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Wybrane dane finansowe

. . wtys. zt w tys. EURO
Wybrane dane finansowe sprawozdania
stan na stan na stan na stan na

2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31

skonsolidowanego

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 538 958 346 346 130 180 86 491
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 45 603 15703 11015 3921
Zysk (strata) brutto 34 890 16 919 8427 4225
Zysk (strata) netto przypisany do podmiotu dominujgcego 26 568 15 881 6417 3 966
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 44 509 25373 10 751 6336
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -18 601 -59 328 -4 493 -14 816
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -28 405 42 342 -6 861 10574
Przeptywy pieniezne netto, razem -2 497 8 387 -603 2094
Aktywa razem 486 896 457 563 110 237 115 537
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 283704 284 821 64 233 71919
Zobowigzania dlugoterminowe 106 830 136 735 24 187 34 526
Zobowigzania krétkoterminowe 176 874 148 086 40 046 37 393
Kapitat wtasny przypisany do podmiotu dominujgcego 188 362 159 904 42 647 40 377
Kapitat zaktadowy 23 089 22 289 5228 5628
Liczba akcji 8100 001 8 100 001 8 100 001 9 000 000
Rozwodniona liczba akcji 8 100 001 8 100 001 8 100 001 9 000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 3,28 1,96 0,79 0,44
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 3,28 1,96 0,79 0,44
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/ EUR) 23,25 19,74 5,27 4,49
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 23,25 19,74 5,27 4,49

Przeliczenie wybranych danych finansowych na EURO

- do przeliczenia pozycji bilansowych zastosowano kurs $redni ogtoszony na dzien bilansowy przez Narodowy Bank Polski, ktory

na dzien 31.12.2011 roku wynosit 4,4168 zt, 31.12.2010 roku wynosit 3,9603 zt.

- do przeliczenia pozycji rachunku zyskow i strat zastosowano kurs stanowigcy $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca z okresu sprawozdawczego.

| tak dla danych za 4-y kwartaty 2011 r. zastosowano $rednig z nastgpujacych srednich kurséw:

na 31.01.2011r. - 3,9345 zt
na 28.02.2011r. - 3,9763 z
na 31.03.2011r.-4,0119 z
na 29.04.2011r. - 3,9376 z
na 31.05.2011 r- 3,9569 z
na 30.06.2011 r. - 3,9866 zt
na 29.07.2011r.-4,0125 z
na 31.08.2011 r- 4,1445 z
na 30.09.2011r.-4,4112 z
na 31.10.2011r. - 4,3433 z
na 30.11.2011r- 4,5494 z
na 30.12.2011r. - 4,4168 zt

Srednia arytmetyczna - 4,1401 zt

- dla danych za 4-y kwartaty 2010 r. zastosowano $rednig z nastepujgcych $rednich kursow:

na 29.01.2010r. - 4,0616 zt
na 26.02.2010r. - 3,9768 zt
na 31.03.2010 r. - 3,8622 zt
na 30.04.2010r. - 3,9020 zt
na 31.05.2010 r - 4,0770 z
na 30.06.2010 . - 4,1458 zt
na 30.07.2010 r. - 4,0080 zt
na 31.08.2010 r - 4,0038 zt
na 30.09.2010 r. - 3,9870 zt
na 29.10.2010r. - 3,9944 z
na 30.11.2010 r- 4,0734 z
na 31.12.2010r. - 3,9603 zt

Srednia arytmetyczna - 4,0044 zt
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011
DO 31 GRUDNIA 2011 [UKLAD KALKULACYJNY]

Okres Okres
zakonczony zakonczony

31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 5 538 958 346 346

Koszt wtasny sprzedazy 411 084 266 424

Zysk (strata) brutto na sprzedazy 127 874 79 922

Koszty sprzedazy 36 182 29778

Koszty zarzadu 46 359 34 041

Pozostate przychody operacyjne 8 7 828 10 739

Pozostate koszty operacyjne 9 7 558 11139

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 45 603 15703]
Przychody finansowe 10 8470 8 059

Koszty finansowe 11 19183 11 880

QOdpis wartosci firmy (badwill) 0 5037

Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych 0

Zysk ze sprzedazy udziatéw w jednostce stowarzyszonej 0

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 34890 16 919]
Podatek dochodowy 12 6 330 1003

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 28 560 15 916]

Dziatalnos$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 28 560 15916]

Inne catkowite dochody

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 1089 -29
Skutki wyceny aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy

Rachunkowo$¢ zabezpieczen

Skutki aktualizacji majgtku trwatego

Zyski i straty aktuarialne

Udziat w innych catkowitych dochodach jednostek stowarzyszonych

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 12
Inne catkowite dochody (netto) 1089 -22'
Catkowite dochody ogétem 29 649 15 887
Zysk netto przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 26 568 15 881
Udziatom niesprawujgcym kontroli 1992 35]
28 560 15916]
Catkowity dochéd ogdétem przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 27 575 15 854
Udziatom niesprawujgcym kontroli 2074 33|
29 649 15 887

Zysk (strata) na jedna akcje
(w z¥/gr na jedna akcje) 13 3,28 1,96
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31
GRUDNIA 2011 ROKU

Nota 31.12.2011 31.12.2010
nr

PLN’000 PLN’000

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 15 201 968 201 985
Nieruchomosci inwestycyjne 16 59 031 62 929
Wartos¢ firmy 17 4610 4610
Wartosci niematerialne 18 26 931 28 343
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 19 9873 0|
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 12 5336 3173
Naleznosci z tytutu leasingu finansowego 0 0|
Pozostate aktywa finansowe 20 0 0
Pozostate aktywa dtugoterminowe 21
Aktywa trwate razem 307 749 301 040
Aktywa obrotowe
Zapasy 22 82 365 65 156,
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 23 63 420 54 442
Pozostate aktywa finansowe 20 14 631 14 690
Biezace aktywa podatkowe 12 0 1074
Pozostate aktywa 21 1467 1 466
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36 17 264 19 695
179 147 156 523
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 14
Aktywa obrotowe razem 179 147 156 523
Aktywa razem 486 896 457 563]
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31
GRUDNIA 2010 ROKU

Nota 31.12.2011 31.12.2010
nr

PLN’000 PLN’000

KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 24 23089 22 289
Kapitat zapasowy 120 765 120 787
Kapitat z aktualizacji wyceny 25 0 1533
Pozostate kapitaty rezerwowe 25 24 000 24 000
Akcje wiasne ( wielko$¢ ujemna) 0 0
Roéznice kursowe 1473 384
Zyski zatrzymane w tym: 26 19 035 -9 089
zysk(strata) netto roku biezgcego 26 568 15 881

188 362 159 904
Wielkosci ujete bezposrednio w kapitale, zwigzane z aktywami 0
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

188 362 159 904
Kapitaty przypadajgce akcjonariuszom jednostki dominujgcej 188 362 159 904
Kapitaty przypadajace udziatom niesprawujacym kontroli 14 830 12 838
Razem kapitat wiasny 203 192 172 742
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 27 8 766 22 617
Pozostate zobowigzania finansowe 28 68 813 86 369
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze dtugoterminowe 9244 7 245
Rezerwa na podatek odroczony 12 18122 14 745
Rezerwy diugoterminowe 29 1105 4 809
Przychody przysztych okreséw 34 720 877
Pozostate zobowigzania 30 60 73]
Zobowiazania dtugoterminowe razem 106 830 136 735
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 31 75 364 63 008
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 27 53 895 57011
Pozostate zobowigzania finansowe 28 36 263 21 526
Biezace zobowigzania podatkowe 1749 0
Rezerwy krotkoterminowe 29 6 640 4 607
Przychody przysztych okreséw 34 941 699
Pozostate zobowigzania 30 2022 1 235

176 874 148 086]
Zobowigzania zwigzane bezposrednio z aktywami trwatymi 14
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
Zobowiazania krétkoterminowe razem 176 874 148 086]
Zobowigzania razem 283704 284 821
Pasywa razem 486 896 457 563)
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES OD
1 STYCZNIA 2011 DO 31 GRUDNIA 2011 [METODA POSREDNIA]

Nota [0 {{-] [0 {{-]
nr zakonczony zakonczony

31/12/2011 31/12/2010

PLN’000 PLN’000

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk za rok obrotowy 26 568 15 881
Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskéw i strat 6 330 1003
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 0 35
Koszty finansowe ujete w rachunku zyskéw i strat 15767 11 880
Przychody ( koszty) z inwestycji ujete w rachunku zyskoéw i strat -933 -3 196
Zysk(strata) ze sprzedazy lub zbycia sktadnikdw rzeczowych aktywoéw -820 2785
trwatych
Zysk / (strata) z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych -1926 374
Strata netto z wyceny zobowigzan fina_msc_)wych wycenianych w ’wa_rtoéci 979 916
godziwej przez rachunek zyskow i strat
Strata z tytutu utraty wartosci ujeta dla nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 86
Strata z tytutu utraty warto$ci zapaséw 3599
Amortyzacja aktywow trwatych 17 852 10 539
Utrata wartos$ci aktywow trwatych ujeta w zysku lub stracie 700
(Dodatnie) / ujemne réznice kursowe netto 4244 -383]
Ujemna warto$¢ firmy -5 037
Inne 10 -7 146 1 385
Amortyzacja kontraktéw gwarancji finansowych 0
65 300 28 780
Zmiany w kapitale obrotowym:
(Zwigkszenie) / zmniejszenie salda naIezg;Jaszc;;;)(;t;l:'::hst:)av:/elzl;sgzg 9064 -4 956
(Zwiekszenie) / zmniejszenie stanu zapaséw -20 808 221
(Zwigkszenie) / zmniejszenie pozostatych aktywow -1 1586
Zwigkszenie salda zobowigzan z t)‘f)tglzl; :;T;i\;\v |Z ;Jsgisi :Zr:; 12 356 876
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw 328 -1 358|
Zwigkszenie przychodéw przysztych okreséw 85 427
Zwigkszenie / (zmniejszenie) pozostatych zobowigzan 774 1146
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej 48 970 26 721
Zaptacone odsetki -1 807 -269|
Zaptacony podatek dochodowy -2 654 -1 079
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 44 509 25 373)
|
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES OD
1 STYCZNIA 2011 DO 31 GRUDNIA 2011 [METODA POSREDNIA]
Nota Okres Okres

