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Warszawa, 8 maja 2015 r.

Zwiezla ocena sytuacji ,,Paged” Spoétki Akcyjnej
za 2014 rok

Niniejszy dokument stanowi zwigzla ocen¢ sytuacji ,,Paged” S.A. (,,Spoiki”),
z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnegtrznej 1 systemu zarzgdzania ryzykiem
istotnym dla Spétki, dokonang przez Rad¢ Nadzorczg zgodnie z zasada nr III.1.1 Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

L.

II.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia osiggni¢cia zrealizowane lub rozpoczete w 2014
roku przez ,,Paged” S.A., do ktérych zaliczy¢ mozna m.in.:

1) podejmowanie dziatan ukierunkowanych na realizacje strategii przyjetej dla calej
Grupy Paged, w tym: budowanie nowych bizneséw oraz poszukiwanie obszaréw
atrakcyjnych inwestycyjnie - w ramach dywersyfikacji dziatalnosci i1 dazenia do
wzrostu wartosci wewnetrznej Spotki (najwazniejszym osiggnieciem byl zakup
70-procentowego pakietu udziatéw w spétce Europa Systems Sp. z 0.0. — podmiotu
bedacego czolowym S$rodkowoeuropejskim producentem systeméw logistyki
wewnetrznej),

2) inicjowanie dziatan stuzgcych poszerzeniu asortymentu produktow w spétkach
zaleznych, realizacj¢ inwestycji w spétkach segmentu sklejkowego oraz meblowego
majacych na celu redukcje kosztow, zwigkszenie wydajnosci pracy oraz poprawe
jakosci produktéw — w celu poprawy rentownos$ci, wprowadzanie nowych
technologii 1 produktow, ktére pozwola na mitygacj¢ ryzyka dostgpnosci drewna
lisciastego niezbednego do produkcji sklejki przez spétki segmentu sklejkowego
(w szczegblnosci budowa linii do produkeji sklejki MIRROR w Moragu),

3) dalszg realizacj¢ - pod bezposrednim nadzorem Zarzadu ,,Paged” S.A. - dziatan z
zakresu restrukturyzacji operacyjnej i finansowej w Paged Meble S.A., obejmujace;j
gtéwne obszary dziatalnosci Spotki, ktérych zaktadanym efektem bedzie poprawa
rentownosci 1 ogdlnej kondycji tej spotki; wymierne efekty tych dziatan uwidocznity
sic¢ w wynikach za 2014 r.: EBITDA wyniosta 6,2 min zt, podczas gdy za rok
poprzedni wyniosta 3,9 mln zt (wzrost o 59%), za$ zysk netto wynidst 0,1 mln zt
wobec straty netto w wysokos$ci 2,5 min zt rok wcze$niej,

4) profesjonalizacje prowadzonego nadzoru wilascicielskiego nad spétkami Grupy
Paged oraz relacji inwestorskich.

W ocenie Rady Nadzorczej sytuacje finansowa Spotki uzna¢ nalezy za stabilng
1 niezagrozong, pomimo ujemnej rentowno$ci na poziomie wyniku operacyjnego i na
poziomie wyniku netto. Spoétka reguluje swoje zobowigzania wobec dostawcOw oraz
publicznoprawne, obstuguje przypadajace do sptaty raty leasingowe oraz ptatnosci
kuponowe z tytulu obligacji i inne. Odnotowana strata na poziomie EBITDA (wynik na
dziatalnosci operacyjnej powigkszony o amortyzacj¢) w wysokosci -5,9 mln PLN oraz
strata netto w wysokosci 14,3 mln PLN, jest skutkiem podjetej w 2012 r. decyzji
0 przeniesieniu zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa ,,Paged” S.A. (,,Paged” S.A. —
Dziatl zarzadzania licencjami), obejmujgcej w szczegdlnosci znak towarowy Paged, do
spotki celowej ,,Paged” Spoétka akcyjna IP Sp. komandytowa, ktérej przedmiotem
dzialalnosci jest zarzadzanie znakami towarowymi 1 dzierzawa wiasnosci intelektualne;.
W efekcie poczawszy od 1 pazdziernika 2012 r. spétka celowa stala si¢ strong umow
licencyjnych 1 beneficjentem opfat za korzystanie ze znaku towarowego Paged,
wnoszonych przez spotki z Grupy Paged. Ze wzgledu na charakter Spotki, bedacej de
facto spotka holdingowa, wyniki 1 kondycj¢ ekonomiczng Spoétki nalezy rozpatrywac
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przez pryzmat wynikow skonsolidowanych, ktére w 2014 r. byly dla Grupy Paged
rekordowe 1 jednocze$nie istotnie lepsze w poréwnaniu do roku poprzedniego,
np. skonsolidowany zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wynidst 95,8 min PLN 1 byt
wyzszy (+9%) niz w 2013 roku, za$ zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej wyniost 60,8 min PLN i byt wyzszy o0 4% niz w 2013 r.

