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PAGED S.A.

Roczne sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

wtys. PLN

. w tys. zt w tys. EURO
Wybrane dane finansowe OKres 0d 01-01-11 | okres od 01-01-10 | okres od 01-01-11 | okres od 01-01-10
do 31-12-11 do 31-12-10 do 31-12-11 do 31-12-10
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 88 770 79 133 21 442 19 762,
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13 904 3912 3358 977
Zysk (strata) brutto 20 389 -695 4925 -174
Zysk (strata) netto 19 323 -61 4 667 -15
Liczba akcji 8100 001 9 000 000 8 100 001 9 000 000
Rozwodniona liczba akcji 8 100 001 9 000 000 8 100 001 9 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwyklg (w zt / EUR) 2,39 -0,01] 0,58 0,00
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -1418 -632 -343) -158]
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -16 490 -65 223 -3 983 -16 288
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 18 366 68 145 4 436 17 018]
Przeptywy pieniezne netto, razem 458 2290 111 572
stan na stan na stan na stan na
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Aktywa razem 292 948 265 750 66 326 67 104
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 132 492 125 417 29 997| 31 669
Zobowigzania dtugoterminowe 59 015 80 438 13 361 20 311
Zobowigzania krétkoterminowe 62 002 33 033 14 038 8 341
Kapitat wkasny 160 456 140 333 36 329 35 435
Kapitat zaktadowy 23 089 22 289 5228 5628
Liczba akcji 8100 001 8 100 001 8 100 001 8 100 001
Rozwodniona liczba akcji 8100 001 8100 001 8100 001 8100 001
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 19,81 17,33 4,49 4,37
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 19,81 17,33 4,49 4,37

Przeliczenie wybranych danych finansowych na EURO

- do przeliczenia pozycji bilansowych zastosowano kurs $redni ogtoszony na dzien bilansowy przez Narodowy Bank Polski, ktéry
na dzien 31.12.2011 roku wynosit 4,4168 zt, 31.12.2010 roku wynosit 3,9603 zt.

- do przeliczenia pozycji rachunku zyskéw i strat zastosowano kurs stanowiacy $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski obowigzujacych na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca z okresu sprawozdawczego.

| tak dla danych za rok 2011 r. zastosowano $rednig z nastepujacych $rednich kurséw:

na 31.01.2011r. - 3,9345 zt
na 28.02.2011 r. - 3,9763 zt
na 31.03.2011r. - 4,0119 zt
na 29.04.2011 r. - 3,9376 z
na 31.05.2011r - 3,9569 zt
na 30.06.2011 r. - 3,9866 zt
na 31.07.2011r. - 4,0125 zt
na 31.08.2011 r. - 4,1445 z
na 30.09.2011r. - 4,4112 zt
na 31.10.2011 r. - 4,3433 zt
na 30.11.2011 r - 4,5494 zt
na 31.12.2011r. - 4,4168 z
$rednia arytmetyczna - 4,1401z

- dla danych za rok 2010 r. zastosowano $rednig z nastepujacych $rednich kurséw:

na 29.01.2010 . - 4,0616 zt
na 26.02.2010 . - 3,9768 zt
na 31.03.2010r. - 3,8622 zt
na 30.04.2010 r. - 3,9020 zt
na 31.05.2010r - 4,0770 zt
na 30.06.2010 r. - 4,1458 zt

na 31.07.2010 r. - 4,0080 zt
na 31.08.2010 r. - 4,0038 zt
na 30.09.2010 r. - 3,9870 zt
na 31.10.2010 . - 3,9944 zt
na 30.11.2010r - 4,0734 zt
na 31.12.2010 . - 3,9603zt

$rednia arytmetyczna - 4,0044 zt
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011

DO 31 GRUDNIA 2011[UKEAD KALKULACYJNY]

Okres 12
miesi ecy

zakonczony
31/12/2011

Dziatalno $¢ kontynuowana

Okres 12
miesi ecy
zakonczony
31/12/2010

Przychody ze sprzedazy 5 88 770 79133
Koszt wlasny sprzedazy 63 418 62 004
Zysk (strata) brutto na sprzeda zy 25 352 17 129
Koszty sprzedazy 6 990 7283
Koszty zarzadu 4057 4388
Pozostate przychody operacyjne 8 501 321
Pozostate koszty operacyjne 9 902 1867
Zysk (strata) na dziatalno $ci operacyjnej 13 904 3912
Przychody finansowe 10 15 420 627
Koszty finansowe 11 8 935 5234
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20 389 -695
Podatek dochodowy 12 1066 -634
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci kontynuowanej 19 323 -61
Dziatalno $¢ zaniechana

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto 19323 -61
Inne catkowite dochody

Skutki wyceny aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy

Skutki aktualizacji majatku trwatego

Zyski i straty aktuarialne

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 12

Inne catkowite dochody (netto)

Catkowite dochody ogétem 19 323 -61
Zysk (strata) na jedn a akcje

(w zHgr na jedn a akcje) 13 2,39 -0,01
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31

GRUDNIA 2011 ROKU

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 14 1174 1655
Nieruchomosci inwestycyjne 15 14 720 15019
Wartosci niematerialne 16 42 43
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 12
Aktywa finansowe dtugoterminowe 17 225 753 203 147
Pozostate aktywa diugoterminowe
Aktywa trwate razem 241 689 219 864
Aktywa obrotowe
Zapasy 20 6 810 6 482
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, w tym:
21 28 951 21790
- naleznosci krétkoterminowe do 12 miesigcy 21 28 951 15 452
- naleznosci krétkoterminowe powyzej 12 miesiecy 21 6 338
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 12 242
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 2 966 2508
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 18 12 311 14 690
Pozostate aktywa krétkoterminowe 19 221 174
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0
Aktywa obrotowe razem 51 259 45 886
Aktywa razem 292 948 265 750
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe w tys. PLN
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31
GRUDNIA 2011 ROKU (cd.

Stan na Stan na

31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

KAPITAL WEASNY | ZOBOWI AZANIA
Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy 22 23089 22 289

Kapitat zapasowy 102 985 103 046

Pozostate kapitaly rezerwowe 23 24 000 24 000

Akcje wiasne ( wielko$¢ ujemna)

Zyski zatrzymane w tym: 24 10 382 -9 002
zysk(strata) netto roku biezacego 19 323 -61

Wielkosci ujete bezposrednio w kapitale, zwigzane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 0 0

Razem kapitat wiasny

160 456 140 333
Zobowi gzania diugoterminowe
Dlugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 25 1026
Pozostate dlugoterminowe zobowigzania finansowe 25 59 015 79 412
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatek dochodowego 12 11 260 11 641
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 0 0
Zobowi gzania dlugoterminowe razem 70 275 92 079
Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 28 10 944 13481
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 25 1665 2 100
Pozostate zobowigzania finansowe 25 49 393 17 452
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 12 67
Rezerwa na $wiadczenia pracownicze krétkoterminowe
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 26 148 305
Przychody przyszlych okreséw

62 217 33338

Zobowigzania zwigzane bezposrednio z aktywami trwatymi
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
Zobowi gzania krétkoterminowe razem 62 217 33338
Zobowi gzania razem 132 492 125 417
Pasywa razem 292 948 265 750
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe w tys. PLN
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [METODA PO SREDNIA]

Okres Okres

zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej

Zysk za rok obrotowy 19 323 -61
Podatek dochodowego ujety w rachunku zyskéw i strat 1447 681
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy) -6 352 1569
Przychody ( koszty)z inwestycji ujete w rachunku zyskéw i strat 139 2 406
Zysk(strata) ze sprzedazy lub zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywoéw trwatych a1
Zysk / (strata) z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 299 1100

Strata netto z wyceny zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej
przez rachunek zyskéw i strat

Strata netto z wyceny aktywéw finansowych przeznaczonych do obrotu
Amortyzacja aktywow trwatych 480 618
(Dodatnie) / ujemne réznice kursowe netto

(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych naleznosci -12 165 -7 958
(Zwiekszenie) / zmniejszenie stanu zapasow -328 -85
(Zwiekszenie) / zmniejszenie pozostatych aktywow 47 9
Zmniejszenie salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych

zobowigzan -2 537 2974
Zwigkszenie / (zmniejszenie) rezerw -539 -1045

Zwiekszenie przychoddéw przyszlych okreséw
Zwigkszenie / (zmniejszenie) pozostatych zobowigzan

Zaptacone odsetki
Zaptacony podatek dochodowy -1138 -881

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1418 -632

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci inwestycyjnej

Ptatnosci z tytutu nabycia aktywoéw finansowych -23278 -9 501
Woplywy ze sprzedazy aktywéw finansowych 16 713 10 367
Otrzymane dywidendy 70

Kwoty wyptacone jednostkom powigzanym

Wplywy z tytutu sptat pozyczek przez jednostki powigzane

Ptatnosci za rzeczowe aktywa trwate -11 -126
Wplywy z tytutu zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywoéw trwatych 16 91
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Wydatki netto z tytutu przejecia jednostek zaleznych -10 000 -66 054
Wplywy netto z tytutu sprzedazy jednostek zaleznych

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -16 490 -65 223

Przeplywy pieni ezne z dziatalno $ci finansowej

Pfatnosci z tytutu nabycia akcji wkasnych

Wplywy z kredytéw, pozyczek 419 73
Splata kredytéw, pozyczek -1 880 -25 449
Platnosci z tytutu uméw leasingu finansowego 241 -395
Dywidendy wyptacone na rzecz whascicieli

Odsetki od kredytéw i pozyczek -246 -1477
Wplywy z tytutu faktoringu -226 1726
Pfatnosci z tytutu emisji weksli -13 460 -703
Pfatnosci z tytutu emisji obligaciji -11 018

Emisja obligacji 89 170
Emisja weksli 45018 5200
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 18 366 68 145
Przeptywy pieni ezne netto razem: 458 2290
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku obrotowego 2508 218

Wplyw zmian kurséw walut na saldo srodkéw pienieznych w walutach obcych

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego 2 966 2508
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PAGED S.A.

Roczne sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

wtys. PLN

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2010 DO 31

GRUDNIA 2010

Stan na 1 stycznia 2010 roku

Zwiekszenia

Nabycie akcji wkasnych celem
umorzenia

Podziat zysku z 2009r
Zysk roku bie zacego
Zmniejszenia
Przeniesienie zysku
Umorzenie akcji wkasnych
Woyptata dywidendy

Stan na 31 grudnia 2010r

Kapitat
podstawowy

Kapitat
zapasowy

Kapitat
Zapasowy z Kapitat
przeszacowani zapasowy
a razem

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Akcje wiasne
(wielko $é
ujemna)

Zyski
zatrzymane

24089 47 469 0 47 469 24000 -3 961 48 797 140 394
0 57738 0 57738 0 0 -61 57 677

0

57738 57738 57738

-61 -61

1800 2161 0 2161 0 -3 961 57 738 57738
57738 57 738

1800 2161 2161 -3 961 0
22 289 103 046 0 103 046 24000 0 -9 002 140 333

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 DO 31

GRUDNIA 2011

Stan na 1 stycznia 2011 roku

Zwiekszenia

Nabycie akcji wkasnych celem
umorzenia

Planowany program
motywacyjny dla kluczowych
managerow

Podziat zysku z 2010r

Zysk/ strata roku bie zacego
Zmniejszenia

Przeniesienie zysku
Umorzenie akcji wkasnych
Pokrycie straty

Wyptata dywidendy

Stan na 31 grudnia 2011r

Kapitat
podstawowy

Kapitat
zapasowy

Kapitat
zapasowy z Kapitat
przeszacowani zapasowy
a razem

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Akcje wiasne
(wielko §¢
ujemna)

Zyski
zatrzymane

22 289 103 046 103 046 24 000 0 -9 002 140 333
800 0 0 0 0 0 19 323 20123
800 800

0 0

19 323 19 323

0 61 0 61 0 0 -61 61

0

0 0

61 61 -61 61

23 089 102 985 0 102 985 24 000 0 10 382 160 395
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe w tys. PLN

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

1. Informacje ogdélne
1.1 Informacje o jednostce

Paged Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Mineralnej 7 zarejestrowana zostata w Sadzie Rejonowym dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego nr, KRS 15401,

Przedmiotem dziatalnosci okreslonej w par. 2 statutu Paged S.A. realizowanej w biezacym okresie przez Spétke jest dziatalnosé:

1) Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego PKD 46.73.Z;

2) Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow PKD 46.76.Z;

3) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana PKD 46.90.Z;

4) Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach PKD 47.19.Z;

5) Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi PKD 68.20.Z;

6) Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingéw finansowych PKD 70.10.Z;

7) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania PKD 70.22.Z;

8) Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych, z wytgczeniem motocykli PKD 77.12.Z;

9) Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wigczajac komputery PKD 77.33.Z;

10) Wynajem i dzierzawa pozostalych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD 77.39.Z;

"Paged" S.A. jako podmiot dominujacy w Grupie Kapitatowej sprawuje ponadto nadzér wtascicielski nad firmami
podporzadkowanymi, koordynuje polityke promocji i rozwoju

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych i nadzorujacych
jednostki dominujacej jest nastepujacy:

Zarzad:

Daniel Mzyk Prezes Zarzadu
Robert Ditrych Wiceprezes Zarzadu
Rada Nadzorcza:

Edmund Mzyk Przewodniczacy
Dariusz Wiatr Czionek

Tomasz Wojcik Czlonek

Piotr Spaczynski Czionek

1.2 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych. Polski ztoty jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg
PAGED S.A. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaly wykazane w tysigcach zlotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach
zostaly podane z wigksza doktadnoscia.

2. Platforma zastosowanych Mi edzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo  $ci Finansowej

2.1 Oswiadczenie o zgodno S$ci
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej w ksztalcie zatwierdzonym przez Unig Europejska (UE).

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierws  zy w roku 2011

Nastepujace zmiany do istniejagcych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
oraz zatwierdzone przez UE wchodza w zycie w roku 2011:

. Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych” — Uproszczenie wymogow dotyczacych
ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powigzanych, zatwierdzone w UE w
dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” - Klasyfikacja emisji praw poboru, zatwierdzone w UE w dniu
23 grudnia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub po tej
dacie),

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie jednostek stosujacych MSSF po raz
pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zatwierdzone w UE w dniu 30 czerwca 2010 roku
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),
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PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe w tys. PLN

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

. Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)” - dokonane zmiany w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR
27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE
w dniu 18 lutego 2011 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po ich dacie- 1
lipca 2010 roku lub 1 stycznia 2011 roku - w zaleznosci od standardu/interpretacji).

. Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 — Limit wyceny aktywéw z tytutu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi finansowania
oraz ich wzajemne zaleznos$ci” - przedptaty w ramach minimalnych wymogdéw finansowania, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca
2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

. Interpretacja KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowych” zatwierdzona w
UE w dniu 23 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku lub po
tej dacie).

W/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty istotnego wptywu na dotychczas stosowang polityke
rachunkowosci jednostki.

Standarty i interpretacje, jakie zostaly opublikowa ne i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly w zycie

Zatwierdzajgc niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujgcych standardéw, zmian standardow i
interpretaciji, ktore zostaly opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére nie weszly jeszcze w zycie:

- Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — przeniesienia aktywow finansowych, zatwierdzone w UE w
dniu 22 listopada 2011 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej
dacie).

Jednostka postanowita nie skorzysta¢ z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych standardéw, zmian do standardéw
i interpretacji. Wedtug szacunkéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.