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

PLN’000 PLN’000

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej

Ptatnosci z tytutu nabycia aktywoéw finansowych

Wplywy ze sprzedazy aktywéw finansowych

Otrzymane odsetki

Tantiemy i inne dochody z dziatalno$ci inwestycyjnej

Dywidenda otrzymana od jednostek stowarzyszonych

Inne otrzymane dywidendy

Kwoty wyptacone jednostkom powigzanym

Ptatnosci za rzeczowe aktywa trwate

Whptywy z tytutu zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywoéw trwatych

Ptatnosci za nieruchomosci inwestycyjne
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Ptatnosci za wartosci niematerialne

Woydatki netto z tytutu przejecia jednostek zaleznych
Inne wydatki inwestycyjne

Whplywy netto z tytutu sprzedazy jednostek zaleznych

Srodki pienigzne netto (wydane) / wygenerowane w zwiazku z
dziatalnoscia inwestycyjna

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej
Whplywy z tytutu emisji akcji kapitatowych
Whptywy z tytutu emisji obligacji zamiennych
Emisja obligaciji

Ptatnosci z tytutu kosztéw odkupu akcji

Wptywy z emisji weksli

Ptatnosci z tytutu emisji obligaciji

Whptywy z kredytéw i pozyczek

Wptywy z tytutu faktoringu

Sptata pozyczek

Ptatnosci z tytutu umow leasingu finansowego
Ptatnosci z tytutu emisji weksli

Pozostate wptywy z potgczenia jednostek
Odsetki od kredytow i pozyczek

Inne wptywy/wydatki finansowe

Dywidendy wyptacone na rzecz wtascicieli
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne netto razem
Zwigkszenie netto srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku obrotowego

Wplyw zmian kurséw walut na saldo $rodkéw pienieznych w walutach
obcych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego

-15 136 -9 501
1864 9 864
254 20
0 -1897|
0 0
0
0
-11 659 -10 756,
445 7437
0 0
6 227
3
0 -54 495
-593
0
-18 601 -59 328
0
0 89 170
2001 300
-11018
12 398 1358
-226 1726
-24 408 -41 620
2505 2819
2313 -703
0 0
2334 -5 070
0
-28 405 42 342
-2 497 8 387,
0
19 695 11286
66 22
35 17 264 19 695|
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2010 DO 31 GRUDNIA 2010
Kapitat Kapitai
przyp';daj);ce przyp';dafj&;ce
Kapitat z Akcje witasne akcjonariuszom udziatom

Kapitat Kapitat aktualizacji Pozostate kapitaty  (wielkos¢ Réznice Zyski jednostki niesprawujacym
podstawowy zapasowy wyceny rezerwowe ujemna) kursowe zatrzymane dominujacej kontroli

Stan na 1 stycznia 2010 roku 24089 64 006 1533 24000 -3961 413 34108 144 188 458 144 646

Zwigkszenia 0 58 944 0 0 0 -29 15881 74 796 12 380 74 799

Nabycie akcji Sklejka Pisz SA 0 12377 12377

Réznice kursowe -29 -29 -32 -61

Podziat zysku z 2009r 58 944 58 944 58 944

Zysk roku biezacego 15 881 15 881 35 15916

Zmniejszenia 1800 2163 0 0 -3 961 0 59 078 59 080 0 0|

Przeniesienie zysku 58 944 58 944 o]
Umorzenie akcji wiasnych 1800 2161 -3 961 0

Pokrycie straty 2 2

Pozostate 134 134 o]
Stan na 31 grudnia 2010r 22 289 120 787 1533 24000 0 384 -9 089 159 904 12 838 172 742
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 DO 31 GRUDNIA 2011
przl;:::aa?;ce przljl:z:;aa?;ce
Kapitat z Akcje wiasne akcjonariuszom udziatom

Kapitat Kapitat aktualizacji Pozostate kapitaty (wielkosé Réznice Zyski jednostki niesprawujagcym
podstawowy zapasowy wyceny rezerwowe ujemna) kursowe zatrzymane dominujacej kontroli

Stan na 1 stycznia 2011 roku 22289 120 787 1533 24000 0 384 -9 089 159 904 12 838 172 742
Zwigkszenia 800 39 0 0 0 1089 28 062 29990 1992 31982
Planowany program motywacyjny dla

kluczowych menageréw 800 800 800
Przeniesienie zysku 39 -39 0 0
Roznice kursowe 1089 1089 1089
Podziat zysku z 2010r 0 0
Pozostate 1533 1533 1533
Zysk roku biezacego 26 568 26 568 1992 28 560
Zmniejszenia 0 61 1533 0 0 0 -61 1533 0 1533
Przeniesienie zysku 0 0
Umorzenie akcji wiasnych 0

Pokrycie straty 61 -61 0 0
Pozostate 1533 1533 1533
Stan na 31 grudnia 2011r 23 089 120 765 0 24000 0 1473 19 035 188 362 14 830 203 192
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1. Informacje ogdlne
1.1 Informacje o jednostce

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

Przedmiotem dziatalno$ci okreslonej w par. 2 statutu Paged S.A. realizowanej w biezgcym okresie przez Spotke jest dziatalnos$¢:

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 zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi PKD 68.20.Z;

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

7) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzgdzania PKD 70.22.Z;

8) Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw 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 pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD 77.39.Z;

Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej Paged S.A. opiera sie na trzech segmentach:

0 segment meblowy - Paged Grupa Meble to produkcja i sprzedaz mebli w kraju i za granica,

W segmencie tym dziata spétka Paged Meble S.A. zajmujaca sie produkcjg oraz sprzedazg mebli skrzyniowych, stotow, taw, krzeset, foteli,
oraz spotka handlowa ( powigzana kapitatowo z Paged Meble S.A) BUK Ltd z siedzibg w Wielkiej Brytanii zajmujgca sie gtéwnie sprzedazg
mebli.

| | segment sklejkowy - Paged Grupa Sklejka to produkcja i sprzedaz sklejek, oklein, piyt stolarskich w kraju i za granica,
Segment reprezentowany przez ,Paged-Sklejka” S.A. z siedzibg w Moragu oraz od 21 grudnia 2010 roku Fabryke Sklejka Pisz S.A.

| | segment handlowy - Paged Grupa Dystrybucja to dystrybucja towaréw spotek z Grupy Paged, jak réwniez towardw obcych.

Segment reprezentowany przez ,Paged” S.A. z siedzibg w Warszawie. Gtéwny obszar dziatalnosci to sprzedaz sklejki i piyt
drewnopochodnych. Spétka zajmuje sie bezposrednio sprzedazg materiatéw drzewnych i drewnopochodnych (sklejki, okleiny, ptyty
wiérowe: zwykte, laminowane i fornirowane, ptyty stolarskie, ptyty OSB, ptyty pilsniowe, ptyty MDF i HDF, tarcica, stolarka budowlana i inne).

Dodatkowym segmentem dziatalnosci Grupy Paged jest dziatalno$¢ zwigzana z zagospodarowaniem nieruchomosci inwestycyjnych
posiadanych przez ,Paged” S.A. ,Paged” S.A. utworzyla 2 spétki celowe: spdtke kapitatowg (Paged Property Spotke z 0.0.) oraz spotke
osobowg (,Paged Property Spétka z 0.0.” Spdtke komandytowg), do ktérej wybrane nieruchomosci zostaty wniesione w formie aportu.
Rozwazana jest realizacja projektéw deweloperskich. Segment ten znajduje sie obecnie w fazie rozwoju.

"Paged" S.A. jako podmiot dominujacy w Grupie Kapitatowej sprawuje ponadto nadzér witascicielski nad firmami podporzadkowanymi,
koordynuje polityke promoc;ji i rozwoju

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skfad organéw zarzadczych i nadzorujgcych jednostki
dominujgcej jest nastepujacy:

Zarzad:
Daniel Mzyk Prezes Zarzadu
Robert Ditrych Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Edmund Mzyk Przewodniczgcy
Grzegorz Kubica Cztonek
Dariusz Wiatr Cztonek
Tomasz Wéjcik Cztonek
Piotr Spaczynski Cztonek

Strona 11z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

1.2 Podmioty Grupy Kapitafowej Paged objete Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym

1. Paged Meble S.A. z siedzibg w Jasienicy (KRS 82248 Sad Rejonowy w Bielsku Biatej) -100% udziat w kapitale zakladowym i w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu .

2. BUK Ltd z siedzibg w Londynie - 92,5% udziatow posiada Paged Meble S.A.

3. Paged - Sklejka S.A. z siedzibg w Morggu (KRS 10478 Sad Rejonowy w Olsztynie; 99,91% udziat w kapitale zaktadowym i w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu.

4. Sklejka-Pisz Paged S.A. z siedzibg w Piszu (KRS 59338 Sad Rejonowy w Olsztynie; 88,77% udziat w kapitale zaktadowym i w glosach
na Walnym Zgromadzeniu. Spétka objeta konsolidacjg z dniem 21 grudnia 2010 roku.

5. Paged Property Sp. z 0.0 - spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 3 listopada 2009 roku pod numerem 0000340822. Paged S.A.
posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu wspolnikow.

