EPAGED

Szanowni Akcjonariusze ,,Paged” Spotki Akcyjnej,

Przedstawiam Panstwu skonsolidowany raport roczny ,,Paged” S.A., ktéry obrazuje dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej Paged oraz istotne zdarzenia, ktére miaty miejsce w 2011 roku.

Rodzaj i charakter prowadzonej przez Grupe Paged w 2011 r. dziatalnosci nie ulegl istotne;j
zmianie. Nadal byla ona prowadzona w trzech segmentach biznesowych zwigzanych
z przemystem drzewnym (sklejkowy, meblowy 1 handlowy), jednym zwigzanym
z zagospodarowaniem nieruchomosci oraz w segmencie zwigzanym z pozostatg dziatalnoscia.

Spotka  ,,Paged” S.A. samodzielnie prowadzita handel wyrobami  drzewnymi
1 drewnopochodnymi na rynku krajowym, a wyniki tego biznesu przedstawiono w sprawozdaniu
jednostkowym. Dziatalno$¢ pozostatych segmentéw prowadzona byta przez samodzielne spotki
powiazane kapitatowo z ,,Paged” S.A., jak réwniez przez samg jednostke dominujaca.

Istotny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Paged w 2011 r. wywarlo przejecie
pod koniec 2010 r. spétki Fabryka ,,Sklejka-Pisz” S.A. z siedzibg w Piszu (od maja 2011 r.
dziatajacej pod firma: ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A.), tj. wiodacego krajowego producenta sklejki,
1 pozniejsza integracja spotki w ramach Grupy Kapitatlowej Paged. Rok 2011 jest pierwszym
rokiem, w ktérym wyniki tej spotki byty konsolidowane w trakcie calego roku obrotowego.

W okresie sprawozdawczym zarzady spoélek segmentu sklejkowego skupity si¢ na integracji
operacyjnej zaktadéw, wprowadzeniu jednolitych zasad prowadzenia polityki zaopatrzenia
(zwtaszcza w odniesieniu do kosztotworczego surowca drzewnego) oraz polityki cenowej
i sprzedazy produktéw. Plany w tym zakresie udato si¢ w duzym stopniu zrealizowac, dzigki
czemu odnotowano wymierne korzysci zwigzane z efektami synergii oraz efektem skali.

W spétkach segmentu meblowego kontynuowano dziatania restrukturyzacyjne w kierunku
optymalizacji wykorzystania majatku produkcyjnego (w tym m.in. sprzedaz zbednego majatku)
oraz w kierunku poprawy organizacji produkcji i sprzedazy, majace na celu redukcje kosztow
i zwickszenie rentownosci. Cze$¢ celow zwigzanych ze zwigkszenie wydajnosci zostata
osiggnicta, w kolejnych okresach Spétka bedzie si¢ skupiata przede wszystkim na poprawie
efektywnosci sprzedazy 1 inwestycjach majacych na celu obnizenie kosztéw produkc;ji.

Gtéwnym czynnikiem, ktéry wptynat na uksztattowanie wynikow Grupy Paged, byty rekordowo
wysokie wyniki segmentu sklejkowego (przychody ze sprzedazy 320,1 mln zt, zysk EBIT
45,9 min zt, EBITDA 56,8 miln z1). W stosunku do 2010 r. spétki sklejkowe odnotowaty wzrost
wolumenu produkcji o 17%, jak réwniez kilkunastoprocentowy wzrost Sredniej ceny sprzedazy,
a w rezultacie — znaczacy (ponad 35%) wzrost przychodéw ze sprzedazy. Tak znaczaca poprawa
wyniku to przede wszystkim zastluga wysokiego kursu walut obcych w stosunku do polskiej
ztotowki, jak réwniez bardzo dobrych cen surowca w drugiej potowie 2011 roku.

Segment meblowy odnotowal przychody ze sprzedazy na poziomie 158 mln zi, tj. nieznacznie
wyzszym niz za rok poprzedni. Jednoczesnie osiggnat EBIT 1,0 mln zt oraz EBITDA 7,0 mln zi.
Krajowy reprezentant tego segmentu — spétka Paged Meble S.A. — zmagala si¢ z bardzo stabym
popytem ze strony rynku polskiego, zwlaszcza w odniesieniu do mebli mieszkaniowych. Sytuacje
te czgsciowo zrekompensowaty dobre wyniki w zakresie sprzedazy eksportowej oraz wysokie
kursy walut obcych.

Wyniki segmentu handlowego (poréwnywalne do 2010 r.) byty przede wszystkim rezultatem
zwickszenia wolumenu sprzedazy sklejek oraz produktéw z grupy pozostatych towaréw, ktére
zrekompensowaly spadki sprzedazy towaréw z grupy pltyt widrowych, pilsniowych i OSB. Silna
konkurencja w sektorze nie pozwolita osiggna¢ poprawy marzy.
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Pragne zwroci¢ Pahstwa uwage na przeprowadzong w 2011 r. inwestycje kapitatowa polegajaca
na zakupie 14,1% pakietu akcji spotki DTP S.A., prowadzacej dziatalnos¢ na rynku zarzadzania
wierzytelnosciami, pochodzacymi giéwnie 2z sektora bankowego, telekomunikacyjnego
1 przedsigbiorstw uzytecznosci publicznej. Od grudnia 2011 roku akcje DTP S.A. notowane s3
w alternatywnym systemie notowan (NewConnect). Wyniki tej spotki za 2011 r. nie podlegaty
konsolidacji.

Liczac na dalszy wzrost wynikéw finansowych ,,Paged” S.A. w lutym 2012 r. zwigkszyl swoje
zaangazowanie w akcje DTP S.A. do poziomu 27,07% ogdlnej liczby akcji i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu tej spotki. Inwestycja w spotke DTP jest kontynuacja realizacji nowej strategii
»Paged” S.A., zaktadajacej przeksztatcenie w spotke o charakterze funduszu inwestycyjnego.
Zrealizowane w 2011 roku przez Grupg¢ Paged przychody ze sprzedazy, jak i skonsolidowany
zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT), byly znaczaco wyzsze niz w roku poprzednim,
potwierdzajac stuszno$¢ strategii obranej przez Zarzad kilka lat temu. Wydaje sig, ze splot tak
wielu korzystnych okolicznos$ci szybko si¢ nie powtdrzy, dlatego nastepnym krokiem Spotki
powinno by¢ uniezaleznienie si¢ od rynkéw opartych na surowcu drzewnym.

Licze, iz decyzje inwestycyjne podjete przez Zarzad ,,Paged” S.A. w ostatnich latach oraz
wytyczone kierunki rozwoju zaowocujg dalszym rozwojem Spoétki i sukcesywnym wzrostem
wynikéw ekonomicznych — w interesie Akcjonariuszy ,,Paged” S.A.
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