Standarty i Interpretacje przyj ete przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone przezU E

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie r6znig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standardéw i
interpretacji, ktére wedtug stanu na dzien 19 marca 2012 nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania:

. MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2013 roku lub po tej dacie),

. MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlne przedsiewziecia”
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka Hiperinflacja i usuniecie sztywnych terminéw dla
stosujacych MSSF po raz pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub
po tej dacie),

e - Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — kompensowanie aktywow i zobowigzan finansowych
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” oraz MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — obowigzkowa data
wejscia w zycie i przepisy przejsciowe,

. Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” - prezentacja sktadnikéw innych catkowitych dochodéw
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” - Podatek odroczony: realizacja aktywdéw (obowiazujacy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — poprawki do rachunkowosci $wiadczen po okresie zatrudnienia
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie).

- Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — poprawki do rachunkowosci $wiadczer po okresie zatrudnienia (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),
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- Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja’ — kompensowanie aktywdw i zobowigzan finansowych (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 roku lub po tej dacie),

- Interpretacja KIMSF 20 ,Rozliczanie kosztéw usuwania odpadéw na etapie produkcji w kopalniach odkrywkowych”
(obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.

Jednoczes$nie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela aktywéw i zobowigzan
finansowych, ktérych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedtug szacunkow jednostki, zastosowanie rachunkowos$ci zabezpieczen portfela aktywéw lub zobowigzan finansowych wedtug
MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie miatoby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby
przyjete do stosowania na dzien bilansowy.

2.2 Dobrowolna zmiana zasad rachunkowo  sci
W 2011 r. Paged S.A nie zmienit dobrowolnie zadnych stosowanych uprzednio zasad rachunkowosci.

3. Stosowane zasady rachunkowo $ci

3.1 Podstawa sporz adzenia

Sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Na
dzien 31 grudnia 2011 roku, wedtug sprawozdania finansowego, suma zobowigzania krétkoterminowych Spétki, przewyzsza
sume jej aktywow obrotowych (o warto$¢ ok. 10,96 min zt). Plynnos¢ finansowa Sp6tki zapewniona jest ze wzgledu na mozliwosé
wygenerowania przez Spétke dodatnich przeptywédw pienieznych z podstawowej dziatalnosci operacyjnej, a takze z tytutu
dywidend od spotek zaleznych. Alternatywnie, Spétka moze pozyskaé finansowanie majace na celu refinansowania istniejacego
zadtuzenia finansowego Paged S.A. lub zby¢ posiadane przez siebie aktywa inwestycyjne, w tym m.in. akcje spotki DTP S.A.
notowane na rynku alternatywnym NewConnect, akcje / udzialy w spétkach segmentu nieruchomosciowego (Paged Property Sp.
z 0.0. Sp. k.; Mineralna Development Sp. z 0.0.) lub akcje/udziaty pozostatych spétek zaleznych, ktérych wtascicielem jest Paged
S.A.

Majac na uwadze powyzsze, wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spokki, nie istnieja przestanki $wiadczace o tym, iz Paged S.A.
nie bedzie w stanie kontynuowac¢ dziatalnosci w przewidywanej przysztosci, w okresie nie krétszym niz 12 miesiecy od daty
sporzadzenia sprawozdania finansowego.”

Sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, za wyjatkiem aktualizacji wyceny
niektoérych aktywow trwatych i instrumentéw finansowych. Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez Jednostke
przedstawione zostaly ponizej.

3.2 Ujecie przychoddéw ze sprzeda zy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu o przewidywane
rabaty, zwroty klientéw i podobne pomniejszenia, w tym podatek od towardw i ustug VAT oraz inne podatki zwigzane ze
sprzedaza, za wyjatkiem podatku akcyzowego.

3.2.1  Sprzeda z towarow

Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg po spetnieniu wszystkich nastepujacych warunkéw:

. przeniesienia z PAGED S.A. na nabywce znaczacego ryzyka i korzysci wynikajacych z prawa wtasnosci towarow;

. scedowania przez PAGED S.A funkcji kierowniczych w stopniu zwigzanym na ogét z prawem wtasnosci oraz efektywnej
kontroli nad sprzedanymi towarami;

. mozliwosci dokonania wiarygodnej wyceny kwoty przychodéw;
*  wystgpienia prawdopodobienstwa, ze jednostka otrzyma korzysci ekonomiczne zwigzane z transakcjg; oraz
. mozliwosci wiarygodnej wyceny kosztéw poniesionych lub przewidywanych w zwiazku z transakcja.

3.2.2  Swiadczenie ustug

Przychody z tytulu uméw o $wiadczenie ustug ujmuje sie poprzez odniesienie do okresu jakiego dotycza.

3.2.3  Przychody z tytutu odsetek i dywidend

Przychody z tytulu dywidend sa ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

Przychody z tytutlu odsetek ujmowane sa narastajaco wedtug czasu powstawania, poprzez odniesienie do kwoty niesptaconego
jeszcze kapitatu i przy uwzglednieniu efektywnej stopy oprocentowania.
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3.3 Leasing

Leasing klasyfikuje sie jako leasing finansowy, gdy w ramach zawartej umowy zasadniczo cate potencjalne korzysci oraz ryzyko
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu przenoszone jest na leasingobiorce. Wszelkie pozostate rodzaje leasingu
traktowane sg jako leasing operacyjny.

3.3.1 Jednostka jako leasingobiorca

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje sie jak aktywa jednostki i wycenia w ich wartosci godziwej
w momencie ich nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezgca minimalnych opfat leasingowych. Powstajgce z tego tytutu
zobowigzanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji zobowigzan z tytutu
leasingu finansowego.

Ptatnosci leasingowe dzielone sg na cze$é odsetkowg i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak by stopa odsetek od
pozostajacego zobowigzania byta wielkoscig statg. Koszty finansowe odnosi sie bezposrednio do rachunku zyskéw i strat .
Ptatnosci warunkowe z tytutu leasingu ujmuje sie w kosztach w okresie ich ponoszenia.

3.4 Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna wykazuje sie po kursie waluty obowigzujacym na dzien
transakcji. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu
obowigzujgcego na ten dzien. Aktywa i zobowigzania wyceniane w wartos$ci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia
sie po kursie obowigzujacym w dniu ustalenia wartosci godziwej. Pozycje niepieniezne wyceniane sg wedtug kosztu
historycznego.

. R6znice kursowe ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym powstajg .

3.5 Koszty finansowania zewn etrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majgtku wymagajgcych
dtuzszego czasu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania, zalicza sie do kosztow wytworzenia takich aktywéw az do momentu,
w ktérym aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sa odnoszone bezposrednio w rachunek zyskow i strat w okresie, w
ktérym zostaty poniesione.

Powyzsze zasady kapitalizacji nie sg stosowane do:
. aktywow wycenianych w warto$ci godziwej, oraz
. zapasow wytwarzanych w znaczacych ilosciach w cyklu ciagtym i charakteryzujacych sie wysoka rotacja.

3.6 Koszty swiadcze ni pracowniczych

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze ujmowane sg w okresie za ktory Paged S.A. wyptaca $wiadczenie na rzecz
pracownikow. Paged S.A nie posiada programu $wiadczen pracowniczych.

3.7 Opodatkowanie

Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezacy do zaptaty oraz podatek odroczony.

3.7.1  Podatek bie zacy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku
obrotowego. Zysk (strata) podatkowa r6zni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytaczeniem przychodéw
podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychodow,
ktore nigdy nie beda podlegaly opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace
w danym roku obrotowym.
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3.7.2 Podatek odroczony

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich r6znic przej$ciowych podlegajacych opodatkowaniu,
natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci w jakiej jest prawdopodobne, ze
bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie zyski podatkowe o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz straty podatkowe badz ulgi
podatkowe jakie jednostka moze wykorzysta¢. Pozycja aktywéw lub rezerwy na podatek odroczony nie powstaje, jesli r6znica
przejsciowa powstaje z tytutu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytutu pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywow lub
zobowigzania w transakcji, ktéra nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiegowy.

Wartos¢ sktadnikdw aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku gdy
spodziewane przyszie zyski podatkowe nie beda wystarczajace dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci, nastepuje jego
odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow
zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. W sprawozdaniu z sytuacji finansowej podatek dochodowy
wykazywany jest po dokonaniu kompensaty w zakresie w jakim wynika ze zobowigzania jakie ptatne jest do tego samego urzedu
podatkowego.

3.7.3  Podatek bie zacy i odroczony za bie zacy okres obrachunkowy

Podatek biezacy i odroczony wykazuje sie w kosztach lub przychodach w rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajacych lub obciazajacych bezposrednio kapitat wlasny, bo wtedy takze podatek jest odnoszony
bezposrednio w kapitat wtasny (inne catkowite dochody w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

3.8 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg $rodki trwate i naktady na srodki trwate w budowie, ktére jednostka zamierza wykorzystywac¢ w
swojej dziatalnosci oraz na potrzeby administracyjne w okresie dtuzszym niz 1 rok, ktére w przyszto$ci spowoduja wptyw korzysci
ekonomicznych do jednostki. Naktady na srodki trwate obejmujg poniesione naktady inwestycyjne jak rowniez poniesione wydatki
na przyszie dostawy maszyn, urzadzen i ustug zwigzanych z wytworzeniem srodkéw trwatych (przekazane zaliczki). Srodki trwate
obejmujg istotne specjalistyczne czesci zamienne ktére funkcjonujg jako element $rodka trwatego.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie ujmowane sa pierwotnie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Jako odrebne
pozycje srodkéw trwalych ujmowane sg takze istotne komponenty, takze o charakterze niematerialnym.

Amortyzacja $rodkéw trwatych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajacych przewidywany okres ich uzytkowania. Szacunki
okresu uzytkowania rewidowane sg corocznie. Dla celéw amortyzacji Srodkéw trwatych stosowana jest metoda amortyzacji
liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegoélnych sktadnikéw srodkéw trwatych sa nastepujace:

Budynki i budowle od 10 do 50 lat
Maszyny i urzadzenia od 5do 12 lat
Srodki transportu od 3do5 lat
Pozostate srodki trwate od 5 do 10 lat

Grunty wtasne nie podlegajg amortyzacji.. PAGED S.A nabycie praw wieczystego uzytkowania gruntéw prezentowane jako
wartosci niematerialne i amortyzuje w okresie przewidywanego ich uzytkowania.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie poddawane s3 testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujace na
wystepowanie utraty wartosci, przy czym dla $rodkéw trwatych w budowie w okresie ich realizacji ewentualna utrata wartosci
okreslana jest na kazdy dzien bilansowy. Zasady wtasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.11. Skutki utraty
wartosci srodkéw trwatych oraz srodkéw trwatych w budowie odnoszone sg w pozostate koszty operacyjne.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich przewidywanego uzytkowania
ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne, nie diuzej jednak niz okres trwania leasingu.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie spetniajace kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w
grupie do zbycia wycenia sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.13.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowych aktywdw trwatych okresla sie
jako roéznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartosciag bilansowa tych pozycji i ujmuje sie je w rachunku zyskow i strat.

Na dzien bilansowy srodki trwate inne niz grunty, budynki i budowle, oraz srodki trwate w budowie wyceniane sg wedtug kosztu
pomniejszonego o dokonane odpisy amortyzacyjne oraz ewentualne odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.
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3.9 Nieruchomo $ci

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje sie nieruchomosci, ktére jednostka jako wiasciciel | traktuje jako zrodto przychodéw z
czynszéw i/lub sg utrzymywane ze wzgledu na spodziewany przyrost ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne wycenia sie poczatkowo po koszcie uwzgledniajac koszty transakcji. Po ujeciu poczatkowym
nieruchomosci te wycenia sie w wartosci godziwej. Zyski i straty wynikajace ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym powstaly.

Nieruchomosci spetniajace kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do zbycia wycenia
sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.16.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania nieruchomosci okresla sie jako réznice miedzy
przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozycji i ujmuje sie je w rachunku zyskéw i strat.

3.10 Warto $ci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg aktywa jednostki, ktore nie posiadajg postaci fizycznej, sa identyfikowalne oraz ktére mozna
wiarygodnie wycenié i ktére w przysztosci spowodujg wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki.

Wartosci niematerialne ujmowane sg pierwotnie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Do pozycji wartosci niematerialnych Jednostka zalicza takze wydatki poniesione na nabycie prawa wieczystego uzytkowania
gruntu. Wieczyste uzytkowanie gruntu traktowane jest jako leasing operacyjny, w zwigzku z czym nie ujmuje sie jego przedmiotu
jako aktywow jednostki. Jednakze wydatki na nabycie takich praw na rynku wtérnym (od innych podmiotéw) oraz wydatki

zwigzane z nadaniem takich praw przez wtasciwe urzedy panstwowe, ujmowane sg jako wartosci niematerialne i amortyzowane w
okresie umownym w jakim Jednostka moze te prawa wykorzystywac.

Amortyzacja wartosci niematerialnych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania.
Szacunki okresu uzytkowania weryfikowane sg corocznie. Paged S.A nie posiada wartosci niematerialnych o nieokreslonym
okresie uzytkowania. Dla celow amortyzacji wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania stosowana jest metoda
amortyzacji liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczeg6lnych sktadnikéw wartosci niematerialnych sg nastepujace:

Nabyte prawa wieczystego 99 lat
Licencje na oprogramowanie do 5 lat

Wartosci niematerialne poddawane sg testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujgce na wystepowanie utraty
wartosci, przy czym dla wartosci niematerialnych w okresie ich realizacji ewentualna utrata wartosci okreslana jest na kazdy dzien
bilansowy. Zasady wtasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.11. Skutki utraty wartosci, wartosci
niematerialnych jak rowniez ich amortyzacji odnoszone sg w koszty dziatalnosci podstawowej.

Wartosci niematerialne spetiajace kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do zbycia
wycenia sie zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.13.

Zyski lub straty wynikle ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji warto$ci niematerialnych okresla sie jako
réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowa tych pozycji i ujmuje sie je w rachunku zyskéw i strat.

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wyceniane sg wedtug kosztu po pomniejszeniu o dokonane odpisy amortyzacyjne oraz
ewentualne odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.
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3.11 Utrata warto $ci rzeczowych

Na kazdy dzien bilansowy Jednostka dokonuje przegladu wartosci bilansowych posiadanego majatku trwatego i wartosci
niematerialnych w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Jezeli stwierdzono istnienie
takich przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywow, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z
tego tytutu. W sytuaciji, gdy sktadnik aktywow nie generuje przeptywdw pienieznych, ktére sg w znacznym stopniu niezalezne od
przeplywow generowanych przez inne aktywa, analize przeprowadza sie dla grupy aktywdw generujacych przeptywy pieniezne,
do ktérej nalezy dany skiadnik aktywow. Jesli mozliwe jest wskazanie wiarygodnej i jednolitej podstawy alokacji, sktadniki majatku
trwalego Paged S.A. alokowane sag do poszczegdlnych jednostek generujacych przeptywy pieniezne lub do najmniejszych grup
jednostek generujacych takie przeptywy, dla ktérych mozna wyznaczy¢ wiarygodne i jednolite podstawy alokacji.

W przypadku wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, test utraty wartosci przeprowadzany jest corocznie
oraz dodatkowo wtedy, gdy wystepujg przestanki wskazujace na mozliwo$é wystgpienia utraty wartosci.

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza sposréd dwoch wartosci: warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub
warto$¢ uzytkowa. Ta ostatnia wartos¢ odpowiada wartosci biezacej szacunku przysztych przeptywédw pienieznych
zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta przed opodatkowaniem uwzgledniajgcej aktualng rynkowg wartos$¢ pienigdza w
czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika aktywéw.

Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci bilansowej sktadnika aktywéw (lub jednostki generujacej przeptywy
pieniezne), wartos$¢ bilansowa tego sktadnika lub jednostki pomniejsza sie do wartosci odzyskiwalnej. Strate z tytutu utraty
wartosci ujmuje sie niezwtocznie jako koszt okresu, w ktérym wystapita, za wyjatkiem sytuacji. gdy sktadnik aktywow wykazywany
byt w wartos$ci przeszacowanej (wéwczas utrata wartosci traktowana jest jako obnizenie wczes$niejszego przeszacowania).

Jesli strata z tytutu utraty wartosci ulega nastepnie odwréceniu, warto$é netto sktadnika aktywow (lub jednostki generujacej
przeptywy pieniezne) zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie przekraczajgcej jednak wartosci
bilansowej tego skladnika aktywow jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto straty z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow / jednostki generujacej przeptywy pieniezne. Odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w
niezwtocznie w rachunku zyskéw i strat, o ile sktadnik aktywow nie podlegat wczesniej przeszacowaniu — w takim przypadku,
odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci traktuje sie jak zwiekszenie z aktualizacji wyceny

3.12 Zapasy

Zapasy (towary) sg aktywami, przeznaczonymi do sprzedazy w toku zwyklej dziatalnosci handlowej . Materialy i towary wycenia
sie pierwotnie w cenach nabycia. Na dzien bilansowy wycena materiatéw i towaréw odbywa sie z zachowaniem zasad ostroznej
wyceny, tzn. kategorie te wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub ceny sprzedazy mozliwej do uzyskania w zaleznosci od tego
ktéra z nich jest nizsza.

Zapasy towaréw, materiatéw obejmowane sag odpisem aktualizujgcym wedtug nastepujacych zasad:

. materialy i towary— wedtug indywidualnej oceny ceny mozliwej do uzyskania na dzien bilansowy.

Rozchéd zapaséw odbywa sie wedlug metody FIFO i odnoszony jest w koszt wtasny sprzedazy. Odpisy aktualizujgce dotyczace
zapasow, wynikajace z ostroznej wyceny oraz odpisy aktualizujace dla pozycji zalegajacych, jak i ich odwrécenia, odnoszone sg
w pozostate koszty operacyjne.

3.13  Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartos¢ bilansowa zostanie odzyskana
raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytacznie
wowczas, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub grupa do zbycia) jest
dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do
zbycia zaktada zamiar kierownictwa sp6tki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikaciji.

Aktywa trwate (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrod dwdch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze sprzedaza.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do zbycia) prezentowana jest w osobnej pozyc;ji

aktywow obrotowych. Jezeli z grupa do zbycia zwigzane sa zobowigzania jakie beda przekazane w transakcji sprzedazy tacznie z
grupa do zbycia, zobowigzania te prezentowane sg jako osobna pozycja zobowigzan krétkoterminowych.
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3.14 Rezerwy

Rezerwy tworzone sa w przypadku, kiedy na Jednosce cigzy istniejacy obowigzek, prawny lub zwyczajowo oczekiwany,
wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos$¢ wyptywu
$rodkéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania, przy czym
kwoty tego zobowigzania lub termin jego wymagalnosci nie sg pewne.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia biezacego
zobowigzania na dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym zobowigzaniem. W przypadku wyceny
rezerwy metoda szacunkowych przeptywow pienieznych koniecznych do rozliczenia biezacego zobowigzania, jej wartosé
bilansowa odpowiada wartosci biezacej tych przeptywow.

Jesli zachodzi prawdopodobienstwo, ze cze$¢ lub catosé korzysci ekonomicznych wymaganych do rozliczenia rezerwy bedzie
mozna odzyskac od strony trzeciej, naleznosc¢ te ujmuje sie jako sktadnik aktywdw, jesli prawdopodobienstwo odzyskania tej
kwoty jest odpowiednio wysokie i da sie jg wiarygodnie wycenic.

3.14.1 Umowy rodz gce zobowi gzania

Biezgce zobowigzania wynikajace z umow rodzacych zobowigzania ujmuje sie jako rezerwy. Za umowe rodzaca zobowigzania
uwaza sie umowe zawartg przez Jednostke, wymuszajgca nieuniknione koszty realizacji zobowigzan umownych, ktérych warto$¢
przekracza wysokos$¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w ramach umowy.

3.15  Aktywa finansowe

Inwestycje ujmuje sie w dniu zakupu i usuwa ze sprawozdania finansowego w dniu sprzedazy, jesli umowa wymaga dostarczania
ich w terminie wyznaczonym przez odpowiedni rynek, a ich warto$¢ poczatkowa wycenia sie w wartosci godziwej pomniejszonej o
koszty transakcji, z wyjatkiem tych aktywow, ktére klasyfikuje sie jako aktywa finansowe wyceniane poczatkowo w wartosci
godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe klasyfikuje sie jako: aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy, inwestycje
utrzymywane do terminu wymagalnosci, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci. Klasyfikacja zalezy
od charakteru i przeznaczenia aktywéw finansowych, a okresla sie ja w momencie poczgtkowego ujecia.

3.15.1 Aktywa finansowe wyceniane w warto  $ci godziwej przez wynik finansowy

Do tej grupy zalicza sie aktywa finansowe przeznaczone do zbycia lub wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Sktadnik aktywow finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do zbycia, jezeli:
. zostat zakupiony przede wszystkim w celu odsprzedazy w niedalekiej przysztosci; lub

. stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tacznie, zgodnie z biezacym i
faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub

e jestinstrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajacym jako zabezpieczenie.

Sktadnik aktywow finansowych inny niz przeznaczony do zbycia moze zosta¢ sklasyfikowany jako wyceniany w wartosci godziwej
przez wynik finansowy przy ujeciu poczatkowym, jezeli:

» taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niesp6jno$¢ wyceny lub ujecia wystepujaca w innych okolicznosciach; lub

. sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup objetych
zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem lub
inwestycjami Jednostki, w ramach ktorej informacje o grupowaniu aktywow sg przekazywane wewnetrznie; lub

. sktadnik aktywéw stanowi cze$é kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a MSR
39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywow lub zobowigzan)
jako wycenianego w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a zyski lub straty
ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat. Zysk lub strata netto ujete w rachunku zyskéw lub strat uwzgledniajg dywidendy lub odsetki
wygenerowane przez dany sktadnik aktywow finansowych.
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3.15.2 Inwestycje utrzymywane do wymagalno  Sci

Inwestycje oraz inne aktywa finansowe, z wytaczeniem instrumentéw pochodnych, o statych lub negocjowalnych warunkach
ptatnosci oraz statych terminach wymagalnosci, ktére Jednostka chce i moze utrzymywa¢ do momentu osiagniecia wymagalnosci
klasyfikuje sie jako inwestycje utrzymywane do wymagalnosci. Wykazuje sig je po zamortyzowanym koszcie stosujac metode
efektywnego oprocentowania po pomniejszeniu o utrate wartosci, za$ przychody ujmuje sie metodg efektywnego dochodu.

3.15.3 Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy

Akcje i umarzalne obligacje nienotowane na gietdzie, bedace w posiadaniu Jednostki i znajdujace sie w obrocie na aktywnym
rynku, klasyfikuje sie jako aktywa dostepne do sprzedazy i wykazuje w wartosci godziwej. Zyski i straty wynikajace ze zmian
wartosci godziwej ujmuje sie bezposrednio w kapitale wkasnym, w kapitale rezerwowym z tytutu aktualizacji, z wyjatkiem odpisow
z tytutu utraty wartosci, odsetek obliczonych przy uzyciu efektywnej stopy procentowej oraz ujemnych i dodatnich réznic
kursowych dotyczacych aktywoéw pienieznych, ktére ujmuje sie bezposrednio w rachunku zyskéw i strat. W przypadku zbycia
inwestycji lub stwierdzenia utraty jej wartosci, skumulowany zysk lub strate ujetg uprzednio w kapitale rezerwowym z tytutu
aktualizacji ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat danego okresu.

Dywidendy z instrumentow kapitatowych dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w chwili uzyskania przez
Grupe prawa do ich otrzymania.

Warto$¢ godziwg aktywow pienieznych dostepnych do sprzedazy denominowanych w walutach obcych okresla sie przeliczajac te
waluty po kursie spot na dzien bilansowy. Zmiana wartosci godziwej przypadajgca na réznice kursowe wynikajace ze zmiany
zamortyzowanego kosztu historycznego danego sktadnika aktywow wykazywana jest w rachunku zyskéw i strat, zas$ pozostate
zmiany ujmuje sie w kapitale wtasnym.

3.15.4 Pozyczkiinale zno$ci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki i pozostate naleznosci o statych lub negocjowalnych warunkach ptatnosci niebedace
przedmiotem obrotu na aktywnym rynku klasyfikuje sie jako pozyczki i naleznosci. Wycenia sie je po koszcie zamortyzowanym,
metoda efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty warto$ci. Doch6d odsetkowy ujmuje sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z wyjatkiem naleznosci krotkoterminowych, gdzie ujecie odsetek byloby nieistotne.

3.15.5 Utrata warto $ci aktywow finansowych

Aktywa finansowe, oprdcz tych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, ocenia sie pod wzgledem utraty wartosci
na kazdy dzien bilansowy. Aktywa finansowe tracg warto$¢, gdy istnieja obiektywne przestanki, ze zdarzenia, ktre wystapity po
poczatkowym ujeciu danego sktadnika aktywow wptynely niekorzystnie na zwigzane z nim szacunkowe przyszie przeptywy
pieniezne.

W przypadku akcji nienotowanych na gietdzie, sklasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy, znaczny lub dtugotrwaly spadek
wartosci godziwej papieréw wartosciowych ponizej ich kosztu uznaje sie za obiektywny dowdd utraty wartosci.

W przypadku niektorych kategorii aktywow finansowych, np. naleznosci z tytutu dostaw i ustug, poszczegélne aktywa ocenione
jako te, ktore nie utracity waznosci, bada sie pod katem utrate wartosci tgcznie. Obiektywne dowody utraty wartosci dla portfela
naleznosci obejmujg doswiadczenie Jednostki w procesie windykacji naleznosci; wzrost liczby nieterminowych ptatnosci
przekraczajacych srednio 90 dni, a takze obserwowalne zmiany w warunkach gospodarki krajowej czy lokalnej, ktére maja
zwigzek z przypadkami nieterminowych sptat naleznosci.

W przypadku aktywéw finansowych wykazywanych po amortyzowanym koszcie, kwota odpisu z tytutu utraty wartosci stanowi
réznice pomiedzy wartoscig bilansowa sktadnika aktywow a biezacg wartosciag szacunkowych przysztych przeptywédw pienieznych
zdyskontowanych w oparciu o pierwotng efektywng stope procentowg skladnika aktywow finansowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow finansowych pomniejsza sie o odpis z tytutu utraty wartosci bezposrednio dla wszystkich
aktywow tego typu, z wyjatkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych warto$é bilansowa pomniejsza sie stosujac konto
korygujace ich pierwotna warto$¢. W przypadku stwierdzenia niesciggalnosci danej naleznosci z tytutu dostaw i ustug, odpisuje
sie ja wlasnie w cigezar konta odpisu aktualizujgcego. Natomiast jesli uprzednio odpisane kwoty zostanag pézniej odzyskane,
dokonuje sie odpowiedniego uznania konta odpisu aktualizujgcego. Zmiany wartosci bilansowej konta odpisu aktualizujgcego
ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w pozycji pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych.

Z wyjatkiem instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy, jesli w kolejnym okresie obrachunkowym kwota odpisu z tytutu
utraty wartosci ulegnie zmniejszeniu, a zmniejszenie to mozna racjonalnie odnie$¢ do zdarzenia majacego miejsce po ujeciu
utraty wartosci, uprzednio ujety odpis z tytutu utraty warto$ci odwraca sie w rachunku zyskéw i strat, jezeli warto$¢ bilansowa
inwestycji w dniu odwrécenia utraty wartosci nie przekracza kwoty zamortyzowanego kosztu, powstajacego gdyby utrata wartosci
nie zostata ujeta.

Odpisy z tytutu utraty wartosci kapitatowych papieréw wartosciowych przeznaczonych do sprzedazy ujete uprzednio przez wynik
finansowy nie podlegaja odwroceniu poprzez ten rachunek. Wszelkie zwiekszenia wartosci godziwej nastepujace po wystapieniu
utraty wartosci ujmuje sie bezposrednio w kapitale wlasnym.
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3.15.6 Reklasyfikacje aktywow finansowych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy moga podlegac reklasyfikacji do:

. Pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych, jezeli na dzieh przekwalifikowania aktywa te spetniatyby definicje pozyczek
udzielonych i naleznosci wkasnych a jednostka ma zamiar i mozliwo$¢ utrzymania aktywu w przyszitosci lub do terminu
wymagalnosci.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy inne niz instrumenty pochodne oraz aktywa wyceniane
wedtug wartosci godziwej wedtug opcji wyceny w wartosci godziwej, moga zosta¢ przekwalifikowane na nastepujacych zasadach:

. Przeniesione do aktywow dostepnych do sprzedazy, jezeli (a) instrument nie jest juz przeznaczony do sprzedazy lub odkupu
w krotkim terminie, (b) na dzien przekwalifikowania aktywa te spetniatyby definicje pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych
oraz (c) jednostka ma zamiar i mozliwos¢ utrzymania aktywu w przysztosci lub do terminu wymagalnosci,

e Jezeli instrument nie spetnia definicji pozyczek udzielonych i naleznosci wkasnych, reklasyfikacja do aktywoéw dostepnych do
sprzedazy lub aktywéw utrzymywanych do terminu wymagalnosci, jest mozliwa w rzadkich okoliczno$ciach, przez ktére rozumie
sie udokumentowang przez jednostke incydentalng sytuacje, w stosunku do ktérej nie nalezy oczekiwac, ze pojawi sie w
przysztosci lub regularnie.

Powyzsze reklasyfikacje odbywajg sie po wartosci godziwej z dnia reklasyfikacji.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy moga takze podlega¢ reklasyfikacji do aktywow utrzymywanych do terminu
wymagalnosci i odwrotnie.

3.15.7 Wyksi egowanie aktywéw finansowych

Jednostka wyksiegowuije sktadnik aktywow finansowych wytacznie wtedy, gdy wygasna prawa umowne do przeptywow
pienieznych generowanych przez taki sktadnik aktywow, albo gdy sktadnik aktywow finansowych wraz z zasadniczo catym
ryzykiem i wszystkimi korzysciami zwigzanymi z jego posiadaniem zostajg przeniesione na inny podmiot. Jezeli Jednostka nie
przenosi ani nie zatrzymuje zasadniczo catego ryzyka i wszystkich korzysci zwigzanych z posiadaniem sktadnika aktywow i
utrzymuje nad nim kontrole, ujmuje zatrzymany udziat w takim sktadniku aktywdw i zwigzane z nim zobowigzania z tytutu
potencjalnych ptatnosci. Jesli natomiast Jednostka zatrzymuje zasadniczo cate ryzyko i korzysci zwigzane z przeniesionym
sktadnikiem aktywow, to nadal ujmuje stosowny sktadnik aktywéw finansowych.

3.16 Zobowi gzania finansowe oraz instrumenty kapitatowe wyemito wane przez Jednostk e

Instrumenty diuzne i kapitatowe klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub jako kapitat wkasny, w zaleznosci od tresci
ustalen umownych.