6. Paged Property Sp. z 0.0 spotka komandytowa - spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 21 grudnia 2009 roku pod numerem
0000344090. Komplementariuszem spotki jest Paged Property Sp. z 0.0, komandytariuszem Paged S.A..

7. Paged Wostok Sp. JV z o. o z siedzibg w Minsku (Republika Biatoru§) - do dnia sprzedazy w lipcu 2011 roku (spotka zostata
zarejestrowana 27 grudnia 2010 roku).

Wszystkie wyzej wymienione spétki podlegajg konsolidacji metodg petna.

Podmiot wytgczony z konsolidacji ze wzgledu na matg istotno$¢ oraz brak znaczgcego wplywu na spétke

- Serwis Sklejka Sp. z 0.0. z siedzibg w Morggu. 38% udziatu w kapitale spétki posiada Paged Sklejka S.A. a warto$¢ bilansowa tych
udziatébw wynosi 0 zt. Spétka nie prowadzi dziatalnosci. W dniu 17.02.2010r Sad Rejonowy w Ostrodzie wydat postanowienie, w ktérym
ustanawia dla osoby prawnej Serwis Sklejka Sp. z 0. o kuratora.

1.3 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w polskich ztotych. Polski ztoty jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg PAGED
S.A. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane w tysigcach ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z
wigkszg dokfadnoscia.

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

2.1 Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej w
ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska (UE).

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2011

Nastepujace zmiany do istniejgcych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo$ci oraz
zatwierdzone przez UE weszty w zycie w roku 2011 i obowigzywaty dla sprawozdan finansowych sporzgdzonych za rok konczacy sie dnia
31 grudnia 2011 roku:

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie jednostek stosujgcych MSSF po raz pierwszy z
ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zatwierdzone w UE w dniu 30 czerwca 2010 roku ,

. Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych” — Uproszczenie wymogow dotyczgcych ujawnien przez
jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powigzanych, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku ,

. Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” - Klasyfikacja emisji praw poboru, zatwierdzone w UE w dniu 23 grudnia
2009 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,

. Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 — Limit wyceny aktywow z tytutu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi finansowania oraz ich
wzajemne zaleznosci” - przedptaty w ramach minimalnych wymogéw finansowania,

. Interpretacja KIMSF 19 ,Rozliczenie zobowigzan finansowych instrumentami kapitalowymi”.

Przyjecie powyzszych standarddw, interpretacji i zmian do standardéw nie spowodowato znaczgcych zmian w polityce rachunkowosci
Spotek Grupy Paged S.A. ani w prezentacji sprawozdan finansowych.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku zostaty opublikowane ale jeszcze nie weszly w zycie nastepujace standardy i interpretacje:

. MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2015 roku lub po
tej dacie),

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

. MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sig 1 stycznia 2013 roku
lub po tej dacie),

. MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),
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. MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku
lub po tej dacie),

. MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” (obowigzujgcy 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 wspélne przedsiewziecia” (obowigzujacy w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych 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 (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — przeniesienia aktywoéw finansowych (obowigzujgcy w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

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

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

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

. Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” — kompensowanie aktywow i zobowigzan finansowych(obowigzujgcy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 roku lub po tej dacie),

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

Wplyw w/w standarddw, interpretacji i zmian do standardéw na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez jednostke na
dzien bilansowy aktualnie nie jest znany. Zarzad jest w trakcie analizy ich ewentualnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

Jednoczes$nie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela aktywoéw i zobowigzan
finansowych, ktérych zasady nie zostaty zatwierdzone do stosowania w UE. Wedtug szacunkoéw jednostki, zastosowanie rachunkowosci
zabezpieczen portfela aktywow 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 rachunkowosci

Sporzadzajac niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w stosunku do okreséw poprzednich Grupa nie zmienita dobrowolnie
zadnych stosowanych uprzednio zasad rachunkowosci.

3. Stosowane zasady rachunkowosci

3.1 Podstawa sporzgdzenia

Sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Na dzien
sporzadzenia sprawozdan finansowych nie istniejg zadne okolicznos$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej
przez Spotki Grupy PAGED S.A..

Sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, za wyjatkiem aktualizacji wyceny niektérych
aktywéw trwatych i instrumentow finansowych. Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe przedstawione zostaty
ponize;j.

3.2 Ujecie przychodéw ze sprzedazy

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

3.2.1  Sprzedaz towaréw

Przychody ze sprzedazy towardéw ujmowane sg po spetnieniu wszystkich nastepujgcych warunkéw:

. przeniesienia ze Spotek Grupy PAGED S.A. na nabywce znaczacego ryzyka i korzysci wynikajgcych z prawa wtasnosci towarow;

. scedowania przez Spotki Grupy PAGED S.A funkgiji kierowniczych w stopniu zwigzanym na ogét z prawem wiasnosci oraz efektywne;j
kontroli nad sprzedanymi towarami;

. mozliwosci dokonania wiarygodnej wyceny kwoty przychodoéw;

e  wystgpienia prawdopodobienstwa, ze jednostka otrzyma korzysci ekonomiczne zwigzane z transakcjg; oraz

. mozliwosci wiarygodnej wyceny kosztow poniesionych lub przewidywanych w zwigzku z transakcja.
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3.2.2 Swiadczenie ustug

Przychody z tytutu uméw o $wiadczenie ustug ujmuje sie poprzez odniesienie do okresu jakiego dotyczg.

3.2.3  Przychody z tytutu odsetek i dywidend
Przychody z tytutu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sg narastajgco wedtug czasu powstawania, poprzez odniesienie do kwoty niesptaconego jeszcze
kapitatu i przy uwzglednieniu efektywnej stopy oprocentowania.

3.3 Leasing

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

3.3.1 Grupa jako leasingobiorca

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje sie jak aktywa Grupy i wycenia w ich wartosci godziwej w
momencie ich nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezaca 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$¢ odsetkowg i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak by stopa odsetek od
pozostajgcego 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 si¢ po kursie waluty obowigzujgcym 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 wartosci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia si¢ po kursie obowigzujgcym w
dniu ustalenia wartosci godziwej. Pozycje niepieniezne wyceniane sg wedtug kosztu historycznego.

Roznice kursowe ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym powstajg, z wyjgtkiem réznic kursowych dotyczgcych aktywow w
budowie przeznaczonych do przysztego wykorzystania produkcyjnego, ktére wigcza sie do kosztéw tych aktywéw i traktuje jako korekty
kosztéw odsetkowych kredytow w walutach obcych.

3.5 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majgtku wymagajacych diuzszego
czasu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania, zalicza si¢ do kosztéw wytworzenia takich aktywéw az do momentu, w ktérym aktywa te
sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

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

Powyzsze zasady kapitalizacji nie sg stosowane do:

. aktywow wycenianych w wartosci godziwej, oraz

e  zapasOw wytwarzanych w znaczacych ilosciach w cyklu ciggtym i charakteryzujgcych sie wysoka rotacja.

3.6 Koszty swiadczen pracowniczych

Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze ujmowane sg w okresie w ktorym Spotka otrzymata przedmiotowe $wiadczenie ze strony
pracownika, a w przypadku wyptat z zysku lub premii gdy spetnione zostaty nastepujgce warunki:

- na jednostce cigzy obecne prawne lub zwyczajowe oczekiwane zobowigzanie do dokonania wypfat z wyniku zdarzen przeszltych, oraz

- mozna dokonaé wiarygodnej wyceny tego zobowigzania.

W przypadku $wiadczen z tytutu ptatnych nieobecnosci, $wiadczenia pracownicze ujmowane sg w zakresie kumulowanych ptatnych
nieobecnosci, z chwilg wykonania pracy, ktéra zwieksza uprawnienia do przysztych ptatnych nieobecnosci. W przypadku niekumulowanych
ptatnych nieobecnosci $wiadczenia ujmuje sie z chwilg ich wystgpienia.

Swiadczenia po okresie zatrudnienia w formie programéw okreslonych $wiadczen (odprawy emerytalne) oraz inne dlugoterminowe
Swiadczenia (nagrody jubileuszowe) ustalane sg przy uzyciu metody prognozowanych uprawnien jednostkowych, z wyceng aktuarialng
przeprowadzang na kazdy dzien bilansowy. Zyski i straty aktuarialne ujmowane sg w cato$ci w rachunku zyskoéw i strat. Koszty przesztego
zatrudnienia rozpoznawane sg natychmiast w stopniu, w jakim dotyczg $wiadczen juz nabytych, a w pozostatych przypadkach amortyzuje
sie je metodg liniowg przez $redni okres, po ktérym $wiadczenia zostajg nabyte.

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych ujmowane sg jako koszt, chyba ze stanowig koszt wytworzenia sktadnikow aktywow.

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy ujmuje sie jako zobowigzanie i koszt.
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3.7 Dotacje

Dotacje sg ujmowane, jezeli istnieje uzasadniona pewnos$¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie warunki. Jezeli
dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wowczas jest ona ujmowana jako przychdd wspoétmierny do kosztéw, ktére dotacja ta ma w
zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy skladnika aktywdéw, woéwczas jej warto$¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychodéw
przyszlych okreséw, a nastepnie stopniowo, drogg rownych odpiséw rocznych, odpisywania do rachunku zyskéw i strat przez szacowany
okres uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywéw.

3.8 Opodatkowanie

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

3.8.1  Podatek biezgcy

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego.
Zysk (strata) podatkowa rézni sig od ksiggowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychodéw podlegajgcych opodatkowaniu i
kosztéw niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodoéw oraz pozycji kosztéw i przychoddéw, ktére nigdy nie bedg podlegaty
opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym.

