
oraz Spotki.

Rada Nadzorcza Spétki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu
Spoftki. Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza Spoétki sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkow,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Statut nie naktada obowigzku
powotywania niezaleznych cztonkéw. Cztonkowie powotywani sg na 3-letnig kadencje.
Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierajg sposrdod siebie Przewodniczgcego oraz
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

W okresie roku 2016 sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:
= w okresie 0d 01.01.2016 r. do 15.04.2016r.:

1) Edmund Mzyk — Przewodniczacy,

2) Tomasz Wéjcik — Wiceprzewodniczacy,
3) Piotr Spaczynski,

4) Zofia Bielecka,

5) Przemystaw Schmidt.

= w okresie od 15.04.2016 r. do 16.05.2016 r.:
1) Tomasz Wojcik — Wiceprzewodniczacy,
2) Piotr Spaczynski,
3) Zofia Bielecka,
4) Przemystaw Schmidt.

= w okresie od 16.05.2016 r. do 30.06.2016r.:
1) Tomasz Wojcik — Wiceprzewodniczacy,
2) Piotr Spaczynski,
3) Zofia Bielecka,
4) Przemystaw Schmidt,
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5) Mirostaw Stachowicz.
= wokresie od 30.12.2016 r. do 19.12.2016 r.:

1) Tomasz Wéjcik — Wiceprzewodniczacy,
2) Piotr Spaczynski,

3) Zofia Bielecka,

4) Przemystaw Schmidt,

5) Mirostaw Stachowicz,

6) Daniel Mzyk.

= w okresie od 19.07.2016 r. do 31.12.2016r.:

1) Piotr Spaczynski - Przewodniczacy [od 14.11.2016 r.]
2) Tomasz Wéjcik — Wiceprzewodniczacy,

3) Zofia Bielecka,

4) Przemystaw Schmidt,

5) Mirostaw Stachowicz.

Na dzien ztozenia niniejszego oswiadczenia sktad Rady Nadzorczej Spotki nie zmienit sie
i przedstawia sie nastepujgco:

1) Piotr Spaczynski — Przewodniczacy,

2) Tomasz Wojcik — Zastepca Przewodniczgcego,
3) Zofia Bielecka,

4) Przemystaw Schmidt,

5) Mirostaw Stachowicz.

Do wytgcznych kompetencji Rady Nadzorczej Spétki nalezy ustalanie wynagrodzenia cztonkéw
Zarzadu, wybér biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na nabywanie i zbywanie przez
Spotke nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci.

Zgodnie ze Statutem posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg przynajmniej 3 razy na rok.
Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy zwotuje takze posiedzenia Rady Nadzorczej
na zgdanie Zarzadu Spotki lub kazdego cztonka Rady Nadzorczej.

Szczegbtowe zasady funkcjonowania Rady Nadzorczej okresla Regulamin dziatania Rady
Nadzorczej Paged przyjety uchwatg Nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Paged z dnia
15.06.2009 r. Tres¢ Regulaminu dziatania Rady Nadzorczej jest dostepna na korporacyjne;j

stronie internetowej Spétki pod adresem:
http://www.inwestor.paged.pl/pl/regulaminy&fid=9EA31437

W ramach Rady Nadzorczej mogg dziata¢ (o ile zostang powotane) dwa komitety state: Komitet
Audytu i Komitet Wynagrodzen. Cztonkowie obu Komitetdw Rady Nadzorczej sg powotywani
i mogg byé w kazdym czasie odwotani przez Rade Nadzorczg sposréd jej cztonkdw, przy czym
Rada Nadzorcza wyznacza Przewodniczgcych Komitetéw.
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W okresie roku 2008 dziataty zaréwno Komitet Audytu, jak i Komitet Wynagrodzen. Komitety
te dziataty rowniez na poczatku 2009 r., lecz zostaty rozwigzane przez Rade Nadzorcza w dniu
22.01.2009 r. Od tego dnia zadania obu Komitetow wypetnia cata Rada Nadzorcza.

W okresie 2016 r. Komitety nie zostaty powotane.

Nalezy doda¢, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie Paged, ktére odbyto sie w dniu 25.06.2013 r.
podjeto m.in. uchwaty:

- nr 16 w sprawie powierzenia zadan i kompetencji Komitetu Audytu Radzie Nadzorczej,
- nr 17 w sprawie zatwierdzenia Regulaminu Komitetu Audytu.

Tomasz Modzelewski Magdalena Bartos
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 03.04.2017 r.
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