Rada Nadzorcza zwraca jednakze uwage na potrzebe kontynuacji w Paged Meble S.A.
dziatan restrukturyzacyjnych (w szczegdlnosci majacych na celu utrzymanie dyscypliny
kosztowej) oraz dziatan stuzacych zwigkszeniu przychodéw tej spéiki, co jest warunkiem
koniecznym do trwalej poprawy rentownosci segmentu meblowego Grupy Paged.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze w Spétce dotychczas nie zostal wprowadzony formalny
system kontroli wewnetrznej i system zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki, np. w
postaci wyodrebnionych dziatéw lub stanowisk pracy, regulaminéw, procedur. Sytuacja
ta wynika przede wszystkim z faktu, ze Spoétka zatrudnia kilkunastu pracownikéw i ma
charakter spétki holdingowej, za§ dziatalno$¢ operacyjna jest prowadzona w jednostkach
zaleznych.

Brak sformalizowanego systemu kontroli wewngtrznej oraz zarzadzania ryzykiem nie
oznacza, iz w okresie 2014 r. w Spétce nie byty prowadzone dzialania z zakresu kontroli
wewnetrzne] oraz zarzadzania ryzykiem. Dzialania takie byly prowadzone, gdyz
wynikaty z zakresu kompetencji i odpowiedzialnosci poszczegdlnych organéw, jednostek
organizacyjnych 1 poszczegélnych pracownikow Spoétki. Czynnosci kontrolne
w szczegdlnosci byly wykonywane — w oparciu o istniejace procedury - w nalezacych
do Oddziatu sktadach handlowych prowadzonych przez zewngtrznych agentéw, co
zapewniato wlasciwy nadzér nad majatkiem trwatym i obrotowym Spoéiki.

Spotka nie posiada dziatu audytu wewnetrznego. Funkcje kontrolne sprawuje Zarzad
Spoiki, ktory stale monitoruje sytuacje, reaguje na zaistniate wydarzenia, jak i podejmuje
dziatania prewencyjne, wskazujac na ewentualne ryzyka. Tym samym, pomimo braku
formalnego systemu kontroli wewnetrznej i1 systemu zarzadzania ryzykiem Rada
Nadzorcza stwierdza, ze w okresie 2014 r. w Spétce byly prowadzone dzialania z zakresu
kontroli wewngtrznej oraz zarzadzania ryzykiem.

Ryzyka istotne dla Spétki sa identyfikowane przez Zarzad Spéiki, po czym Zarzad
uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z rodzajow ryzyka. Zdaniem Zarzadu Spoiki, w
2014 r. nie pojawily si¢ nowe ryzyka istotne dla Spotki w stosunku do zidentyfikowanych
w latach poprzednich.

W ramach natozonych przepisami prawa obowiazkéw Rada Nadzorcza prowadzita
biezacy monitoring zarzadzania ryzykiem wyst¢pujacym w Spoéice, analizujagc pod tym
katem okresowe informacje Zarzadu Spétki, prezentujace wyniki finansowe oraz sytuacje
w zakresie produkcji i sprzedazy, jak réwniez najwazniejsze zdarzenia w Spotce oraz w
spotkach z Grupy Paged.

W  ocenie Rady Nadzorczej, Zarzad Spétki dostrzega potrzebe wigkszego
sformalizowania systemu kontroli wewngtrznej oraz systemu zarzgdzania ryzykiem
istotnym dla Spoéiki, aczkolwiek ze wzgledu na charakter dziatalnosci (np. brak
produkcji), liczbe zatrudnionych pracownikéw (ponizej 20 oséb) oraz skale wiasnej
dziatalnosci, nie jest to zadanie priorytetowe. W wiekszym stopniu réznego rodzaju
ryzyka dotycza spétek zaleznych od ,,Paged” S.A. W pierwszej kolejnosci oba systemy
powinny by¢ wdrozone w spétkach z Grupy Paged, ktére prowadza bardziej ztozong
dziatalno$¢, w tym dzialalno§¢ produkcyjng oraz wspdlprace z zagranica
(import/eksport).

Rada Nadzorcza podkresla, ze w ostatnich latach nie wystgpitly zadne negatywne
zdarzenia, ktére bytyby skutkiem braku sformalizowanego systemu kontroli wewngtrzne;j
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oraz zarzadzania ryzykiem. ROwniez biegli rewidenci, ktérzy przeprowadzali badanie
sprawozdan finansowych Spétki, nie podnosili, iz w dziedzinie kontroli wewng¢trznej lub
zarzadzania ryzykiem wystepuja jakiekolwiek nieprawidtowosci.

IV. Po zapoznaniu si¢ z kierowanym do Walnego Zgromadzenia ,,Paged” S.A. wnioskiem
Zarzadu z 4 maja 2015 r., dotyczacym pokrycia straty netto za 2014 rok w kwocie
14.308.000,00 z1, Rada Nadzorcza nie wnosi zastrzezen do propozycji pokrycia straty z
kapitatu zapasowego Spotki.
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