3.8.2  Podatek odroczony

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowa, jako podatek podlegajgcy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci w oparciu o réznice
pomiedzy warto$ciami bilansowymi aktywow i pasywoéw, a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia
podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajgcych opodatkowaniu, natomiast
sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokos$ci w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna
pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz straty podatkowe bgdz ulgi podatkowe jakie
jednostka moze wykorzysta¢. Pozycja aktywow lub rezerwy na podatek odroczony nie powstaje, jesli roznica przejsciowa powstaje z tytutu
pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytutu pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywéw lub zobowigzania w transakgcji, ktora nie ma
wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiegowy.

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

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywdéw 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.

3.8.3  Podatek biezgcy i odroczony za biezgcy okres obrachunkowy

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

3.9 Rzeczowe aktywa trwate

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

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

Amortyzacja srodkéw trwatych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania. Szacunki okresu
uzytkowania rewidowane s corocznie. Dla celéw amortyzacji $rodkéw trwatych stosowana jest metoda amortyzacji liniowej. Okresy
uzytkowania dla poszczegolnych sktadnikow srodkéw trwatych sg nastepujace:

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

Grunty wtasne nie podlegajg amortyzacji. Grupa nabycie praw wieczystego uzytkowania gruntdéw prezentuje jako wartosci niematerialne i
amortyzuje w okresie przewidywanego ich uzytkowania.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie poddawane sg testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujgce na wystepowanie
utraty wartosci, przy czym dla srodkéw trwatych w budowie w okresie ich realizacji ewentualna utrata wartosci okreslana jest na kazdy dzien
bilansowy. Zasady wtasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.12. Skutki utraty wartosci srodkéw trwatych oraz srodkow
trwatych w budowie odnoszone sg w pozostate koszty operacyjne.
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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 spetniajgce 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 aktywéw trwatych okresla sie jako réznice
migdzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozycji i ujmuje sig je w rachunku zyskéw i strat.

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

3.10 Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje si¢ nieruchomosci, ktére jednostka jako wtasciciel | traktuje jako zrédto przychodéw z czynszéw iflub
sg utrzymywane ze wzgledu na spodziewany przyrost ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne wycenia sie poczgtkowo po koszcie uwzgledniajgc koszty transakcji. Po ujeciu poczatkowym nieruchomosci te
wycenia sie w wartosci godziwej. Zyski i straty wynikajgce ze zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg w
rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym powstaty.

Nieruchomosci spetniajace kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do zbycia wycenia sie zgodnie
z zasadami zawartymi w Nocie 3.17.

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.

3.11 Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg aktywa jednostki, ktére nie posiadajg postaci fizycznej, sg identyfikowalne oraz ktére mozna wiarygodnie
wycenic i ktére w przysztosci spowodujg wpltyw korzysci ekonomicznych do jednostki.

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

Do pozycji warto$ci niematerialnych Grupa zalicza takze wydatki poniesione na nabycie prawa wieczystego uzytkowania gruntu. Wieczyste
uzytkowanie gruntu traktowane jest jako leasing operacyjny, w zwigzku z czym nie ujmuje si¢ jego przedmiotu jako aktywoéw jednostki.
Jednakze wydatki na nabycie takich praw na rynku wtérnym (od innych podmiotéw) oraz wydatki zwigzane z nadaniem takich praw przez
wiasciwe urzedy panstwowe, ujmowane sg jako wartosci niematerialne i amortyzowane w okresie umownym w jakim Grupa moze te prawa
wykorzystywac.

Amortyzacja wartosci niematerialnych odbywa sig¢ wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania. Szacunki
okresu uzytkowania weryfikowane sg corocznie. Dla celéw amortyzacji warto$ci niematerialnych stosowana jest metoda amortyzacji
liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegolnych skfadnikéw wartosci niematerialnych sg nastepujgce:

Nabyte prawa wieczystego uzytkowania 99 lat
Licencje na oprogramowanie do 5 lat

Wartosci niematerialne poddawane sg testowi na utrate warto$ci jesli istniejg przestanki wskazujgce na wystepowanie utraty wartosci, przy
czym dla wartosci niematerialnych w okresie ich realizacji ewentualna utrata warto$ci okreslana jest na kazdy dzien bilansowy. Zasady
wiasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w Nocie 3.11. Skutki utraty wartosci, wartosci niematerialnych jak réwniez ich amortyzacji
odnoszone sg w koszty dziatalnos$ci podstawowe;j.

Wartosci niematerialne spetniajace kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do zbycia wycenia sie
zgodnie z zasadami zawartymi w Nocie 3.14.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji warto$ci niematerialnych okresla sie jako réznice
migdzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozycji i ujmuje si¢ je w rachunku zyskéw i strat.

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

3.12 Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwafych i warto$ci niematerialnych oprécz wartosci firmy

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przeglagdu wartosci bilansowych posiadanego majatku trwatego i wartosci niematerialnych w celu
stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Jezeli stwierdzono istnienie takich przestanek, szacowana jest
warto$¢ odzyskiwalna danego skiadnika aktywdw, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu. W sytuacji, gdy sktadnik aktywow nie
generuje przeptywow pienieznych, ktdre sg w znacznym stopniu niezalezne od przeptywéw generowanych przez inne aktywa, analize
przeprowadza sie dla grupy aktywdw generujgcych przeptywy pieniezne, do ktérej nalezy dany sktadnik aktywéw. Jesli mozliwe jest
wskazanie wiarygodnej i jednolitej podstawy alokacji, sktadniki majgtku trwatego alokowane sg do poszczegdlnych jednostek generujgcych
przeptywy pieniezne lub do najmniejszych grup jednostek generujacych takie przeptywy, dla ktérych mozna wyznaczyé¢ wiarygodne i
jednolite podstawy alokac;ji.

W przypadku wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, test utraty warto$ci przeprowadzany jest corocznie oraz
dodatkowo wtedy, gdy wystepujg przestanki wskazujace na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci.
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Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza sposréd dwéch wartosci: wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub warto$¢
uzytkowa. Ta ostatnia warto$¢ odpowiada wartosci biezacej szacunku przyszilych przeptywéw pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu
stopy dyskonta przed opodatkowaniem uwzgledniajgcej aktualng rynkowg warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego
sktadnika aktywow.

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

Jesli strata z tytutu utraty wartosci ulega nastepnie odwrdceniu, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub jednostki generujgcej przeptywy
pieniezne) zwiekszana jest do nowej oszacowanej warto$ci odzyskiwalnej, nie przekraczajgcej jednak wartosci bilansowej tego sktadnika
aktywow jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto straty z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw / jednostki generujgcej
przeptywy pieniezne. Odwrocenie 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, odwrécenie straty z tytutu utraty wartosci traktuje sie jak zwiekszenie z
aktualizacji wyceny

3.13 Zapasy

Zapasy sg aktywami, przeznaczonymi do sprzedazy w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, bedace w trakcie produkcji przeznaczonej na
sprzedaz oraz majgce posta¢ materiatdw lub surowcéw zuzywanych w procesie produkcyjnym lub w trakcie $wiadczenia ustug. Zapasy
obejmujg materiaty, towary, produkty gotowe oraz produkcje w toku.

Zapasy wyrobéw gotowych, potproduktow i produktéw w toku wycenia sie wedtug rzeczywistych kosztéw wytworzenia, nie wyzszych od cen
sprzedazy netto.

Zapasy materiatow i towaréw wycenia sie w cenie nabycia, nie wyzszych od cen sprzedazy netto.

Zapasy towarow, materiatéw obejmowane sg odpisem aktualizujgcym wedtug nastepujgcych zasad:

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

Rozchéd zapaséw odbywa sie wedtug metody FIFO i odnoszony jest w koszt wiasny sprzedazy. Odpisy aktualizujgce dotyczace zapasow,
wynikajgce z ostroznej wyceny oraz odpisy aktualizujgce dla pozycji zalegajacych, jak i ich odwrdcenia, odnoszone sg w pozostate koszty
operacyjne.

3.14  Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana raczej w
wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytacznie wéwczas, gdy
wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywdw (lub grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowe;j
sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywoéw jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa spotki do
dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji.

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

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do zbycia) prezentowana jest w osobnej pozycji aktywow
obrotowych. Jezeli z grupg do zbycia zwigzane sg zobowigzania jakie bedg przekazane w transakcji sprzedazy tacznie z grupa do zbycia,
zobowigzania te prezentowane sg jako osobna pozycja zobowigzan krétkoterminowych.

3.15 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na Jednosce cigzy istniejacy obowigzek, prawny lub zwyczajowo oczekiwany, wynikajacy ze
zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkéw uosabiajgcych
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 biezgcego zobowigzania na
dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metodg
szacunkowych przeptywow pienieznych koniecznych do rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej warto$¢ bilansowa odpowiada wartosci
biezgcej tych przeptywow.

Jesli zachodzi prawdopodobienstwo, ze czes¢ lub catos¢ korzysci ekonomicznych wymaganych do rozliczenia rezerwy bedzie mozna
odzyskaé od strony trzeciej, nalezno$¢ te ujmuje sie jako sktadnik aktywow, jesli prawdopodobienstwo odzyskania tej kwoty jest
odpowiednio wysokie i da si¢ jg wiarygodnie wycenic.

3.15.1 Umowy rodzgce zobowigzania

Biezgce zobowigzania wynikajgce z umoéw rodzgcych zobowigzania ujmuje sie jako rezerwy. Za umowe rodzgcg zobowigzania uwaza sie

umowe zawartg przez Jednostke, wymuszajgca nieuniknione koszty realizacji zobowigzan umownych, ktérych warto$¢ przekracza
wysokos¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w ramach umowy.
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3.16 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 wyjgtkiem 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 si¢ jg w momencie poczatkowego ujecia.