3.16.1 Instrumenty kapitatowe

Instrumentem kapitatowym jest kazdy kontrakt, ktéry poswiadcza udziat w aktywach podmiotu po odjeciu wszystkich jego
zobowigzan. Instrumenty kapitalowe wyemitowane przez Jednostke ujmuje sie w kwocie otrzymanych wptywdw po odjeciu
bezposrednich kosztéw emisji.

Instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy moga by¢ prezentowane jako kapitat wkasny wtedy i tylko wtedy, gdy spetniajg wszystkie
ponizsze warunki:

(a) ich posiadacz ma prawo do proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki w przypadku jej likwidacji;

(b) dany instrument nalezy do klasy instrumentéw najbardziej podporzgdkowanych i wszystkie instrumenty w tej klasie majg
identyczne cechy;

(c) instrument nie posiada innych cech, ktére odpowiadatyby definicji zobowigzania finansowego; oraz

(d) suma przewidywanych przeplywdw pienieznych przypadajacych na ten instrument w okresie jego splaty opiera sie przede
wszystkim o wynik finansowy, zmiane w ujetych aktywach netto lub zmiane warto$ci godziwej ujetych i nieujetych aktywow netto
jednostki (z wytaczeniem oddziatywania samego instrumentu). Wynik finansowy lub zmiane ujetych aktywow netto wycenia sie w
tym celu zgodnie z odpowiednimi MSSF. Podmiot nie moze posiada¢ innych instrumentéw, ktére znaczaco zawezatby lub
wyznaczaly statg kwote zwrotu dla posiadacza instrumentu finansowego z opcja sprzedazy.

Kryteria klasyfikacji jako kapitatu wtasnego instrumentéw zobowigzujacych do przekazania ich posiadaczowi proporcjonalnego
udziatu w aktywach netto jednostki w przypadku likwidacji oparte sa na tych samych zasadach co przedstawione powyzej, z
wyjatkiem punktéw (c) i (d), ktére nie majg zastosowania.

Jezeli spotka zalezna wyemituje tego rodzaju instrumenty, ktére znajdujg sie w posiadaniu jednostek nie sprawujgcych nad nig
kontroli i zostaty przedstawione jako kapitat wkasny w sprawozdaniu finansowym tej spétki, w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym ujmowane sg jako zobowigzanie, poniewaz nie bedzie on najbardziej podporzadkowanym instrumentem w grupie
kapitatowe;j.
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3.16.2 Ziozone instrumenty finansowe

Sktadniki ztozonych instrumentéw wyemitowanych przez Jednostke klasyfikuje sie oddzielnie jako zobowigzania finansowe i
kapitat wtasny, zgodnie z trescig zawartej umowy. Warto$¢ godziwg sktadnikéw stanowigcych zobowigzania na dzien emis;ji
szacuje sie przy uzyciu dominujgcej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych, niezamiennych instrumentéw. Kwote
te ujmuje sie jako zobowigzanie po zamortyzowanym koszcie przy uzyciu efektywnej stopy procentowej do momentu wygasniecia
tej kwoty zwigzanego z zamiang lub do dnia wymagalnosci instrumentu. Komponent kapitatowy okresla sie odejmujac warto$¢
zobowigzania od ogdInej warto$ci godziwej ztozonego instrumentu kapitatowego. Warto$¢ te ujmuje sie w kapitale wlasnym po
uwzglednieniu podatku dochodowego i nie podlega ona pézniejszemu przeszacowaniu.

3.16.3 Zobowi gzania wynikaj gce z uméw gwarancji finansowej

Zobowigzania z tytutu gwarancji finansowej wycenia sie poczatkowo w warto$ci godziwej, a nastepnie wedtug wyzszej z dwoch
nastepujacych wartosci:

. kwoty zobowigzania umownego okreslonej zgodnie z MSR 37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”
oraz

. poczatkowo ujetej wartosci pomniejszonej w odpowiednich przypadkach o umorzenie ujete zgodnie z zasadami ujmowania
przychodoéw.

3.16.4 Zobowi gzania finansowe

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie jako wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy albo jako pozostate
zobowigzania finansowe.

3.16.5 Zobowi gzania finansowe wyceniane w warto  $ci godziwej przez wynik finansowy

Do tej kategorii zalicza sie zobowigzania finansowe przeznaczone do zbycia lub zdefiniowane jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy.

Zobowigzanie finansowe klasyfikuje sie jako przeznaczone do zbycia, jezeli:

. zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie;

. stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzadza tacznie zgodnie z biezacym i
faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub

e jestinstrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajagcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzanie finansowe inne niz przeznaczone do zbycia moze zosta¢ sklasyfikowane jako wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy w chwili poczatkowego ujecia, jezeli:

» taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niesp6jno$¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w innych warunkach; lub

. sktadnik aktywoéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup objetych
zarzgdzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem lub
inwestycjami Grupy, w ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywow sa przekazywane wewnetrznie; lub

. stanowi czes$¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a MSR 39 dopuszcza
klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywow lub zobowigzan) do pozycji wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a wynikajace z
nich zyski lub straty finansowe ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat z uwzglednieniem odsetek zaptaconych od danego
zobowigzania finansowego.
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3.16.6 Wyksi egowanie zobowi gzan finansowych

Jednostka wyksiegowuje zobowigzania finansowe wytgcznie wéwczas, gdy odpowiednie zobowigzania Jednostki zostang
wykonane, uniewaznione lub gdy wygasna.

4. Podstawowe os ady rachunkowe i podstawy szacowania niepewno  $ci

Zarzad w PAGED S.A zobowigzany jest do dokonywania szacunkoéw, osadéw i zatozen dotyczacych kwot wyceny
poszczeg6lnych sktadnikéw aktywow i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia
historyczne i inne czynniki uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.

Szacunki i lezace u ich podstaw zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji. Zmiane wielkosci szacunkowych ujmuje sie w okresie, w
ktorym nastgpita weryfikacja, jesli dotyczy ona wytgcznie tego okresu, lub w okresie biezacym i okresach przysztych, jesli zmiana
dotyczy ich na réwni z okresem biezgcym.

4.1. Podstawy szacowania niepewno Sci

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia dotyczace przyszitosci oraz inne podstawy szacunku niepewnosci na dzien
bilansowy, majace znaczacy wptyw na ryzyko istotnych korekt wartosci bilansowej aktywow i zobowigzan w nastepnym roku
obrotowym.

4.2. Okresy u zytkowania ekonomicznego rzeczowych aktywéw trwatych

Jak opisano w Nocie 3, PAGED S.A weryfikuje przewidywane okresy uzytkowania ekonomicznego sktadnikdw pozycji rzeczowych
aktywow trwalych na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego. W biezacym roku obrotowym zarzad nie stwierdzit
koniecznosci zmian w tym temacie.

4.3. Warto §¢ godziwa instrumentéw pochodnych i pozostatych inst rumentow finansowych

Zarzad dokonuje osgdu wybierajgc odpowiednig metode wyceny instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku.
Stosuje sie metody wyceny stosowane powszechnie przez praktykéw rynkowych. W przypadku finansowych instrumentéw
pochodnych, zatozenia opiera sie o notowane stopy rynkowe skorygowane o okreslone cechy instrumentu. Pozostate instrumenty
finansowe wycenia sie przy uzyciu zdyskontowanych przeptywow pienieznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to
mozliwe, dajacymi sie zaobserwowaé cenami czy stopami rynkowymi. Oszacowanie warto$ci godziwej nienotowanych akc;ji
obejmuje niektére zatozenia niepotwierdzone dajacymi sie zaobserwowac cenami czy stopami rynkowymi.

Strona 20 z 61



PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

5. Przychody

Analiza przychoddw ze sprzedazy za biezacy rok dla dziatalnosci kontynuowanej

przedstawia sie nastepujaco:

Okres zako nczony 31/12/2011 Okres zako Aczony

31/12/2010
PLN’' 000 PLN' 000
Dziatalno $¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy towaréw 71621 70 051
Przychody ze $wiadczenia ustug 17 149 9082
88 770 79133

6. Segmenty operacyjne

Dziatalno$¢ spotki miesci sie w ramach jednego segmentu operacyjnego —handel drzewnymi i drewnopochodnymi
materiatami dla budownictwa oraz przemystu meblarskiego dlatego w jednostkowym sprawozdaniu finansowym nie ma
zadnych ujawnien dotyczacych segmentéw dziatalnosci. Spotka dziata w jednym regionie geograficznym, ktérym jest
Polska.
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7. Koszty dziatalno $ci operacyjnej

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’'000 PLN’000
Dziatalno $¢ kontynuowana
Zmiana stanu produktow
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki
Amortyzacja 479 618
Zuzycie surowcow i materiatow 194 322
Ustlugi obce 7910 7 306
Koszty $wiadczen pracowniczych 2102 2998
Podatki i optaty 175 336
Pozostate koszty 269 269
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 63 336 61 826
Razem koszty dzialalno $ci operacyjnej 74 465 73675
w tym podatek akcyzowy
Dziatalno $¢ zaniechana
Koszty dziatalnosci ogétem 74 465 73675
7.1 Amortyzacja i utrata warto  $ci
Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’'000 PLN’000
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 478 542
Amortyzacja wartosci niematerialnych 1 76
Koszty amortyzacji ogétem 479 618
Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang, 479 618
Dziatalno$¢ zaniechang
Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych
Utrata wartosci - wartosc¢ firmy
Koszty utraty wartosci ogétem 0 0

Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang,

Dziatalno$¢ zaniechang
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7.2 Koszty swiadcze i pracowniczych

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’'000 PLN’000
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Programy okreslonych skfadek
Programy okreslonych $wiadczen
Swiadczenia z tytulu rozwigzania stosunku pracy
Pozostate $wiadczenia pracownicze 2102 2998
2102 2998
Przypadajace na:
2102 2998

Dziatalno$¢ kontynuowang,
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8. Pozostate przychody operacyjne

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Zyski ze zbycia aktywow: 4 4

Zysk ze sprzedazy majatku trwatego 4 4

Zyski ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Rozwigzane odpisy aktualizujgce: 413 111

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate

Aktywa finansowe

Zapasy

Naleznosci handlowe 413 43

Pozostate 68
Pozostate przychody operacyjne: 84 206

Zyski z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych

Dotacje

Odszkodowanie 23

Rozwiaznie rezerwy na przewidywane straty 32

Pozostate 29 206
Przypadajace na:

Dziatalno$¢ kontynuowang 501 321

Dziatalno$¢ zaniechang 0 0

Do pozostatych przychodéw operacyjnych klasyfikowane sg przychody i zyski nie zwigzane w sposéb bezposredni z
dziatalnoscig operacyjng jednostki. Do tej kategorii zaliczane sg otrzymane dotacje, zyski z tytutu sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych, otrzymane odszkodowania zwigzane ze zwrotem kosztéw sgdowych, nadptaconych zobowigzan
podatkowych, za wyjatkiem podatku dochodowego od 0s6b prawnych oraz otrzymane odszkodowania z tytutu strat w majatku
spokki, ktory objety byt ubezpieczeniem.

Do pozostatych przychod6éw operacyjnych zaliczane sa takze odwrdcenia odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci oraz
zapasOw oraz odpisy z tytutu trwatlej utraty wartosci sktadnikow majatku trwatego.
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9. Pozostale koszty operacyjne

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010

PLN’000 PLN’000
Straty ze zbycia aktywow: 0 0
Strata ze sprzedazy majatku trwalego
Strata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Straty z wyceny aktywdw i zobowigzan finansowych i nieruchomosci inwestycyjnych: 0 1100

Straty z wyceny aktywéw finansowych sklasyfikowanych jako przeznaczone do obrotu

Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnej wycenianych w wartosci godziwej przez 1100
rachunek zyskéw i strat

Utworzone odpisy aktualizujace: 474 446
Wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate
Aktywa finansowe
Zapasy
Naleznosci handlowe 474 446

Pozostate

Pozostate koszty operacyjne: 428 321
Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 299
Koszty likwidacji majatku trwatego i obrotowego
Utworzenie rezerw na sprawy sgdowe i koszty prawne

Pozostate (zagregowane pozycje nieistotne) 129 321

Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang 902 1867
Dziatalno$¢ zaniechang

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg koszty i straty niezwigzane w sposéb bezposredni z dziatalnoscig operacyjng Grupy.
Kategoria ta obejmuje straty na sprzedazy sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego, przekazane darowizny tak w formie rzeczowej jak i
pienieznej na rzecz innych jednostek, w tym jednostek pozytku publicznego oraz skutki wynikajace z gwarancji i poreczen udzielonych na rzecz
innych podmiotow.

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg takze koszty odpis6w aktualizujacych warto$¢ naleznosci oraz zapaséw oraz odpisy z tytutu
trwatej utraty wartosci sktadnikbw majatku trwatego.
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10. Przychody finansowe

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Przychody odsetkowe: 1100 627
Lokaty bankowe 34 36
Inwestycje dostepne do sprzedazy
Pozostate pozyczki i naleznosci 126 40
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 940 551
Zyski ze sprzedazy inwestycji finansowych:
Zysk ze sprzedazy inwestycji finansowych - -
Zyski z wyceny aktywoéw i zobowigzan finansowych: 270 0
Zyski z wyceny aktywéw finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat wedtug opcji wyceny godziwej
Zyski z wyceny aktywoéw finansowych sklasyfikowanych jako przeznaczone do
obrotu
Wycena naleznosci 270
Pozostate przychody finansowe: 14 050 0
Zysk na réznicach kursowych
Dywidendy otrzymane 14 044
Pozostate (zagregowane pozycje nieistotne) 6
15 420 627
Przypadajgce na:
Dziatalno$¢ kontynuowang 15420 627
Dziatalno$¢ zaniechang
15 420 627

Przychody odsetkowe z aktywdw finansowych analizowane w podziale na kategorie aktywéw:

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

PLN'000 PLN’'000

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Pozyczki i naleznosci (obejmujace gotéwke w kasie i lokaty bankowe) 160 76
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 940 551
1100 627

Do przychodéw finansowych klasyfikowane sa przychody z tytutu otrzymanych dywidend, odsetki od dziatalnosci lokacyjnej i inwestycyjnej
w réznego rodzaju formy instrumentéw finansowych. Do dziatalnosci finansowej zaliczane sa takze zyski z tytutu réznic kursowych.

Strona 26 z 61



PAGED S.A.

11. Koszty finansowe

Koszty odsetkowe:

Roczne sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

Okres zako nczony

Okres zako nczony

Odsetki od kredytéw i kredytéw w rachunku biezacym

Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

Odsetki od obligacji
Odsetki od weksli

Pozostate koszty odsetkowe

Koszty odsetkowe razem

Straty z wyceny aktywoéw i zobowigzan finansowych:

Odpis na udziaty w Paged Property
Dyskonto od naleznosci diugoterminowych

Dyskonto od obligacji

Wycena udziatéw w podmiotach zaleznych

Pozostate koszty finansowe:

Strata na r6znicach kursowych

Strata ze zbycia aktywow finanoswych

Prowizje i optaty od kredytu

Pozostate koszty finansowe

Przypadajace na:
Dziatalno$¢ kontynuowang
Dziatalno$¢ zaniechang

31/12/2011 31/12/2010

PLN'000 PLN'000
157 1477
114 147

7 300
869 125
127 112
8567 1861
2 406
362
206 379
206 3147
21 33

141
14
179
162 226
8935 5234
8935 5234

Do kosztéw finansowych klasyfikowane sg koszty z tytutu wykorzystywania zewnetrznych zrédet finansowania, odsetki
ptatne z tytubu umow leasingu finansowego jakich Grupa jest strong oraz inne koszty finansowe. Do dziatalnosci
finansowej zaliczane sg takze straty z tytutu réznic kursowych.
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12. Podatek dochodowy
12.1 Podatek dochodowy uj ety w rachunku zyskéw i strat

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Biezacy podatek dochodowy:
Biezace obciazenie podatkowe 1447 681
Korekty wykazane w biezgcym roku w odniesieniu do podatku z - -
1447 681
Odroczony podatek dochodowy:
Odroczony podatek dochodowy zwigzany z powstaniem i -381 -1315
odwréceniem réznic przejsciowych
Podatek odroczony przeniesiony z kapitatu wiasnego
1066 -634
Koszt/(dochéd) podatkowy ogétem 1066 -634
Przypadajacy na:
Dziatalno$¢ kontynuowang, 1066 -634
1066 -634

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie obowigzujacych przepiséw podatkowych. Zastosowanie
tych przepiséw réznicuje zysk (strate) podatkowa od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wylaczeniem
przychodéw nie podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozyciji
kosztéw i przychodéw, ktdre nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o
stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym. Od 2004 roku obowigzujaca, wedtug znowelizowanych
przepisow jest stawka 19%. Obecne przepisy nie zaktadajg zré6znicowania stawek podatkowych dla przyszlych okreséw.