3.16.1 Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

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

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

. stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzgdza tgcznie, zgodnie z biezgcym i faktycznym
wzorcem generowania krotkoterminowych zyskow; lub

e jestinstrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

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

o taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespdjno$¢ wyceny lub ujecia wystepujacg w innych okolicznosciach; lub

. sktadnik aktywow 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 strategig zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami Jednostki, w
ramach ktorej informacje o grupowaniu aktywéw sa przekazywane wewnetrznie; lub

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

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w wartosci godziwej, a zyski lub straty ujmuje sie w
rachunku zyskow i strat. Zysk lub strata netto ujete w rachunku zyskoéw lub strat uwzgledniajg dywidendy lub odsetki wygenerowane przez
dany sktadnik aktywéw finansowych.

3.16.2 Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci

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

3.16.3 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Akcje i umarzalne obligacje nienotowane na gietdzie, bedgce 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 warto$ci godziwej
ujmuje sie bezposrednio w kapitale wtasnym, w kapitale rezerwowym z tytutu aktualizacji, z wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci,
odsetek obliczonych przy uzyciu efektywnej stopy procentowej oraz ujemnych i dodatnich réznic kursowych dotyczacych aktywow
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 zyskoéw i strat danego
okresu.

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

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

3.16.4 Pozyczki i naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki i pozostate naleznosci o statych lub negocjowalnych warunkach pfatnosci niebedgce
przedmiotem obrotu na aktywnym rynku klasyfikuje sie jako pozyczki i naleznosci. Wycenia sig je po koszcie zamortyzowanym, metodg
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci. Dochéd odsetkowy ujmuje sig przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z wyjgtkiem naleznosci krétkoterminowych, gdzie ujecie odsetek bytoby nieistotne.
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3.16.5 Utrata wartoSci aktywow finansowych

Aktywa finansowe, oprécz tych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, ocenia si¢ pod wzgledem utraty wartosci na kazdy
dzien bilansowy. Aktywa finansowe tracag warto$¢, gdy istniejg obiektywne przestanki, ze zdarzenia, ktére wystapity po poczatkowym ujeciu
danego sktadnika aktywow wptynety niekorzystnie na zwigzane z nim szacunkowe przyszte przeptywy pieniezne.

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

W przypadku niektérych kategorii aktywéw finansowych, np. naleznosci z tytutu dostaw i ustug, poszczegéine aktywa ocenione jako te,
ktére 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 przekraczajgcych srednio 90 dni, a takze
obserwowalne zmiany w warunkach gospodarki krajowej czy lokalnej, ktére majg zwigzek z przypadkami nieterminowych spfat naleznosci.

W przypadku aktywéw finansowych wykazywanych po amortyzowanym koszcie, kwota odpisu z tytutu utraty wartosci stanowi réznice
pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywdw a biezgcg wartoscig szacunkowych przyszitych przeptywéw pienieznych zdyskontowanych
w oparciu o pierwotng efektywng stope procentowg sktadnika aktywoéw finansowych.

Warto$¢ bilansowg sktadnika aktywow finansowych pomniejsza si¢ o odpis z tytutu utraty wartosci bezposrednio dla wszystkich aktywéw
tego typu, z wyjatkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych warto$¢ bilansowa pomniejsza sie stosujgc konto korygujgce ich pierwotna
warto$¢. W przypadku stwierdzenia niesciggalnosci danej naleznosci z tytutu dostaw i ustug, odpisuje sie jg wtasnie w cigzar konta odpisu
aktualizujacego. Natomiast jesli uprzednio odpisane kwoty zostang pézniej odzyskane, dokonuje sie odpowiedniego uznania konta odpisu
aktualizujgcego. Zmiany wartosci bilansowej konta odpisu aktualizujgcego ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat w pozycji pozostatych
przychodow 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 majgcego miejsce po ujeciu utraty wartosci,
uprzednio ujety odpis z tytutu utraty wartosci odwraca sie w rachunku zyskow i strat, jezeli wartos¢ bilansowa inwestycji w dniu odwrécenia
utraty wartosci nie przekracza kwoty zamortyzowanego kosztu, powstajgcego gdyby utrata wartosci nie zostata ujeta.

Odpisy z tytutu utraty wartosci kapitatowych papieréw warto$ciowych przeznaczonych do sprzedazy ujete uprzednio przez wynik finansowy
nie podlegajg odwrdceniu poprzez ten rachunek. Wszelkie zwiekszenia wartosci godziwej nastepujgce po wystapieniu utraty wartosci
ujmuje sie bezposrednio w kapitale wtasnym.

3.16.6 Reklasyfikacje aktywoéw finansowych

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy mogg podlegac¢ reklasyfikacji do:

. Pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych, jezeli na dzien przekwalifikowania aktywa te spetniatyby definicje pozyczek udzielonych i
naleznosci wiasnych a jednostka ma zamiar i mozliwos¢ utrzymania aktywu w przysztosci lub do terminu wymagalnosci.

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

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

e Jezeli instrument nie spetnia definicji pozyczek udzielonych i naleznosci wtasnych, reklasyfikacja do aktywéw dostgpnych do sprzedazy
lub aktywdéw 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 sig w przysztosci lub regularnie.

Powyzsze reklasyfikacje odbywajg sie po warto$ci godziwej z dnia reklasyfikacji.

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

3.16.7 Wyksiegowanie aktywow finansowych

Grupa wyksiegowuje sktadnik aktywéw 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 aktywdw i utrzymuje nad nim kontrolg, ujmuje
zatrzymany udziat w takim skfadniku aktywoéw i zwigzane z nim zobowigzania z tytutu potencjalnych ptatnosci. Jesli natomiast Jednostka
zatrzymuje zasadniczo cate ryzyko i korzysci zwigzane z przeniesionym skfadnikiem aktywow, to nadal ujmuje stosowny sktadnik aktywow
finansowych.

3.17 Zobowigzania finansowe oraz instrumenty kapitatowe wyemitowane przez Grupe

Instrumenty dtuzne i kapitatowe klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub jako kapitat wtasny, w zaleznosci od tresci ustalen
umownych.
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3.17.1 Instrumenty kapitatlowe

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

Instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy mogg 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 podporzadkowanych i wszystkie instrumenty w tej klasie majg identyczne
cechy;

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

(d) suma przewidywanych przeptywéw pienieznych przypadajgcych na ten instrument w okresie jego sptaty opiera si¢ przede wszystkim o
wynik finansowy, zmiane w ujetych aktywach netto lub zmiane wartos$ci godziwej ujetych i nieujetych aktywéw netto jednostki (z
wytgczeniem oddziatywania samego instrumentu). Wynik finansowy lub zmiane ujetych aktywéw netto wycenia sie w tym celu zgodnie z

odpowiednimi MSSF. Podmiot nie moze posiada¢ innych instrumentéw, ktére znaczgco zawezatby lub wyznaczaty statg kwote zwrotu dla
posiadacza instrumentu finansowego z opcjg sprzedazy.

Kryteria klasyfikacji jako kapitatu wtasnego instrumentéw zobowigzujgcych do przekazania ich posiadaczowi proporcjonalnego udziatu w
aktywach netto jednostki w przypadku likwidacji oparte sg na tych samych zasadach co przedstawione powyzej, z wyjgtkiem 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 wiasny w sprawozdaniu finansowym tej spoétki, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujmowane
s3 jako zobowigzanie, poniewaz nie bedzie on najbardziej podporzagdkowanym instrumentem w grupie kapitatowe;.

3.17.2 Zlozone instrumenty finansowe

Sktadniki ztozonych instrumentéw wyemitowanych przez Jednostke klasyfikuje sie oddzielnie jako zobowigzania finansowe i kapitat wtasny,
zgodnie z tre$cig zawartej umowy. Warto$¢ godziwa sktadnikdw stanowigcych zobowigzania na dzien emisji 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 wygasnigcia tej kwoty zwigzanego z zamiang lub do
dnia wymagalnosci instrumentu. Komponent kapitatowy okresla sie odejmujgc warto$¢ zobowigzania od ogdlnej wartosci godziwe;j
ztozonego instrumentu kapitatowego. Wartos$¢ te ujmuje sie w kapitale wlasnym po uwzglgdnieniu podatku dochodowego i nie podlega ona
pozniejszemu przeszacowaniu.

3.17.3 Zobowigzania wynikajace z uméw gwarancji finansowej

Zobowigzania z tytutu gwaranc;ji finansowej wycenia sie poczatkowo w wartosci godziwej, a nastepnie wedtug wyzszej z dwéch
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
przychodow.

3.17.4 Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy albo jako pozostate zobowigzania
finansowe.

3.17.5 Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci 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:

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

e  stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzgdza tacznie zgodnie z biezacym i faktycznym
wzorcem generowania krotkoterminowych zyskow; lub

e jestinstrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajacym jako zabezpieczenie.

Zobowigzanie finansowe inne niz przeznaczone do zbycia moze zostac¢ sklasyfikowane jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy w chwili poczatkowego ujecia, jezeli:
o taka klasyfikacja eliminuje lub znaczgco redukuje niesp6jnos¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w innych warunkach; lub

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

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

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a wynikajgce z nich zyski
lub straty finansowe ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat z uwzglednieniem odsetek zaptaconych od danego zobowigzania finansowego.
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3.17.6 Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe, w tym kredyty bankowe i pozyczki, wycenia sie poczgtkowo w warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty
transakcji.

Nastepnie wycenia sie je po zamortyzowanym koszcie historycznym metoda efektywnej stopy procentowej, a koszty odsetkowe ujmuje sie
metodg efektywnego dochodu.

Metoda efektywnej stopy procentowej stuzy do obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania i do alokowania kosztéw odsetkowych w
odpowiednim okresie. Efektywna stopa procentowa to stopa faktycznie dyskontujgca przyszte ptatnosci pieniezne w przewidywanym okresie
uzytkowania danego zobowigzania lub, w razie potrzeby, w okresie krétszym.

3.17.7 Wyksiegowanie zobowigzan finansowych

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

4. Podstawowe osady rachunkowe i podstawy szacowania niepewnosci

Zarzady Spoétek Grupy PAGED S.A zobowigzany jest do dokonywania szacunkéw, osgdow i zatozen dotyczgcych kwot wyceny
poszczegolnych sktadnikéw aktywdw i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia historyczne i inne
czynniki uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogg odbiegac¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.

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

4.1. Podstawy szacowania niepewnosci

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia dotyczgce przysztosci oraz inne podstawy szacunku niepewnosci na dzien bilansowy, majgce
znaczgcy wplyw na ryzyko istotnych korekt wartosci bilansowej aktywow i zobowigzan w nastepnym roku obrotowym.

4.2. Okresy uzytkowania ekonomicznego rzeczowych aktywoéw trwalych

Jak opisano w Nocie 3, Grupa weryfikuje przewidywane okresy uzytkowania ekonomicznego sktadnikéw pozycji rzeczowych aktywéw
trwatych na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego. W biezgcym roku obrotowym zarzad nie stwierdzit koniecznosci zmian w
tym temacie.

4.3. Gwarancje zatrudnienia

Umowa nabycia akcji spotki Fabryki "Sklejka Pisz" naktada na Paged S.A. zobowigzanie iz w okresie 30 miesiecy od dnia zawarcia umowy
, utrzyma stan zatrudnienia pracownikéw zatrudnionych w Spétce na czas nieokreslony w kazdym miesigcu tego okresu na poziomie liczby
etatéw z dnia zawarcia umowy .

Oszacowano koszt realizacji tych zobowigzan i utworzono rezerwe w kwocie 4 341 tys. zt ( 1 065 tys. zt rezerwa krétkoterminowa, 3 276 tys.
zt rezerwa diugoterminowa).

4.4. Warto$é godziwa instrumentéw pochodnych i pozostalych instrumentéw 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 przeptywoéw pienieznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajgcymi sie zaobserwowac
cenami czy stopami rynkowymi. Oszacowanie wartosci godziwej nienotowanych akcji obejmuje niektére zatozenia niepotwierdzone
dajacymi sie zaobserwowac cenami czy stopami rynkowymi.
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5. Przychody

Analiza przychoddw ze sprzedazy za biezacy rok przedstawia sie nastepujgco:

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2011 31/12/2010

PLN’ 000 PLN’ 000
Przychody ze sprzedazy produktow 418 813 249 213
Przychody ze $wiadczenia ustug 6471 6017
Przychody ze sprzedazy towarow 95 220 89 632
Przychody ze sprzedazy materiatow 18 454 1484
538 958 346 346
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6. Segmenty operacyjne

6.1 Zastosowanie MSSF 8 ,,Segmenty operacyjne”

Od 1 stycznia 2009 roku Spoétka zastosowata nowy MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”. Zgodnie z wymogami MSSF 8,
nalezy identyfikowa¢ segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczgce tych elementéw Grupy, ktore
sg regularnie weryfikowane przez osoby decydujace o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu i oceniajace
jego wyniki finansowe. Dla poréwnania, zgodnie z wymogami poprzednio obowigzujgcego MSR 14, jednostka byta
zobowigzana identyfikowaé dwa zestawy segmentéw (branzowe i geograficzne) stosujgc kryteria ryzyka i korzysci,
przy czym wewnetrzny system sprawozdawczosci finansowej dla kluczowych cztonkéw kierownictwa stuzyt
wylgcznie jako punkt wyjsciowy do identyfikacji takich segmentéow. W zwigzku z tym po przyjeciu MSSF 8 zmienita
sie identyfikacja segmentéw sprawozdawczych wystepujacych w Grupie.

W ramach Grupy Paged SA wyodrebniono trzy segmenty dziatalnosci:

= segment meblowy - Paged Grupa Meble to produkcja i sprzedaz mebli w kraju i za granica,

= segment sklejkowy - Paged Grupa Sklejka to produkcja i sprzedaz sklejek, oklein, ptyt stolarskich w kraju i za granicg,

= segment handlowy - Paged Grupa Dystrybucja to dystrybucja towaréw spoétek z Grupy Paged, jak rowniez towaréw obcych.

= segment nieruchomos$ci - Paged Grupa Nieruchomosci to zagospodarowanie (sprzedaz, komercjalizacja, inne formy)
nieruchomosci posiadanych oraz nieruchomosci, ktérych nabycie jest planowane (nowe projekty)

Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci - 2011 rok

Pozostate
Segment Segment Segment Segment nieprzypisane do Wartosc¢

Przychody meblowy sklejkowy handlowy nieruchomosci segmentow Wytaczenia  skonsolidowana
Sprzedaz na zewnatrz 158 553 308 626 70 342 1315 122 538 958
Sprzedaz miedzy segmentami 31 11 456 2437 450 2 381 -16 755 0

Przychody ogétem 158 584 320 082 72779 1765 2503 -16 755 538 958
Wynik na sprzedazy 1165 46 154 1314 -225 -2 661 -414 45 333
Pozostate przychody operacyjne 4920 1286 148 6 403 1065 7828
Pozostate koszty operacyjne 5037 1573 250 11 687 7 558
Wynik segmentu 1048 45 867 1212 -230 -2 945 651 45603
Przychody finansowe 217 8293 46 0 1399 -1485 8470
Koszty finansowe 4174 7262 463 31 8473 -1220 19183
Zysk przed opodatkowaniem -2 909 46 898 795 -261 -10 019 386 34 890
Podatek dochodowy -1166 6 446 151 0 935 -36 6 330
Zysk netto -1743 40 452 644 -261 -10 954 422 28 560
Pozostate informacje
Aktywa segmentu 116 959 250 083 18717 51746 274 231 -224 840 486 896
Zobowigzania segmentu 75403 112011 13 641 251 118 851 -36 453 283 704
Wydatki inwestycyjne 2612 10 590 185 0 67 13 454
Amortyzacja 5932 10 888 420 644 59 -91 17 852
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Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci - 2010 rok

Pozostate
Segment Segment Segment Segment nieprzypisane do Wartos¢

Przychody meblowy sklejkowy handlowy nieruchomosci segmentow Wytaczenia  skonsolidowana
Sprzedaz na zewnatrz 152 917 124 063 67 734 1202 430 346 346
Sprzedaz miedzy segmentami 0 8101 3270 126 182 -11679 0

Przychody ogdtem 152 917 132 164 71004 1328 612 -11679 346 346
Wynik na sprzedazy 2795 15 344 1019 -44 -3011 16 103
Pozostate przychody operacyjne 8 816 1602 123 198 0 10 739
Pozostate koszty operacyjne 8 690 582 1 1866 11139
Wynik segmentu 2921 16 364 1141 -44 -4 679 0 15703
Przychody finansowe 2022 5337 0 627 73 8059
Koszty finansowe 3127 5577 241 15 2587 333 11 880
Udziat w wyniku jednostek 5037 5037
stowarzyszonych
Zysk przed opodatkowaniem 1816 16 124 900 -1602 -260 16 978
Podatek dochodowy -1442 2570 180 2 -357 50 1003
Zysk netto 3258 13 554 720 -1245 -310 15977
Pozostate informacje
Aktywa segmentu 116 231 132 406 18 999 51881 145 926 -7 880 457 563
Zobowigzania segmentu 75 167 75576 16 109 519 113218 4232 284 821
Wydatki inwestycyjne 3508 9 546 288 66 287 79 629
Amortyzacja 5836 4076 440 20 178 10 550

Strona 24 z 71



PAGED S.A.

7. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Dziatalnos¢ kontynuowana
Zmiana stanu produktow

Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby
jednostki
Amortyzacja

Zuzycie surowcow i materiatdw
Ustugi obce

Koszty $wiadczen pracowniczych
Podatki i optaty

Pozostate koszty

Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw

Razem koszty dzialalnosci operacyjnej

w tym podatek akcyzowy

7.1 Amortyzacja i utrata wartosci

Amortyzacja rzeczowych aktywéw trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych

Koszty amortyzacji ogétem

Utrata warto$ci rzeczowych aktywoéw trwatych

Utrata warto$ci - warto$¢ firmy

Koszty utraty wartosci ogétem

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
-8 069 -1 585
-584 -691
17 852 10 550
201 243 116 670
56 169 34 886
112780 73714
6673 5416
8117 12 435
99 444 78 848
493 626 330 243
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
16 003 9839
1849 711
17 852 10 550
700 -
700 0
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8. Pozostate przychody operacyjne

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Zyski ze zbycia aktywow:
Zysk ze sprzedazy majatku trwatego 239 2112
Zyski ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 581 1094
820 3206
Rozwigzane odpisy aktualizujgce:
Wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate
Aktywa finansowe
Zapasy 50
Naleznos$ci handlowe 1097 950
Pozostate 0 68
1147 1018
Pozostate przychody operacyjne:
Odszkodowania 1610 3278
Kary za nieterminowe dostawy i brak kontraktowej 1 1075
wydajnosci
Nadwyzki inwentaryzacyjne 65 335
Zyski z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 2225 726
Dotacje 204 246
Umorzona pozyczka 0 270
Rozwigzanie rezerwy na gwarancje zatrudnienia 1065
Pozostate 691 585
7 828 10 739

Do pozostatych przychoddéw operacyjnych klasyfikowane sg przychody i zyski nie
zwigzane w sposéb bezposredni z dziatalno$cig operacyjng jednostki. Do tej
kategorii zaliczane sag otrzymane dotacje, zyski z tytulu sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych, otrzymane odszkodowania zwigzane ze zwrotem kosztéw
sgdowych, nadptaconych zobowigzan podatkowych, za wyjatkiem podatku
dochodowego od oséb prawnych oraz otrzymane odszkodowania z tytulu strat w
majatku spoitki, ktéry objety byt ubezpieczeniem.