W zakresie podatku dochodowego, Paged S.A podlega przepisom ogélnym w tym zakresie. Rok podatkowy jak i
bilansowy pokrywajq sie z rokiem kalendarzowym.

Réznice pomiedzy nominalng a efektywng stawka podatkowa przedstawiaja sie

Okres Okres
zakonczony  zakonczony
31/12/2011 31/12/2010

PLN'000 PLN'000
Zysk/Strata z dziatalno$ci kontynuowanej
Zysk/Strata z dziatalnosci 20 389 -695
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% 3874 -132
Efekt podatkowy przychodéw nie bedacych przychodami wedtug -2 835 -44
przepiséw podatkowych
Efekt podatkowy kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania 535 1088
wedtug przepiséw podatkowych
Utworzenie aktywéw na podatek odroczony -283 -1 259
Rozwigzanie aktywoéw na podatek odroczony 100 6
Utworzenie rezerwy na podatek odroczony 189
Rozwiazanie rezerwy na podatek odroczony -198 -251
Pozostate -38 -107

1155 -510

Efekt podatkowy kosztéw/przychodéw z lat ubiegtych ujetych w -89 -124
rozliczeniu podatkowym w biezgcym roku
Koszt podatku dochodowego ujety w rachunku zyskéw i strat 1066 -634
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za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

12.2 Biezace aktywa i zobowi gzania podatkowe

Biezace aktywa podatkowe
Nalezny zwrot podatku

Biezace zobowi gzania podatkowe
Podatek do zaptaty

12.3 Saldo podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Stan na poczatek okresu w tym:

Zwiekszenia z tytutu:
rezerwa na zapasy
odpis na naleznosci
odpis na majatek finansowy
dyskonto naliczone od weksli wkasnych
dyskonto naliczone od naleznosci dtugoterminowych

rezerwa na koszty prawne i sprawy sadowe
rezerwy na sprawy pracownicze, wynagrodzenia i sktadki ZUS
naliczone

rezerwa na optate z tytutu PWUG
wycena obligacji
rezerwa na badanie bilansu
pozostate

Zmniejszenia z tytutu:
rezerwa na koszty prawne i sprawy sadowe
wynagrodzenia i sktadki ZUS zaptacone
rezerwa na badanie bilansu
dyskonto naliczone od naleznosci dtugoterminowych
rezerwa na optate z tytutu PWUG
pozostate

Stan na koniec okresu w tym:

Przypadajacy na:
Dziatalno$¢ kontynuowang

Rezerwa na podatek odroczony

Stan na poczatek okresu w tym:

Zwiekszenia z tytutu:
dyskonto weksli naliczone
wycena nieruchomosci inwestycynych
wycena obligaciji
strata w podmiacie zaleznym Paged Property
réznica w zobowiagzaniach z tytutu leasingu
Zmniejszenia z tytutu:
rozliczenie ulgi inwestycynej
dyskonto weksli zaptacone
wycena obligaciji
wycena nieruchomosci inwestycynych
réznica w zobowigzaniach z tytutu leasingu
rozliczenie amortyzacji niepodatkowej
Stan na koniec okresu w tym:

Przypadajacy na:
Dziatalno$¢ kontynuowang

Rezerwy na podatek odroczony zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w

nastepujacych pozycjach:

Rezerwy na podatek odroczony

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
242

67
Stan na Stan na

31/12/2011 31/12/2010

1265 12
283 1259
59 643
457
56
69
2 36
32
158
8 4
18
100 6
2
11
4 6
51
32
1448 1265
1448 1265
Stan na Stan na

31/12/2011 31/12/2010

12 906 12 969
0 189
38
86
43
22
198 252
19 1
31 100
86
a4 151
18
12 708 12 906
12 708 12 906

31/12/2011 31/12/2010

11 260 11 641
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za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

13. Zysk przypadaj acy na jedn g akcje

13.1. Podstawowy zysk przypadaj acy na jedn g akcje
Zysk i srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku podstawowego przypadajgcego na
jedng akcje:

Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
Zysk /strata za rok obrotowy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 2,39 -0,01
Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowanej 19 323 61

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku przypadajacego na
Jedna akcje 8100 001 8 585 754

13.2. Rozwodniony zysk/strata przypadaj agcy na jedn g akcje
Zysk/strata wykorzystany do skalkulowania zysku rozwodnionego na akcje przedstawia sie nastepujgco:

Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
Zysk/strata za rok obrotowy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 2,39 -0,01
Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowanej 19 323 61

Srednia wazona liczba akcji uzyta do wyliczenia zysku rozwodnionego na akcje uzgadnia sie do $redniej uzytej do
obliczania zwyktego wskaznika w nastepujacy sposéb:

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku podstawowego
przypadajacego na jedng akcje 8 100 001 8585 754

Srednia wazona liczba akcji zwyklych wykorzystana do obliczenia zysku rozwodnionego
przypadajacego na jedng akcje 8 100 001 8585 754
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14. Rzeczowe aktywa trwate

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
Warto$¢ brutto 3832 3902
Umorzenie -2 658 -2 247
1174 1655
Grunty wiasne
Budynki 6 0
Maszyny i urzadzenia 423 574
Srodki trwate w budowie 0 0
Urzadzenia i srodki transportowe w leasingu finansowym 745 1081
1174 1655
SN g wmew YL o Rasem
budowie finansowym.
Warto $¢ brutto
Stan na 1 stycznia 2010 roku 0 2198 182 2474 1126 5980
Zwigkszenie stanu 144 295 439
Zakup 144 295 439
Zmniejsenie stanu: 2193 182 142 0 2517
Likwidacje, sprzedaz 142 142
Rozliczenie 182 182
Whiesienie aportem do spotki zaleznej 2193 2193
Zwigkszenie z przeszacowania 0
Stan na 31 grudnia 2010 roku 0 5 0 2476 1421 3902
Zwigkszenie stanu 6 6 0 12
Zakup 6 6 12
Zmniejsenie stanu: 0 0 82 0 82
Rozliczenie 0
Sprzedaz, likwidacja 82 82
Whiesienie aportem do spotki zaleznej 0
Zmniejszenie- przeszacowanie 0
Stan na 31 grudnia 2011 roku 11 0 2400 1421 3832
Umorzenie i utrata warto  $ci
Stan na 1 stycznia 2010 roku 0 942 0 1830 29 2801
Eliminacja wskutek zbycia sktadnikéw majatku -987 -109 -1 096
Eliminacja wskutek przeszacowania 0
Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci odniesiony w rachunek 0
zyskow i strat
Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci 0
odniesionego w rachunek zyskoéw i strat
Koszty amortyzacji 0 50 0 181 311 542
R6znice kursowe netto 0
Stan na 31 grudnia 2010 roku 0 5 0 1902 340
2247
Eliminacja wskutek zbycia sktadnikéw majatku -67 -67
Eliminacja przy przeklasyfikowaniu do aktywow przeznaczonych do 0
zbycia
Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci odniesiony w rachunek 0
zyskow i strat
Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci 0
odniesionego w rachunek zyskoéw i strat
Koszty amortyzaciji 142 336 478
R6znice kursowe netto 0
Stan na 31 grudnia 2011 roku 5 0 1977 676 2658

14.1. Odpisy z tytutu utraty warto  $ci

W biezacym okresie obrachunkowym Jednostka dokonata przegladu wartosci ekonomicznej zaktadu oraz posiadanego majatku
trwatego i nie stwierdzita koniecznosci tworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywoéw trwatych.

14.2. Aktywa oddane w zastaw jako zabezpieczenie

Srodki trwate bedace wisnoscig Paged S.A nie sg obcigzone zabezpieczeniami.

Zobowigzania Jednostki wynikajace z leasingu finansowego (Nota 27) zostaly zabezpieczone tytutem wtasnosci leasingodawcy
do aktywéw wynajmowanych w ramach leasingu o wartosci bilansowej 745 tys zt w 2011r (w 2010: 1081).
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15. Nieruchomo $ci inwestycyjne

Stan na 31/12/2011

Stan na 31/12/2010

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych

14720

15019

Okres zako nczony

Okres zako nczony

W warto $ci godziwej

Stan na poczatek roku obrotowego

Zwigkszenie stanu poprzez wydatki

Transfer ze $rodkéw trwatych w budowie

Zbycia

Nieruchomosci przeklasyfikowane do aktywéw do zbycia
Zysk/(strata) netto z korekty wartosci godziwej

Réznice kursowe netto

Pozostate zmiany

Stan na koniec roku obrotowego

31/12/2011 31/12/2010
15 019 16 065

54

-299 -1100

14 720 15 019

Warto $¢ godziwa nieruchomo $ci

Stan na 31/12/2011

Stan na 31/12/2010

Nieruchomos$¢ w Kostrzyniu
Nieruchomos$¢ w Hipolitowie
Nieruchomos$¢ w Inowroctawiu

Nieruchomos$¢ w Otwocku

Razem

475 603
2375 2375
5448 5595
6422 6 446

14 720 15 019

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Jednostki na dzien 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2011r zostata obliczona na
podstawie wyceny przeprowadzonej na ten dzien przez Rzeczoznawce Majatkowego Agnieszke Danelczyk ( upr.2198 REV-
PL/PFVA/2013/217) i przez Rzeczoznawce Majatkowego Tomasza Kosinskiego (upowaznienie nr 2035) — niezaleznych rzeczoznawcéw
niepowigzanych z PAGED S.A. Wyceny nieruchomosci inwestycyjnych PAGED S.A, przeprowadzonej zgodnie z miedzynarodowymi
standardami wyceny, dokonano poprzez odniesienie do rynkowych cen transakcyjnych dotyczacych podobnych nieruchomosci.

Wszystkie nieruchomosci inwestycyjne sg wtasnoscig PAGED S.A.

Nieruchomo$¢ potozone w Inowroctawiu i Otwocku stanowig zabezpiecznie kredytu do wysokosci 3 000 tys. zt - kredyt w Banku PBH S.A.
| do wysokosci 2 500 tys. zt - kredyt w Banku PeKaO S.A..
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16. Pozostate warto $ci niematerialne

Wartos¢ brutto
Umorzenie

Warto $¢ brutto

Stan na 1 stycznia 2010 roku
Zwigkszenie stanu

Zwigkszenie stanu w wyniku dziatalnosci
wewnetrznej

Przejecia w formie potgczenia podmiotéw
gospodarczych

Whiesienie aportem do spotki zaleznej

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw
przeznaczonych do zbycia

Ro6znice kursowe netto

Inne

Stan na 31 grudnia 2010 roku
Zwigkszenie stanu

Zwigkszenie stanu w wyniku dziatalnosci
wewnetrznej

Przejecia w formie potgczenia podmiotéw
gospodarczych

Whiesienie aportem do spoétki zaleznej

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw
przeznaczonych do zbycia

R6znice kursowe netto
Inne

Stan na 31 grudnia 2011 roku

Umorzenie i utrata warto  $ci

Roczne sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
1729 1729
-1 687 -1 686
42 43
Prawo
wieczystego Paten Znaki Licencje Razem
uzytkowania vy handlowe 1
gruntu
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
5791 0 0 1729 7520
- - - 0
- - - - 0
- - - - 0
-5791 -5791
- - - - 0
0 0 0 1729 1729
- - - - 0
0 0 0 1729 1729
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Stan na 1 stycznia 2010 roku

Koszty amortyzaciji

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw
przeznaczonych do zbycia

Whiesienie aportem do spoétki zaleznej

Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci
odniesiony w rachunek zyskéw i strat

Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu
utraty wartosci odniesionego w rachunek
zyskéw i strat

Ro6znice kursowe netto

Inne

Stan na 31 grudnia 2010 roku
Koszty amortyzaciji

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw
przeznaczonych do zbycia

Odwrdcenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu
utraty wartos$ci odniesionego w rachunek
zyskow i strat

R6znice kursowe netto
Inne

Stan na 31 grudnia 2011 roku

Roczne sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

170 1680

71 6
-241

0 0 0 1686

1

0 0 0 1687

1850
7

-241

1686

1687

Koszty amortyzacji uwzgledniono w pozycji ,koszty amortyzacji” w rachunku zyskéw i strat. Kwota amortyzacji 1 tys. zt
(77 tys. zt w 2010 roku) zostata uwzgledniona w kosztach sprzedazy.
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za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

17. Aktywa finansowe dtugoterminowe

Szczegoétowe informacje dotyczace aktywéw finansowych dtugoterminowych na dzien 31 grudnia 2011 roku

Miejsce Warto §¢ Odpis Zaktualzowana
rejestraci i | % udziatow nabycia aktualizuj acy |warto $é
Podstawowa prowadzenia [ W gtosach

Nazwa jednostki dziatalno $¢ dziatalno $ci
Paged Meble S.A. ustugi Jasienica 100 87 736 -35 625 52111
Paged Sklejka S.A. produkcja Morag 100 41 840 41 840
Paged Property Sp. z 0.0. ustugi Warszawa 100 6 6
Paged Property Sp. z 0.0. Spétka
Komandytowa ustugi Warszawa 99 48 481 -2 405 46 076
" Sklejka-Pisz" Paged S.A produkcja Pisz 88,77, 75 849 75 849
DTP Warszawa Warszawa 14 9 871 9 871

263 783 -38 030 225 753

W dniu 28 listopada 2011r zostat dokonany wpis do KRS podwyzszonego kapitatu zaktadowego "Sklejka -Pisz"Paged S.A.( zmiana nazwy z
Fabryka "Sklejka-Pisz:S.A. w maju 2011r) Cato$¢ akcji w podwyzszonym kapitale zakladowym (10 000 000 akcji zwyktych na okaziciela seria
B) zostata objeta przez Paged S.A w zamian za wklad pieniezny. Paged S.A posiada obecnie 88,77% akcji "Sklejka -Pisz"Paged S.A

Umowa nabycia akcji spotki "Sklejka-Pisz"Paged S.A . naktada na Paged S.A. dodatkowe zobowigzania:

- w okresie 30 miesiecy od dnia zawarcia umowy, utrzymanie stanu zatrudnienia pracownikéw zatrudnionych w Spéice na czas nieokreslony w
kazdym miesigcu tego okresu na poziomie liczby etatéw z dnia zawarcia umowy,

-do dnia 31 grudnia 2013 r.Paged S.A. bez pisemnej zgody sprzedajacego nie moze obnizy¢ kapitatu zaktadowego Spotki, zapewni, ze Spotka
nie zaniecha statutowej dziatalnosci gospodarczej, okreslonej jako produkcja wyrob6éw sklejkowych oraz nie podejmie dziatan zmierzajacych
do likwidaciji lub rozwigzania Spotki.