Do pozostatych przychoddw operacyjnych zaliczane sg takze odwrdcenia odpisow
aktualizujgcych warto$¢ naleznosci oraz zapaséw oraz odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci sktadnikéw majatku trwatego.
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9. Pozostate koszty operacyjne

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Straty ze zbycia aktywow:

Strata ze sprzedazy majatku trwatego 0 24

Strata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych -
Straty z wyceny aktywéw i zobowigzan finansowych i 0 1100
nieruchomosci inwestycyjnych:
Straty z wyceny aktywow finansowych sklasyfikowanych jako
przeznaczone do obrotu
Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnej wycenianych w 0 1100
wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
Utworzone odpisy aktualizujgce:

Wartos¢ firmy

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate 700

Aktywa finansowe

Zapasy 3649 63

Naleznosci handlowe 1011 1337

Pozostate

5360 1400

Pozostate koszty operacyjne:
Straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 299
Rozliczenie niedoboréw inwentaryzacyjnych 0 397
Koszty utrzymania obiektéw nieuzywanych 510 792
Odpisane naleznosci niesciggalne 383 949
Koszty reklamaciji 0 16
Koszty likwidacji majgtku trwatego i obrotowego 339 779
Koszty likwidacji szkéd powodziowych 0 4037
Sktadki do Cofface 0 60
Pozostate 667 1585

7 558 11139

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg koszty i straty niezwigzane w
sposob bezposredni z dziatalnoscig operacyjng Grupy. Kategoria ta obejmuje straty na
sprzedazy sktadnikow rzeczowego majgtku trwatego, przekazane darowizny tak w
formie rzeczowej jak i pienigznej na rzecz innych jednostek, w tym jednostek pozytku
publicznego oraz skutki wynikajgce z gwaranc;ji i porgczen udzielonych na rzecz innych
podmiotéw.

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg takze koszty odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ naleznosci oraz zapaséw oraz odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci sktadnikéw majatku trwatego.
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10. Przychody finansowe

Przychody odsetkowe:
Lokaty bankowe
Inwestycje dostepne do sprzedazy
Pozostate pozyczki i naleznosci

Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci

Zyski ze sprzedazy inwestycji finansowych:

Zysk ze sprzedazy inwestycji finansowych

Zyski z wyceny aktywdw i zobowigzan finansowych:

Pozostate przychody finansowe:

Zysk na réznicach kursowych

Umorzenie zobowigzan z tyt. zawartych transakcji walutowych
Umorzenie zobowigzan z tyt. kredytu

Dywidendy otrzymane

Pozostate (zagregowane pozycje nieistotne)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

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

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Pozyczki i naleznosci (obejmujgce gotéwke w kasie i lokaty
bankowe)

Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
239 58
591 75
1056 551
1886 684
98 6 532
155 525
0
6 324
0
7 195
8 470 8 059
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
830 133
1056 551
1886 684

Do przychodéw finansowych klasyfikowane sg przychody z tytutu otrzymanych dywidend,
odsetki od dziatalnosci lokacyjnej i inwestycyjnej w réoznego rodzaju formy instrumentéw
finansowych. Do dziatalnosci finansowej zaliczane sg takze zyski z tytutu rdéznic

kursowych.

W | kwartale 2011 roku Paged Sklejka SA sptacita kredyt w banku BPH S.A. zwigzany z
opcjami. Sptacono kredyt obrotowy odnawialny w wysokosci 12.887 tys. zt t.j. czes¢ A
kredytu (67%) , za$ cze$c¢ druga kredytu - czes¢ B (33%) w wysokosci 6.324 tys. zt wraz z
naliczonymi odsetkami od tej kwoty zostata umorzona (551 tys. zt), zgodnie z warunkami

zawartej ugody.

Wartos¢ umorzonego kredytu i odsetek (6 875 tys. zt) w sprawozdaniu z przeptywdw
pienigznych zostata ujeta w dziatalno$ci operacyjnej w pozycji "inne".
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11. Koszty finansowe

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Koszty odsetkowe:
Odsetki od kredytéw i kredytéw w rachunku biezagcym 2405 5105
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 729 495
Odsetki od obligacji 7 300 0
Odsetki od weksli 15 16
Pozostate koszty odsetkowe 315 302
Koszty odsetkowe razem 10 764 5918
Straty z wyceny aktywow i zobowigzan finansowych 183 970
Wycena nieruchomosci inwestycyjnej 0
Dyskonto od naleznosci dtugoterminowych 0
Dyskonto od obligacji 206 379
Wycena udziatéw w podmiotach zaleznych 0 5
206 384
Strata ze zbycia inwestycji 1561 3434
Pozostate koszty finansowe:
Strata na réznicach kursowych 6 285 166
Pozostate koszty finansowe 184 1008
19 183 11 880

Do kosztéw finansowych klasyfikowane sg koszty z tytutu wykorzystywania
zewnetrznych zrodet finansowania, odsetki ptatne z tytutu uméw leasingu
finansowego jakich jednostka jest strong oraz inne koszty finansowe. Do
dziatalnosci finansowej zaliczane sg takze straty z tytutu réznic kursowych.

Strona 29 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

12. Podatek dochodowy

12.1 Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskéw i strat

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Biezacy podatek dochodowy:
Biezace obcigzenie podatkowe 5207 822
Korekty wykazane w biezgcym roku w odniesieniu do 0 -
podatku z lat ubiegtych
5207 822
Odroczony podatek dochodowy:
Odroczony podatek dochodowy zwigzany z 1123 181
powstaniem i odwréceniem réznic przej$ciowych
Podatek odroczony przeniesiony z kapitatu wlasnego -
6 330 1003
Koszt/(dochod) podatkowy ogdtem 6 330 1003

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie obowigzujacych
przepiséw podatkowych. Zastosowanie tych przepiséw réznicuje zysk (strate)
podatkowg od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wylgczeniem
przychodéw nie podlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych
kosztow uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychodéw, ktére
nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane
w oparciu o stawki podatkowe obowigzujagce w danym roku obrotowym.Od
2004 roku obowigzujgca, wedlug znowelizowanych przepiséw jest stawka
19%. Obecne przepisy nie zaktadajg zréznicowania stawek podatkowych dla
przysztych okresow.

W zakresie podatku dochodowego, Spétki Grupy podlegajg przepisom
ogolnym w tym zakresie. Rok podatkowy jak i bilansowy pokrywajg sie z
rokiem kalendarzowym.

Strona 30 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Roéznice pomigdzy nominalng a efektywng stawka podatkowg przedstawiajg
sie nastepujaco:

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Zysk z dziatalnosci 34 890 16 919
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% 6 629 3330
Efekt podatkowy przychodéw nie bedacych -1 021 -1 903
przychodami wedtug przepiséw podatkowych
Efekt podatkowy kosztéw nie stanowigcych kosztéw 2250 1984
uzyskania wedtug przepiséw podatkowych
Efekt podatkowy strat podatkowych odliczonych w -233 -1215
okresie
Efekt podatkowy strat podatkowych poniesionych w
okresie
Pozostate 155 -3428
Razem efekt podatkowy przychodéw/kosztéw w 1151 -4 562
rozliczeniu podatku dochodowego
Efekt podatkowy kosztéw/przychodoéw z lat ubiegtych -1 450 2235
ujetych w rozliczeniu podatkowym w biezgcym roku
Koszt podatku dochodowego ujety w rachunku 6 330 1003

zyskow i strat

12.2 Podatek dochodowy ujety bezposrednio w kapitale

wiasnym
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Podatek biezacy -
Podatek odroczony: 0 0
Podatek dochodowy ujety bezposrednio w kapitale z 0

aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej
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12.3 Podatek dochodowy ujety w innych skfadnikach

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Podatek biezacy -
Podatek odroczony -
Podatek dochodowy ujety w innych sktadnicach -
catkowitego dochodu
12.4 Biezace aktywa i zobowigzania
podatkowe
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Biezace aktywa podatkowe
Nalezny zwrot podatku 0 1074
Inne
0 1074
Biezace zobowigzania podatkowe
Podatek dochodowy do zaptaty 1749 -
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12.5 Podatek odroczony

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

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Stan na poczatek okresu 12787 10 427
Zwigkszenia z tytutu: 2601 3537
- rezerwa na odprawy emerytalne, nagrody 236 163
jubileuszowe, urlopy

- odpis aktualizacyjny na warto$¢ zapasow 431 168
- odpis aktualizacyjny na naleznosci 117 587
- odpis na aktywa trwate 159 0
- strata podatkowa 912 948
- wycena obligacji 158

- wycena transakcji walutowych 149 740
- zobowigzanie z tyt. niezaptaconego ZUS 129 250
- podatek odroczony od wytaczonej marzy -114 114
- dyskonto naliczone od nalezn.dtugoterm. 0 69
- pozostate 424 498
Zmniejszenia z tytutu: 3916 2986
- strata podatkowa 2661 963
- zobowigzanie z tyt. niewyptaconych wynagrodzen, 67 53
ZUS

-rozwigzanie odpisu aktualizujacego warto$¢ 26 38
zapasow, naleznosci

-wycena transakcji walutowych 746 1883
- korekta wyceny kredytéw wg efektywnej stopy 184

procentowej

- odsetki niezaptacone 120

- pozostate 112 49
Aktywa z tytutu podatku odroczonego przejetej

i 0 1809

Spotki

Stan na koniec okresu 11 472 12787
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego prezentowana w szyku zwartym z

aktywem 6 136 9614
Aktywa z tytutu podatku odroczonego wykazane

w sprawozdaniu z sytuacji finansowej 5336 3173
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Stan na Stan na
31/12/2010 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Rezerwa na podatek odroczony
Stan na poczatek okresu 24 359 17 392
Zwiekszenia z tytutu: 1934 6767
- roznica mlledzy }Nartosma rachunkowg a 1726 541
podatkowa $rodkéw trwatych