W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzan, wynikajacych z umowy, Paged S.A. zaptaci kary okreslone w umowie.
Zabezpieczeniem zaptaty kar jest o$wiadczenie ,Paged” S.A. o poddaniu sie egzekucji zgodnie z art. 777 par. 1 pkt 5 Kpc z calego majatku do
wysokosci kwoty 65 100 000 zt, przy czym sprzedajacy moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci do dnia 31 marca 2015 .

Akcje "Sklejka-Pisz"Paged S.A sg przedmiotem zastawu rejestrowego.

Zastaw zostat ustanowiony na rzecz funduszu UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na 25 330 000 akcjach "Sklejka-
Pisz"Paged S.A. 0 najwyzszym pierwszenstwie, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 90 000 tys.zt — jako zabezpieczenie
wszelkich roszczen pienieznych w tym praw, obecnych lub przysztych, wymagalnych lub warunkowych, przystugujacych temu funduszowi z
tytutu posiadanych obligacji Paged S.A. serii Il (drugiej), o zmiennym oprocentowaniu, z dniem wykupu przypadajacym w dniu 31 marca 2014r.
(obligacje zostaty wyemitowane w dniu 17 grudnia 2010 r.) lub w zwigzku z nimi.

W dniu 15 grudnia 2011r doknano wpisu od KRS o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Paged Meble S.A. Cato$¢ akcji w podwyzszonym
kapitale zaktadowym (3 000 000 akcji zwyktych na okaziciela seriC) zostato objetych przez Paged S.A. W zamian za wklad pieniezny. Uchwata
0 podwyzszeniu kapitatu zostata podjeta w dniu 8 wrze$nia 2011r.

W dniu 28 lipca 2011 roku Paged SA zawart z dwoma podmiotami umowe sprzedazy cato$ci udziatéw w Sp. z 0.0. Joint Venture ,Paged

Wostok”. Decyzja o sprzedazy udzialéw podjeta zostata w zwigzku z brakiem mozliwosci realizacji celu, w jakim zostata zawigzana w 2010 r.
spotka Sp. z 0.0. Joint Venture ,Paged Wostok” z siedzibg w Minsku, Republika Biatorus. Udzialy zostaty sprzedane za kwote 124 tys.zt
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18. Pozostate aktywa finansowe

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Instrumenty pochodne wyznaczone i wykorzystywane j ako
zabezpieczenie, uj ete w warto $ci godziwej

Kontrakty forward w walutach obcych

Swapy stop procentowych

Aktywa finansowe wykazane w warto  $ci godziwej

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej poprzez - -
rachunek zyskéw i strat inne niz instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne przeznaczone do obrotu niewyznaczone - -
jako zabezpieczenia

Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu inne niz instrumenty
pochodne

Inwestycje utrzymywane do wymagalno  s$ci wykazane po
koszcie zamortyzowanym

Weksle 11993 14 690
Pozyczka 318 -

12 311 14 690

Inwestycje dost epne do sprzeda zy wykazywane w warto $ci

godziwej

Obligacje umarzalne (jii) - -
Akcje (iv) - -

Inne aktywa finansowe zreklasyfikowane z utrzymywanych do - -
obrotu

Pozyczki wykazane po koszcie zamortyzowanym
Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym (v)

Pozyczki dla pozostatych podmiotow - -

12 311 14 690

Aktywa obrotowe 12 311 14 690
Aktywa trwate

12 311 14 690
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19. Pozostate aktywa

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000

Rozliczenia miedzyokresowe czynne 221 174

Inne - -

221 174

Aktywa obrotowe 221 174
Aktywa trwate

221 174
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20. Zapasy
Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000
Surowce - -
Produkcja w toku - -
Wyroby gotowe _ R
Towary 6 810 6 482
6810 6 482
Sklasyfikowane jako czes$¢ grupy do zbycia - -
6810 6 482

Koszty zapas6w ujete w kosztach biezacego okresu obrachunkowego, wynosit 63 335 tys. zt. w 2011r( za rok 2010-
61 826 tys. zi)

W latach 2010- 2011 nie byto podstaw do tworzenia odpiséw aktualizujacych zapasy.
Zapas magazynowy do wysokosci 3000 tys zt stanowi zabezpiecznie kredytu borotowego z Bankiem BPH S.A..
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21. Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug i pozostate nale  znosci

Stan na 31/12/2011  Stan na 31/12/2010

Naleznosci z tytut dostaw i ustug 30901 25187
Rezerwa na nalezno$ci zagrozone -3328 -3524
Dyskonto od naleznosci diugoterminowych -92 -362

27 481 21301

Odroczone wptywy ze sprzedazy:

Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od os6b prawnych 529 439
Inne naleznosci 2185 1294
Rezerwa na naleznosci zagrozone -1244 -1244
1470 489

28 951 21790

Nalezno $ci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sa ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, pozostate naleznosci wedtug
ceny nabycia. Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce tworzy si¢ w oparciu o indywidualng ocene prawdopodobienstwa
sptaty naleznosci. Utworzone odpisy aktualzujgce warto$é naleznosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozyciji
kosztéw operacyjnych.

Zmiany stanu rezerw na naleznos$ci zagrozone

Okres zako nczony  Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
Stan na poczatek roku 4768 4 366
Odpisy z tytutu utraty warto$ci naleznosci 474 446
Kwoty odpisane jako nie$ciggalne
Kwoty odzyskane w ciggu roku -405 -44
Odwrdcenie odpisow z tytutu utraty wartosci -228
Korekta odpisu z 2010r -37
4572 4768

Stan na koniec roku obrotowego

Analiza wiekowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére utracity warto$é

Stan na 31/12/2011  Stan na 31/12/2010

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - przeterminowane:

0-30 dni 3982 2033
30-90 dni 974 569
90-180 dni 525 275
180-365 dni 2078 146
ponad 365 dni 5739 2143
Rezerwa na naleznosci zagrozone -3328 -3524
Razem 9970 1642
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22. Kapitat Akcyjny

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000

Kapitat podstawowy 17 000 16 200
Korekta hiperinflacyjna 6 089 6 089
23089 22289

Kapitat akcyjny skitada sie z:

8 100 001 akcji zwyklych majacych petne pokrycie w kapitalei z 22 289 22 289
prawem udziatu w zysku (9 000 000 w 2008 i 2009 roku)

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego 800
23089 22 289

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 5 pazdziernika 2011 roku numer 3 w
sprawie programu motywacyjnego dla kluczowych menedzeréw Spéiki oraz spoétek zaleznych, emisji warrantéw
subskrypcyjnych z prawem objecia akcji oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji
serii F z wylgczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spétki kapitat zaktadowy zostat warunkowo
podwyzszony o kwote nie wyzsza niz 800 000 (osiemset tysiecy) ztotych poprzez emisje w liczbie nie mniejszej niz 1
(jedna) i nie wiecej niz 400 000 akc;ji serii F. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego dokonywane jest w celu
przyznania praw do objecia akcji serii F uprawnionym z warrantéw subskrypcyjnych serii F, wyemitowanych na podstawie
uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 5 pazdziernika 2011 roku numer 3.

Wpis warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego zostat dokonany w dniu 28 pazdziernika 2011 r.

22.1 Akcje zwykle maj gce petne pokrycie w kapitale

Liczba akcji ~ Kapitat podstawowy Korekta
hiperinflacyjna
PLN’000
Stan na 1 stycznia 2010 r. 9 000 000 18 000 6 089
Zmiany w 2010 r :
umorzenie akcji wkasnych -899 999 -1 800 -
Stan na31 grudnia 2010 r. 8 100 001 16 200 6 089
Zmiany w 2011r
Stan na 31 grudnia 2011 roku 8 100 001 16 200 6 089

Akcje zwykte majace petne pokrycie w kapitale, o warto$ci nominalnej 2 zl, sg réwnowazne pojedynczemu gtosowi na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i posiadajg prawo do dywidendy.
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23. Kapitat rezerwowy

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Kapitat rezerwowy o charakterze ogélnym 24000 24000

Aktualizacja wyceny sktadnikéw rzeczowych aktywdw trwatych

Aktualizacja wyceny inwestycji dostepnych do sprzedazy
Swiadczenia pracownicze oparte na akcjach
Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Réznice kursowe z przeliczenia

Nadwyzka z obligacji zamiennych

Inne

24 000 24 000

23.1 Kapitat rezerwowy o charakterze ogélnym

Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek roku obrotowego 24 000 24 000
Zmiany - -
Stan na koniec roku obrotowego 24 000 24 000

W ,Paged” S.A. zostaly utworzone kapitaly rezerwowe w tgcznej wysokosci 24 000 000 zt, ktére powstaly z przesuniecia
tej kwoty z kapitatu zapasowego Spotki, zgodnie z wymogami art. 348 81 Kodeksu spétek handlowych. W 2008 r. zostaty
utworzone nastepujace kapitaly rezerwowe:

1) kapitat rezerwowy w wysokosci 12 000 000 zt, przeznaczony na $wiadczenia na rzecz pracownikéw ,Paged”
S.A.(,Spotki”) lub spoétek z nig powigzanych, tj. na finansowanie pracownikom Spétki S.A. lub spétek z nig powigzanych
(,Beneficjenci Spotki”) oraz innym osobom z kregu 0s6b i podmiotéw biorgcych udziat w zarzadzie, konsultacjach,
doradztwie i dziataniach restrukturyzacyjnych Spéiki lub spétek z nig powigzanych (,Beneficjenci Pozostali”) (tacznie
zwani ,Beneficjentami”) nabycia akcji Spoéiki (,Program finansowania”) [kapitat zostat utworzony na mocy Uchwaty nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” Spétki Akcyjnej z dnia 19 grudnia 2008 r.],

2) kapitat rezerwowy w wysokosci 12 000 000 zt, przeznaczony na zakup akcji wkasnych Spotki w celu oferowania ich
pracownikom stanowigcym kadre menedzerskg w Grupie Paged, tj. na finansowanie nabywania przez Spotke akciji
wiasnych w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. w celu oferowania ich pracownikom stanowigcym kadre menedzerska
Spoiki i spotek z nig powigzanych [kapitat zostat utworzony na mocy Uchwaly nr 2 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia ,Paged” Spotki Akcyjnej z dnia 19 grudnia 2008 r.

Strona 41 z 61



PAGED S.A. Roczne sprawozdanie finansowe w tys. PLN
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku
24. Zyski zatrzymane i dywidendy

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010
PLN’'000 PLN’000

Zyskilstraty zatrzymane 10 382 -9 002

Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
PLN’'000 PLN’'000
Stan na poczatek roku obrotowego -9 002 57 740
Wplyw zmian w zasadach rachunkowosci -8 943
Przeksztatcony bilans otwarcia -9 002 48 797
Zysk( strata) netto 19 323 -61
Pokrycie straty zlat ubiegtych kapitatem zapasowym 61 -
Przeznaczenie zysku na kapitat zapasowy -57 738
Korekta hiperinflacyna w zakresie kapitatu podstawowego - -
Wycena $rodkéw trwatych znajdujacych sie na nieruchomosci przy - -
ul Mineralnej w Warszawie
Powigzany podatek dochodowy - -
Przeniesienie z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wartosci - -
rzeczowych aktywow trwatych
Stan na koniec roku obrotowego 10 382 -9 002
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25. Zobowi gzania finansowe

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000
Niezabezpieczone — po koszcie zamortyzowanym
Kredyty w rachunku biezacym - -
Weksle (i) - -
Pozyczki od:
jednostek powigzanych (ii) - -
pozostatych jednostek (iii) - -
organéw rzadowych (iv) - -
Zamienne obligacje dtuzne - -
Obligacje zamienne - -
Obligacje dtugoterminowe (v) - -
0 0
Zabezpieczone — po koszcie zamortyzowanym
Kredyty w rachunku biezacym 467 48
Kredyty bankowe (iv) 1198 3078
Pozyczki od pozostatych jednostek
Obligacje 86 034 89 548
Zobowiazania z tytutu faktoringu 1500 1726
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (viii) 726 967
Weksle 20 148 4623
110073 99 990
110 073 99 990
Zobowigzania krétkoterminowe 51 058 19 552
Zobowigzania dlugoterminowe 59 015 80 438
110073 99 990
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25.1 Podsumowanie uméw kredytowych

I. Weksle stan na 31.12. 2011.

Stopy oprocentowania od weksli wynosi 7% -8%rocznie .Termin sptlaty : -do sierpnia 2012- 3 211 tys. zt w tym dyskonto
do rozliczenia w rok 2012- 140 tys. zt,

- do wrzesnia 2012 -8 022 tys. zt w tym dyskonto do rozliczenia w rok 2012- 382 tys. zi.

- do pazdziernika 2012 - 10 008 tys.zt w tym dyskonto do rozliczenia w 2012 -570 tys. zt. Razem warto$¢ nominalna
weksli 21 241 tys. zt.

II.Na dzien 31.12.2011 roku Spétka korzystata z kredytow wg nastepujacych umoéw:

1. umowy kredytowej z dnia 26.05.2008 roku wraz z aneksem z dnia 14.05.2009 roku o kredyt obrotowy nieodnawialny
zawartej z Bankiem BPH SA . Spoétka otrzymata kredyt w wysokosci 12 min zt na z przeznaczeniem na wykup udziatow
firmy "Paged-Sklejka" S.A. od Skarbu Panstwa. Kredyt sptacany jest w ratach po 171 tys. zt miesiecznie. Na dzien
31.12.2011 roku zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 1 198 tys. zt. Ostateczny termin sptaty kredytu przypada
na dzien 30 czerwca 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedlug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma 1M
WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 0,7% w skali roku.

W okresie odsetkowym stopa procentowa nie ulega zmianie.

Zabezpieczeniem sptlaty kredytu sa:

- Weksel wiasny in blanco sp6tki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslowa ;

- Zastaw rejestrowy na zapasach Spétki w wartosci nie mniejszej niz 3 min zt

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spétki do kwoty 3 min zt.

2. Paged SA - umowy kredytowej z dnia 02.09.2008 roku wraz z p6zniejszymi aneksami o kredyt obrotowy w rachunku
biezacym zawartej z Bankiem PeKaO SA. Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 2 min zt na pokrycie ptatnosci
wynikajacych z biezacej dziatalnosci gospodarczej w sytuaciji przejsciowego braku $rodkéw. Wykorzystanie kredytu na
dzien 31.12.2011 roku wynosito 467 tys.zt.

Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 31 pazdziernika 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedlug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako suma 1M
WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 1,4% w skali roku.

Zabezpieczeniem sptlaty kredytu sa;

- Weksel wlasny in blanco spétki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslowa ;

- Zastaw rejestrowy na zapasach Spotki w wartosci nie mniejszej niz 1 min zt

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spotki do kwoty 2,5 min zt.

Ill. W dniu 24 listopada 2010 r. doszto do emisji obligacji Spétki zabezpieczonych na okaziciela | (pierwszej) serii.
Emisja obligacji zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty Zarzadu Paged S.A. nr 349/10 z dnia 5 listopada 2010
r. w sprawie emisji obligacji | serii oraz na podstawie Uchwaty nr 351/10 z dnia 18 listopada 2010 r. w sprawie ustalenia
warunkoéw emisji obligacji | serii. Dzien emisji przypadt na dzien 24 listopada 2010 roku

Emisja obligaciji | serii obejmuje 30 000 obligacji, o facznej wartosci 30 milionéw ztotych. Dniem wykupu obligacji jest 30
listopada 2013 roku. Wykup obligacji nastapi poprzez zaptate w dacie wykupu kwoty pienigznej odpowiadajgcej wartosci
nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje obligacji do daty wykupu, oraz powiekszonej o nalezne, a
niewyptacone odsetki od obligacji. Obligacje sg oprocentowane. Odsetki od wartosci nominalnej obligacji sg naliczane
od daty emisji (wlacznie) i ptatne w kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien
poprzedzajacy dzien, w ktérym nastgpi wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sg w zmiennej wysokosci ustalonej w
oparciu o stope procentowa rowng stopie bazowej WIBOR6M, powiekszong o marze.
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W dniu 17 grudnia 2010 r. doszlo do emisji obligacji Spo6tki zabezpieczonych na okaziciela 1l (drugiej) serii. Emisja
obligacji zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaly Zarzadu Paged S.A. nr 350/10 z dnia 5 listopada 2010 r. w
sprawie emisji obligacji Il serii oraz na podstawie Uchwaty nr 353/10 z dnia 13 grudnia 2010 r. w sprawie ustalenia
warunkéw emisji obligacji Il serii. Dzien emisji przypadt na dzien 17 grudnia 2010 roku.

Emisja obligacji Il serii obejmuje 60 000 obligacji, o tacznej wartosci 60 000 000 ztotych.
Warto$¢é nominalna kazdej obligacji wynosi 1 000 ztotych. Cena emisyjna obligacji jest réwna jej wartosci nominalnej i
wynosi 1 000 ztotych.

Dniem wykupu obligacji jest 31 marca 2014 roku. Wykup obligacji nastapi poprzez zaptate w dacie wykupu kwoty
pienieznej odpowiadajgcej wartosci nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje obligacji do daty wykupu, oraz
powiekszonej o nalezne, a niewyptacone odsetki od obligacji.

Obligacje sg oprocentowane. Odsetki od wartosci nominalnej obligacji sg naliczane od daty emisji (wigcznie) i ptatne w
kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien poprzedzajacy dzien, w ktérym nastapi
wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sa w zmiennej wysokos$ci ustalonej w oparciu o stope procentowg réwng
stopie bazowej WIBOR 6M, powiekszong o marze.

Obligacje | i Il serii sg obligacjami zabezpieczonymi w postaci:

1) ustanowiony przez Emitenta zastaw rejestrowy na posiadanych przez Emitenta akcjach na okaziciela spéiki "Paged-
Sklejka" S.A. z siedzibg w Moragu, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszgcej 90 000 000 zi,

2) ustanowiony przez Emitenta (wpisany do rejestru zastawow) zastaw rejestrowy przyszty na 25 330 000 akcjach na
okaziciela serii A2 spotki "Sklejka-Pisz"Paged S.A. z siedziba w Piszu, stanowiacych 85% kapitatu zaktadowego oraz
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 90 000 000
zt.

3) ustanowiona przez "Paged Property Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia" Spoétke komandytowa z siedzibg w
Warszawie (zwang dalej "Paged Property") hipoteka taczna umowna kaucyjna o sumie najwyzszej 45 000 000 zi na:
i. stanowigcej wlkasno$¢é Paged Property nieruchomosci potozonej w miejscowosci Nowy Konik, gmina Halindw, powiat
minski, wojew6dztwo mazowieckie.

Spétka w 2011 roku sptacita 4 800 000 zt zobowigzan z tytutu obligacji, obstugiwata réwniez bez zwtoki ptatnosci
kuponowe w wysokosci 6 219 000 zt z tytutu obligacji na rzecz obligatariusza.

IV. W celu zabezpieczenia roszczen Faktora z tytutu umowy faktoringowej oraz umowy pozyczki, Paged S.A dokonat:
cesji wszystkich obecnych i przysztych wierzytelnosci przystugujacych mu w stosunku do wszystkich zgtoszonych
Faktorowi Odbiorcéw, oraz przekazata Faktorowi wystawione przez siebie dwa weksle in blanko wraz z deklaracjg
wekslowa.

25.2 Naruszenie postanowie A umowy
kredytowej
Brak naruszen
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26. Rezerwy

Stan na Stan na
31/12/2011  31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Swiadczenia pracownicze (i)

Inne rezerwy (patrz ponizej) 148 305
148 305
Rezerwy krétkoterminowe 148 305
Rezerwy diugoterminowe 0 0
148 305
Inne rezerwy
Sprawy s gdowe i Pozostate Razem

koszty prawne

PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 1 stycznia 2010 roku 34 34
Ujecie rezerw dodatkowych 159 159
Rezerwy na sprawy pracownicze 39 73 112
Stan na 31 grudnia 2010r 39 266 305

Ujecie rezerw dodatkowych 40 40
Rezerwy na sprawy pracownicze -12 -184 -196
Stan na 31 grudnia 2011 roku 27 122 149
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27. Zobowi gzania z tytutu leasingu finansowego

27.1 Ogolne warunki leasingu

Umowy leasingu finansowego dotyczace $rodkéw transportu i urzadzen produkcyjnych zawarto na okres od 09.2009r do
11.2014r . Na zakonczenie umowy PAGED S.A ma mozliwo$¢ wykupienia przedmiotu leasingu po warto$ci nominalne;j.
Zobowigzania Grupy w ramach leasingu finansowego sg zabezpieczone tytutem whasnosci leasingodawcy na
sktadnikach majatku objetych leasingiem.

27.2 Zobowi gzania z tytutu leasingu

Nie dtuzej niz 1 rok
Od 1 roku do 5 lat
Powyzej 5 lat

Minus przyszte obcigzenia finansowe

Warto$¢ biezaca minimalnych optat
leasingowych

Uwzgl ednione w sprawozdaniu
finansowym jako:
Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania diugoterminowe

27.3 Warto $¢ godziwa

Minimalne optaty

Warto $¢ biezaca

leasingowe minimalnych optat
Stan na 31/12/2011  Stan na 31/12/2010 Stan na 31/12/2 011 Stan na 31/12/2010
PLN’000 PLN’000 PLN’'000 PLN’000
370 308 274 241
500 887 451 726
870 1195 725 967
-145 -228 0 0
725 967 725 967

Stan na 31/12/2011

Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000
274 241
451 726
725 967

Wartos$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu finansowego jest mniejsza od wartosci bilansowej srodkéw trwatych
leasingowanych o kwote 20 tys. zt na ktorg zostat utworzona rezerwa na podatek odroczony w wysokosci 4 tys. zt.
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28. Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi gzania

Stan na 31/12/2011  Stan na 31/12/2010

PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 10 692 11 895
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych 215 768
Swiadczen
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 3
Inne , w tym: 34 818
z tytutu nabycia udziatow 621
10 944 13481

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug ogétem na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosity10 692 tys. zt (11 895 tys.zt za rok
2010).

29. Programy $wiadcze n emerytalnych
Paged S.A nie posiada programu $wiadczeh emertyalnych.
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30. Instrumenty finansowe

30.1 Zarzadzanie ryzykiem kapitatowym

PAGED S.A. zarzadza kapitatem by zagwarantowaé kontynuacje dzialalnosci przy jednoczesnej maksymalizacji zwrotu z
zaangazowanego kapitatu, gtéwnie poprzez finansowanie projektéw kapitalowych o wewnetrznej stopie zwrotu przekraczajacej
$redniowazony koszt kapitatu. Ponadto Spotka dgzy do optymalizaciji relacji zadtuzenia finansowego do kapitatéw wtasnych.

30.2 Wskaznik zadtu Zenia netto do kapitatow wtasnych

Wskaznik dzwigni finansowej na koniec roku:

Stan na Stan na

31/12/2011 31/12/2010

PLN’000 PLN’'000
Zadtuzenie (i) 121 017 113471
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -2 966 -2508
Zadtuzenie netto 118 051 110 963
Kapitat wtasny (ii) 160 456 140 333
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wkasnego 73,57% 79,07%

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krétkoterminowe

(i) Kapitat wkasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z pozycji finansowej.

30.3 Znaczgce zasady rachunkowo $ci

Szczegotowy opis znaczacych zasad rachunkowosci i stosowanych metod, w tym kryteridw ujecia, podstaw wyceny oraz podstaw
wykazywania dochodéw i kosztéw w odniesieniu do poszczegélnych kategorii aktywéw finansowych, zobowigzan finansowych i
instrumentow kapitatowych ujawniono w nocie nr 3 do sprawozdania finansowego.
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30.4 Kategorie instrumentéw finansowych

Stan na
31/12/2011
PLN’000

Aktywa finansowe

Srodki pieniezne w tym $rodki pieniezne grup 2 966
przeznaczonych do zbycia zakwalifikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy

Wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Przeznaczone do obrotu
Sklasyfikowane do wyceny w wartosci godziwej przez
wynik finansowy
Udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 225 753

Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 11 993
Pozyczki i naleznosci wtasne 28 530

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Zobowi gzania finansowe

Wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Przeznaczone do obrotu
Sklasyfikowane do wyceny w wartosci godziwej przez
wynik finansowy
Instrumenty pochodne pozostajace w powigzaniach
zabezpieczajacych
Koszt zamortyzowany 110 073
Umowy gwarancji finansowych

Inne zobowigzania finansowe

Pozyczki i naleznosci wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy:

Warto$¢ bilansowa pozyczek i naleznosci
wycenianych w wartosci

godziwej przez wynik finansowy

Skumulowane zmiany wartosci godziwej przypisane
do zmian w

ryzyku kredytowym

Zmiany warto$ci godziwej przypisane do zmian w
ryzyku kredytowym

ujete w biezacym okresie

Stan na
31/12/2010
PLN’000

2508

203 147

14 690
21790

99 990

w tys. PLN

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystepujg pozyczki i naleznosci wyceniane w wartosci godziwej przez wynik

finansowy.

30.5 Cele zarz gdzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Paged S.A. nalezg naleznosci handlowe, pozostate aktywa finansowe,
obligacje wtasne, zobowigzania handlowe oraz zobowigzania o charakterze finansowym. Gléwnym celem tych instrumentéw

finansowych jest zapewnienie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ operacyjna i inwestycyjna Spotki.

Gléwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych wykorzystywanych przez Spotke obejmuja ryzyko rynkowe, ryzyko
stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z

tych rodzajéw ryzyk — zasady te zostaly w skrocie omoéwione ponizej.
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30.6 Ryzyko rynkowe

Spétka narazona jest na ryzyko rynkowe zwigzane z mozliwoscig wystapienia dekoniunktury zaréwno na rynku krajowym, jak i
zagranicznym. Paged S.A. prowadzi dziatalno$¢ handlowa, gtéwnie na rynku krajowym, jednak po przez swoje spotki zalezne i relacje
handlowe z nimi, Paged S.A. wystawiony jest takze na ryzyko dekoniunktury na rynkach zagranicznych. Wyniki Spétki w znaczacy
sposob uzaleznione sg od biezacej sytuacji gospodarczej w kilku kluczowych segmentach gospodarki - tj. ogélnobudowlanym,
meblarskim, transportowym oraz nieruchomosci.

Z punktu widzenia instrumentéw finansowych spétka narazona jest ryzyko rynkowe wynikajgce ze zmian wycen aktywow na rynku
kapitalowym oraz zmian bazowych stép procentowych. Ze wzgledu na fakt realizacji niemal catosci przeptywéw w krajowej walucie w
spoéice Paged S.A., ryzyko walutowe nie odgrywa istotnego wptywu na poziomie jednostkowym.

30.7 Zarzadzanie ryzykiem stép procentowych

Spétka monitoruje ryzyko finansowe zwigzane z ryzykiem zmian wartos$ci stop procentowych. Aktualnie Spotka nie posiada zadnych
umow typu Interest Rate Swap (IRS), jednak nie wyklucza sie zawierania tego typu transakcji w przysztosci w celu mitygacji ryzyka
stop procentowych.

30.7.1 Wrazliwo $¢ na wahania stop procentowych

Spétka korzysta z finansowania zewnetrznego poprzez diugo- i krétkoterminowe kredyty bankowe, obligacje korporacyjne, leasingi
oraz pozostate instrumenty finansowe, przejsciowo nadwyzki srodkéw finansowych sa lokowane na lokatach terminowych oraz w
krétkoterminowych instrumentach finansowych. Oprocentowanie lokat, kredytdéw i pozyczek uzaleznione jest od stop procentowych
obowigzujgcych na rynku miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR). W zwigzku z powyzszym Spoétka narazona jest na
ryzyko zmiany stop procentowych, co moze wpltyna¢é na zmniejszenie/zwiekszenie rentownosci lokat finansowych Ilub
zmiejszenie/zwigekszenie kosztow zaciggnietych kredytow i pozyczek.

Oczekuje sie, iz w zwigzku z planowanym refinansowaniem czesci zadluzenia finansowego Paged S.A. w 2012 roku, wrazliwo$¢
Spotki na wahania bazowych stép procentowych na poziomie jednostkowym znaczaco spadnie w poréwaniu z rokiem 2011.

30.8 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe rozumiane jako brak mozliwo$ci wywigzania sie ze zobowigzan przez wierzycieli Spotki. We wspotpracy z
klientami, Spotka stosuje odroczong forme ptatnosci od kilku do kilkudziesieciu dni (tzw. kredyt kupiecki), w wyniku czego spétka
posiada ekspozycje na ryzyka kredytowe partneréw handlowych. Spoétka od wielu lat wspoétpracuje z duzg liczba klientéw, ktorzy sa
zdywersyfikowani pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego, tym samym nie wystepuje koncentracja ryzyka ze wzgledu na
rozdrobnienie klientow. Transakcje zawierane sg z kontrahentami o sprawdzonej zdolnosci kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest
kredyt kupiecki poddawani sg wstepnej weryfikacji, gdzie w poczatkowym okresie wspoétpracy obowigzujgcg formag ptatnosci jest
przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci Spoki ubezpieczane sa w firmach ubezpieczeniowych.
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30.9 Zarzadzanie ryzykiem ptynno S$ci

Roczne sprawozdanie finansowe

w tys. PLN

Spotka jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolno$¢ do regulowania zobowigzan w okreslonych
terminach zapadalnosci. Zarzad Spoiki realizuje polityke zarzadzania ryzykiem utraty plynnosci finansowej, polegajacg na
zapewnieniu $rodkéw finansowych niezbednych do prowadzenia biezacej dziatalnosci, w tym wywigzywania sie ze zobowigzan
finansowych i niefinansowych w momencie kiedy stajg sie one wymagalne, bez ponoszenia ryzyka utraty reputacji i niepotrzebnych
strat. Zarzad realizuje te polityke poprzez nadzér nad ptynnoscig finansowg i analize rzeczywistych przeptywoéw gotéwkowych w
ramach Spotki. Ryzyko ptynnosci poza zapewnieniem przeptywéw na odpowiednim poziomie w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatlowej wynika¢ moze takze z ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowa¢ brakiem
mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania istniejgcego zadluzenia. Ryzyko to uzaleznione jest gtéwnie od
oceny zdolnosci kredytowej Spotki, ale rowniez od warunkéw rynkowych na rynku diugu oraz poziomu ogélinej sktonnosci do ryzyka

na rynkach finansowych.

30.9.1 Dostepne finansowanie zewn etrzne

Niezabezpieczone kredyty w rachunku biezacym pfatne
na zadanie:
Kwota wykorzystana

Kwota niewykorzystana

Niezabezpieczone kredyty wekslowe:
Kwota wykorzystana
Kwota niewykorzystana

Zabezpieczone kredyty w rachunku biezacym:
Kwota wykorzystana

Kwota niewykorzystana

Zabezpieczone kredyty z r6znymi okresami
wymagalnosci do 2012 roku
Kwota wykorzystana

Kwota niewykorzystana

Stan na
31/12/2011
PLN’000

‘o

‘o

46
1533
2000

J
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Roczne sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

30.10 Warto $¢ godziwa aktywow i zobowiazn finansowych wycenianych

Aktywa finansowe
Pozyczki i nale znosci:
Pozyczki udzielone
Naleznosci z tytutu leasingu finansowego

Naleznosci handlowe i inne naleznosci

Inwestycje utrzymywane do wymagalno  $ci:

Weksle
Skrypty dtuzne

Zobowi gzania finansowe

Zobowi gzania finansowe wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu:
Zobowigzania wekslowe

Obligacje krotkoterminowe
Obligacje dtugoterminowe
Kredyty bankowe

Pozyczki od jednostek powigzanych
Pozyczki od innych jednostek
Rzadowe pozyczki nieoprocentowane
Zobowigzania handlowe i pozostate

Stan na 31/12/2011

wedtug zamortyzowanego kosztu

Stan na 31/12/2010

Warto $¢ Warto $¢ Warto $¢ Warto $¢
bilansowa godziwa bilansowa godziwa
PLN’000 PLN’000 PLN’'000 PLN’000
318 318
28 951 28 951 21790 21790
11993 11 993 14690 14 690
21148 21148 4623 4623
27 470 27 470 10 861 10 861
58 564 58 564 78 687 78 687
1665 1665 3126 3126
10 944 10 944 13481 13481
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31. Transakcje z jednostkami powi agzanymi

31.1 Transakcje handlowe

Sprzedaz towaréw i ustug Zakup towaréw i ustug

Okres zako nczony Okres zako nczony Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

PLN’000 PLN’000 PLN’'000 PLN’000
Paged Meble S.A. 4291 6 594 19
Paged Sklejka S.A. 8471 4204 11 401 8 036
Paged Property Sp. z 0.0. Spétka 80 450 139
Komandytowa
"Sklejka Pisz" Paged S.A 7627
Yawal S.A 63 289 117
BUK Ltd.
20532 11 087 11987 8175

Nastepujace stany wystepujg na
koniec okresu
sprawozdawczego:

Kwoty nale zne od stron powi azanych Kwoty ptatne na rzecz stron powi gzanych

Stan na 31/12/2011 Stan na 31/12/2010 Stan na 31/1 2/2011 Stan na 31/12/2010

PLN’'000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Paged Meble S.A. 6 996 8 396 2
Paged Sklejka S.A. 11 155 4799 2903 4087
Paged Property Sp. z 0.0. Spétka 4 4 195 486
Komandytowa
"Sklejka Pisz" Paged S.A 897
Paged Wostok SP.JV - 221
Yawal S.A 49 13 17
Nautiner Yacht (Prezes Zarzadu 318
Paged S.A. Jest Cztonkiem Rady
Nadzorczej)
19 419 13212 3117 4794

Naleznosci od Paged Meble S.A sg objete odpisem w wysokosci 1 138 tys. zt
31.2 Zobowiaznia wekslowe

W 2011r Paged S.A przeprowadzit emisje weksli wlasnych na rzecz Paged Sklejka S.A.z terminem wykupu do wrzesnia 2012r,
ktérych warto$¢ nominalna wynosi 11 233 tys. zt w tym dyskonto( stopa dyskonta 7-8%) do rozliczenia w 2012r -522 tys. zt.
Rozliczone dyskonto od tych weksli wynosi 214 tys. zt. W listopadzie 2011r byta tez emisja weksli na rzecz " Sklejka Pisz" Paged
S.A. z terminem wykupu listopad 2012r a ktérego warto$¢ nominalna wynosi 10 008 tys. zt w tym dyskonto do rozliczenia w
2012r -570 tys zt, a rozliczone w dyskonto w 2011r - 84 tys zt.

W Paged SA byly przeprowadzone emisje weksli wiasnych na rzecz Paged Sklejka S.Ai " Sklejka Pisz"Paged S.A.iYawal
S.A, ktore zostaty w catosci rozliczone w roku 2011. Warto$é rozliczonych transakcji wekslowych to:

Warto$é zrealizowana w tym dyskonto zrealizowane
Paged Sklejka S.A. 21872 tys. zt 526 tys. zt
"Sklejka Pisz"Paged S.A. 13619 tys. zt 36 tys. zt
Yawal S.A. 2001 tys. zt 1 tys. zt
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31.3 Wynagrodzenia czlonkéw naczelnego kierownictw  a

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej w roku obrotowym przedstawialy sie nastepujgco:

Okres zako nczony Okres zako nczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’'000
Swiadczenia krétkoterminowe 482 469
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Pozostate $wiadczenia
dtugoterminowe
Pfatnosci w formie akcji wtasnych
482 469
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32. Przejecie jednostek zale znych

32.1 Przejete jednostki zale zne

Dziatalno §¢ Data przej ecia Proporcja Przekazana zaptata
podstawowa przejetych
udziatow
Okres zako nczony 31/12/2010 (%) PLN’000
FABRYKA "SKLEJKA PISZ" S.A. produkcja sklejki  grudzien 2010r 85 65 849
PAGED WOSTOK W MINSKU produkcja ,handel  grudzien 2010r 70 266
66 115

W dniu 21 grudnia 2010 r. ,Paged” SA nabyta od Ministra Skarbu Panstwa Rzeczpospolitej Polskiej 25 330 000 akcji zwyktych na okaziciela
serii A2 spotki Fabryka "Sklejka-Pisz" Spotka Akcyjna z siedzibg w Piszu, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod KRS Nr 0000059338 (zwanych dalej "Akcjami").

taczna warto$¢ nominalna nabytych Akcji wynosi 25 330 tys. Akcje stanowig 85,00% kapitatu zaktadowego Fabryka "Sklejka-Pisz" Spotki
Akcyjnej (ktory wynosi 29 800 tys. zt i dzieli sie na 29 800 000 akcji o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda) oraz 85,00% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu tej spotki.

Nabycie ww. Akcji nastgpito na drodze zakupu za faczng cene wynoszaca 65 100 000 zt (2,57007501 zt za jedng akcje), ktéra zostata
zaptacona przez Paged S.A. w catosci przed podpisaniem umowy sprzedazy akcji. Zakup zostat sfinansowany w czesci (wadium w kwocie 3
000 tys. zt wptacone w dniu 30 czerwca 2010 r.) ze $rodkéw wiasnych Paged S.A., za$ w czesci (na kwote 62 100 tys. zt) z emisji obligacji na
okaziciela.

Zakup Akcji Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. ma charakter inwestycji dlugoterminowe;j.

18 maja 2011r.zostat dokonany wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS dotyczacy zmiany nazwy firmy spétki Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. z
siedzibg w Piszu z dotychczasowej na nowg w brzmieniu "Sklejka-Pisz" Paged S.A.

W dniu 28 listopada 2011r zostat dokonany wpis do KRS podwyzszonego kapitatu zakladowego " Sklejka -Pisz" Paged S.A. Catos¢ akcji w
podwyzszonym kapitale zakladowym (10 000 000 akcji zwyklych na okaziciela seria B) zostata objgta przez Paged S.A w zamian za wkiad
pienigzny. Paged S.A posiada obecnie 88,77% akcji Fabryka "Sklejka -Pisz S.A

Umowa nabycia akcji spétki i "Sklejka-Pisz"Paged S.A. (Spétki) naktada na Paged S.A. dodatkowe zobowigzania:

- w okresie 30 miesiecy od dnia zawarcia umowy, utrzymanie stanu zatrudnienia pracownikéw zatrudnionych w Spétce na czas nieokreslony
w kazdym miesigcu tego okresu na poziomie liczby etatéw z dnia zawarcia umowy,

-do dnia 31 grudnia 2013 r. bez pisemnej zgody sprzedajacego nie moze obnizy¢ kapitatu zakladowego Spotki, zapewni, ze Spétka nie
zaniecha statutowej dziatalno$ci gospodarczej, okreslonej jako produkcja wyrobow sklejkowych oraz nie podejmie dziatarn zmierzajacych do
likwidaciji lub rozwigzania Spotki.

W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzan, wynikajacych z postanowienn umowy, ,Paged” S.A. zaptaci kary
okreslone w umowie. Zabezpieczeniem zaptaty kar jest oswiadczenie ,Paged” S.A. o poddaniu sie egzekucji zgodnie z art. 777 par. 1 pkt 5
Kpc z catego majatku do wysokosci kwoty 65 100 000 zt, przy czym sprzedajacy moze wystapi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci do dnia 31
marca 2015 r.

Akcje sg przedmiotem zastawu rejestrowego.

Zastaw zostat ustanowiony na rzecz funduszu UniFundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na 25 330 000 akcjach "Sklejka-
Pisz"Paged S.A. o najwyzszym pierwszenstwie, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 90 000 tys.zt — jako zabezpieczenie
wszelkich roszczen pienieznych w tym praw, obecnych lub przysztych, wymagalnych lub warunkowych, przystugujacych temu funduszowi z
tytutu posiadanych obligacji Paged S.A. serii Il (drugiej), 0 zmiennym oprocentowaniu, z dniem wykupu przypadajacym w dniu 31 marca
2014r. (obligacje zostaly wyemitowane w dniu 17 grudnia 2010 r.) lub w zwigzku z nimi.

Spéitka Joint Venture z ograniczong odpowiedzialno$cia Paged Wostok zostata utworzona w grudniu 2010r w Republice Biatorus. Paged S.A
posiadat na 31 grudnia 2010r. 70 % udziatu w kapitale zaktadowym tej sp6tki . Wartos$¢ kapitatu zakidowego zaptacona przez Paged S.A w
lutym 2011r to kowta 70 tys. USD. Catkowita warto$¢ nabycia udziatéw wynosi 266 tys. zt.

W dniu 28 lipca 2011 roku Paged SA zawart z dwoma podmiotami umowe sprzedazy catosci udziatéw w Sp. z 0.0. Joint
Venture ,Paged Wostok”. Decyzja o sprzedazy udziatéw podjeta zostata w zwigzku z brakiem mozliwosci realizacji celu, w
jakim zostata zawigzana w 2010 r. spétka Sp. z 0.0. Joint Venture ,Paged Wostok” z siedzibg w Minsku, Republika
Biatorus. Udziaty zostaly sprzedane za kwote 124 tys.zt
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33. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia rachunku przeptywdw pienieznych $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg srodki pieniezne
w kasie i na rachunkach bankowych oraz inwestycje w instrumenty rynku finansowego z uwzglednieniem
nierozliczonych kredytéw w rachunku biezacym. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego
wykazane w rachunku przeptywow pienieznych mozna w nastepujacy sposob uzgodni¢ do pozycji bilansowych:

Okres zako nczony Okres zako nczony

31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 2 966 2508
Lokaty do 3 miesiecy
2 966 2508
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty sklasyfikowane w ramach - -
grupy przeznaczonej do zbycia
2966 2508
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34. Paged S.A jako leasingobiorca

34.1.1 Warunki leasingu

Leasing operacyjny dotyczy srodkéw transportu i urzadzen produkcyjnych i jest zawarty na okres do 5 lat. .

34.1.2 Pfatno $ci uj ete w kosztach

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Opfaty leasingowe 114 147
Warunkowe przychody z najmu - -
Optaty otrzymane z tytutu podnajmu - -
114 147
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35. Zobowi gzania warunkowe

35.1 Zobowi gzania warunkowe

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Weksle in blanco -odsetki od leasingu 145 228
Zobowigzania warunkowe poniesione przez spétke dotyczace dokapitalizowania spétki zaleznej (i) 5 000 5 000
(i) Zobowigzania warunkowe sa skutkiem ugody z dnia 14 maja 2009 zawartej miedzy Bankim BPH S.A. oraz Paged

Sklejka S.A oraz Paged S.A. oraz akcjonariuszem Paged S.A.
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36. Zdarzenia po dniu bilansowym
W dniu 20 Stycznia 2012r na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spotki podjeto uchwaty w sprawie:

- utworzenia kapitatu rezerwowego w wysokosci 25 000 tys.zt na nabycie akcji wtasnych Spotki na podstawie art.362 81 pkt.8 i
upowaznienie Zarzadu do zakupu tych akcji w terminie do 20 stycznia 2015r. za kwote nie wyzszg od 25 000 tys. zt a taczna
warto$¢ nominalna nabywanych akcji nie bedzie wyzsza od 20% wartosci kapitatu zakladowego Spotki to jest 1 620 000 akcji.
Utworzenie kapitatu rezerwowego nastapi z przesuniecia kwoty 25 000 tys. zt z kapitatu zapasowego Spotki.

-utworzenia kapitatu rezerwowego w wysokosci 24 000 tys. zt przeznaczonego na finansowanie nabywania akcji Spotki przez
pracownikow Spotki lub spoétki z nig powigzanej lub inne osoby. Kapitat ten utworzony zostanie z przesuniecia kwoty 24 000
tys.zt z kapitatu rezerwowego przeznaczonego na $wiadczenia na rzecz pracownikow Spétki lub spétek z nig powigzanych.
-upowaznienie Zarzadu do zakupu akcji wtasnych Spoétki w celu ich umorzenia, w terminie do 20 stycznia 2015r za kwote nie
przekraczajaca 25 000 tys. zt ,a tgczna ilos¢ nabywanych akcji nie przekroczy 2 000 000 akc;ji.

1 lutego 2012r Spoétka sprzedata nieruchomos$é w Kostrzynie za kwote 475 tys. zt.

W dniu 28 lutego 2012 roku Spétka zawarta umowy zlecenia z Domem Maklerskim BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu (dalej
zwanym "Domem Maklerskim"), dotyczace zlecenia zawarcia przez Dom Maklerski we wtasnym imieniu, ale na rachunek Spéiki,
umoéw zakupu akcji spotki DTP Spotki Akeyjnej z siedzibg w Warszawie (zwanej dalej "DTP"). Zlecenie dotyczyto zakupu tacznie
3 900 000 akcji DTP. Akcje DTP sg przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez Gietde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. (NewConnect).

Strony umoéw zlecen ustality cene sprzedazy akcji DTP na 6,35 zt za jedng akcje, w wyniku czego taczna cena sprzedazy akc;ji
DTP wyniesie 24 765 tys. zt. Wykonanie umoéw zlecen, o ktérych mowa powyzej, nastgpito w dniu 29 lutego 2012 r. Transakcje
zakupu tacznie 3 900 000 akcji DTP zostaly dokonane za posrednictwem Domu Maklerskiego, poza rynkiem regulowanym w
rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Spétka zostata poinformowana przez Dom
Maklerski o przeniesieniu praw z akcji, tj. dokonaniu odpowiedniego zapisu na rachunku papierow warto$ciowych Spotki — z
dniem 29 lutego 2012 r.

Po transakcjach ,Paged” S.A. posiada 8 122 298 akcji DTP S.A., ktére stanowig 27,07% ogolnej liczby akcji i gloséw DTP S.A.
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37. Informacja o wynagrodzeniu

W dniu 5 sierpnia 2011r Rada Nadzorcza Spétki Paged S.A wybrata Deloitte Audyt Spélke z ograniczong
odpowiedzialnoscia - na bieglego rewidenta, audytora sprawozdan finansowych Spétki. Wynagrodzenie za badanie
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2011 rok wynosi 100 tys. zt.

PODPIS ZARZADU
19.03.2012 Daniel Mzyk Prezes Zarzadu Robert Ditrych Wiceprezes Zarzadu

PODPIS OSOBY , KTOREJ POWIERZONO PROWARZENIE KSI AG RACHUNKOWYCH
19.03.2012 Maria Kaczmarek MARKON BIURO RACHUNKOWE
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