- zobowigzania z tyt.leasingu 0 12
- dyskonto weksli 93 61
- wycena majatku finansowego 0 86
- wycena majatku trwatego 0 0
- podatek z tytutu zidentyfikowanych aktywéw

. ) BN 0 1272
niematerialnych przejetej spotki

- podatek z tytutu przeszacowania majgtku trwatego

o 0 4617

przejetej spotki

- pozostate 115 178
Zmniejszenia z tytutu: 2035 114
- odsetki od naleznosci 0 1
- wycena obligaciji 86

- transakcje zabezpieczajgce 0 2
- réznica mlledzy }Nartosua rachunkowsg a 1380 308
podatkowg $rodkéw trwatych

- dyskonto weksli 54 100
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 815 151
- zobowigzania z tyt.leasingu -344 -539
- pozostate 44 1
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego przejetej
Spotki 0 314
Stan na koniec okresu 24 258 24 359
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego prezentowane w szyku zwartym z
rezerwa 6 136 9614
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej 18 122 14 745

Aktywa i rezerwy na podatek odroczony zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej w nastepujacych pozycjach:

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 5336 3173
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 18 122 14 745
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13. Zysk przypadajacy na jedng akcje

13.1. Podstawowy zysk przypadajacy na jedna akcje
Zysk i $rednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku podstawowego przypadajgcego na
jedng akcje:

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2011 31/12/2010
Zysk /strata za rok obrotowy przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki 3,28 1,85
Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowane;j 26 568 15 881

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

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

13.2. Rozwodniony zysk/strata przypadajacy na jedna akcje
Zysk/strata wykorzystany do skalkulowania zysku rozwodnionego na akcje przedstawia sie nastepujgco:

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2011 31/12/2010
Zysk/strata za rok obrotowy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 3,28 1,85
Zysk/strata wykorzystany do wyliczenia podstawowego zysku na akcje z dziatalnosci
kontynuowanej 26 568 15 881

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

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 8 585 754

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana do obliczenia zysku rozwodnionego
8 100 001 8585 754
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14. Aktywa trwate przeznaczone do

zbycia
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Grunty przeznaczone do zbycia - -
Budynki i budowle - -
0 0

Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do - -
zbycia
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15. Rzeczowe aktywa trwate

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

PLN’000  PLN’000

Warto$¢ brutto 424 244 411 558
Umorzenie -222 276  -209 573
201 968 201 985

Grunty wlasne 1194 1178
Budynki 71697 73 705
Maszyny i urzadzenia 103 202 108 329
Srodki trwate w budowie 4163 3461
Urzadzenia w leasingu finansowym 21712 15312

201 968 201 985

Grunty Budynki Maszyny i Srodki trwate  Urzadzenia w Razem
wiasne urzadzenia w budowie leasingu
finansowym

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Wartos¢ brutto
Stan na 1 stycznia 2010 roku 465 57 686 156 604 6339 16 432 237 526
Zwigkszenie stanu 5303 4394 1319 11016
Oddanie do uzytkowania -2918 -2918
Zwiekszenie stanu w wyniku przejecia 867 44 415 124 790 40 170 112
Fabryki Sklejka Pisz SA
Sprzedaz -185 -493 -678
Likwidacje -863 -2 637 -3 500
Przeklasyfikowane do aktywéw do zbycia
Zwiekszenie (zmniejszenie) z -154 156 -2 0
przeszacowania
Réznice kursowe netto 0
Stan na 31 grudnia 2010 roku 1178 106 512 282 656 3461 17751 411 558
Zwiekszenie stanu 1010 6 686 10 941 8 363 27 000
Oddanie do uzytkowania -10 239 -10 239
Sprzedaz -3709 -3 709
Likwidacje -100 -541 -54 -695
Przeklasyfikowane do aktywéw do zbycia
Réznice kursowe netto 329 329
Inne 16 -16 0
Stan na 31 grudnia 2011 roku 1194 107 406 285 421 4163 26 060 424 244
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Grunty Budynki Maszyny i Srodki trwate  Urzadzenia w Razem
wilasne urzadzenia w budowie leasingu
foansoun

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Umorzenie i utrata wartosci
Stan na 1 stycznia 2010 roku 0 14 434 85744 0 1005 101183
Eliminacja wskutek zbycia sktadnikéw -594 -2 543 -3137
majatku
Eliminacja przy przeklasyfikowaniu do 0
nieruchomosci inwestycyjnych
Zwiekszenie stanu w wyniku przejecia 17 531 84 157 101 688
Fabryki Sklejka Pisz SA
Koszty amortyzacji 1436 6 969 1434 9 839
Roéznice kursowe netto
Inne
Stan na 31 grudnia 2010 roku 32 807 174 327 0 2439 209573
Eliminacja wskutek zbycia sktadnikéw -76 -4 103 -83 -4 262
majgtku
Eliminacja przy przeklasyfikowaniu do
aktywow przeznaczonych do zbycia
Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty 700 700
wartosci odniesiony w rachunek zyskéw i
strat
Koszty amortyzacji 2278 11733 1992 16 003
Réznice kursowe netto 262 262
Inne [opis]
Stan na 31 grudnia 2011 roku 35709 182 219 0 4348 222276

15.1 Odpisy z tytutu utraty wartosci

W biezgcym okresie obrachunkowym Grupa dokonata przegladu wartosci ekonomicznej posiadanego
rzeczowego majatku trwatego i stwierdzita koniecznosci utworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci
aktywow trwatych w kwocie 700 tys. zt na nieruchomos$é w Gostyniu.

15.2 Aktywa oddane w zastaw jako zabezpieczenie

Grunt , budynki , maszyny i urzgdzenia zostaly oddane w zastaw jako zabezpieczenie kredytow
zaciggnietych przez Spétki Grupy (Nota 27) do wysokosci 88 278 tys. PLN ( w 2010 roku 80.665 tys.
PLN). Grunt oraz budynki oddano w zastaw kredytu hipotecznego. Spétki nie mogg zastawié¢ tych aktywow
jako zabezpieczenia innych kredytéw ani sprzedac ich innej jednostce.

Ponadto zobowigzania Spotek wynikajace z leasingu finansowego (Nota 32) zostaly zabezpieczone
tytutem wiasnosci leasingodawcy do aktywéw wynajmowanych w ramach leasingu.

Strona 38 z 71



PAGED S.A.

16. Nieruchomosci inwestycyjne

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Wartos$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych 59 031 62 929
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
W wartosci godziwej
Stan na poczatek roku obrotowego 62 929 63 559
Zwigkszenie stanu poprzez wydatki 0 54
Transfer ze $rodkéw trwatych w budowie
Zbycia 5824 310
Nieruchomosci przeklasyfikowane do aktywéw inwestycyjnych
Zysk/(strata) netto z korekty wartosci godziwe;j 1926 -374
Roéznice kursowe netto
Pozostate zmiany -
Stan na koniec roku obrotowego 59 031 62 929

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na dzien 31 grudnia 2011 roku
zostata potwierdzona na podstawie wyceny przeprowadzonej na ten dzien przez firme PU
HOLOX Sp. Cywilna , Rzeczoznawce Majgtkowego Agnieszke Danelczyk ( upr.2198 REV-
PL/PFVA/2013/217) i przez Rzeczoznawce Majgtkowego Tomasz Kosinskiego
(upowaznienie nr 2035) — niezaleznych rzeczoznawcow niepowigzanych ze spotkami
Grupy 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.

W styczniu 2012 roku sprzedana zostata nieruchomos¢ w Kostrzyniu — na dzien
31.12.2011 nieruchomos¢ ta jest wyceniona w oparciu o uzyskang cene sprzedazy.

Nieruchomosci inwestycyjne potozone w miejscowosci Nowy Konik zostaty wycenione do
wartosci godziwej przez niezaleznego rzeczoznawce, przy zatozeniu, iz sg to tereny
przeznaczone dla celdw przemystowych. Na dzien dzisiejszy gmina Halindw w ktorej
potozony jest Nowy Konik posiada studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania
przestrzennego przyjete Uchwatg Rady Miejskiej w Halinowie w dniu 11 marca 2010 roku,
ktore to studium zaktada przeznaczenie terenéw posiadanych przez Spoétke pod
budownictwo mieszkaniowe. Zmiana przeznaczenia posiadanych przez Spotke gruntow z
przemystowych na mieszkaniowe moze mie¢ wplyw na wartos$¢ posiadanych przez nig
nieruchomosci. Na dzien rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétka
nie jest w stanie okresli¢ ryzyka zwigzanego z opisang zmiang oraz jego wptywu na
warto$¢ godziwg nieruchomosci potozonych w miejscowosci Nowy Konik.

Wszystkie nieruchomosci inwestycyjne Grupy sg jej wlasnoscia.

Nieruchomosci potozone w Inowroctawiu i Hipolitowie stanowig zabezpiecznie kredytu do
wysokosci 3 000 tys. zt - kredyt w Banku PBH S.A. i do wysokosci 2500 tys zt - kredyt w
Banku PeKaO S.A.. Ponadto nieruchomos$¢ w Nowym Koniku stanowi zabezpieczenie do
kwoty 45 000 tys. zt obligacji wyemitowanych przez Paged SA .
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17. Wartos¢ firmy

Wartos$¢ brutto

Utrata wartosci

Koszt

Stan na poczatek roku obrotowego

Przeklasyfikowane do aktywdéw przeznaczonych do
zbycia

Wptyw réznic kursowych

Nabycie akcji Paged Sklejka SA

Nabycie akcji Paged Sklejka SA - weryfikacja wyliczenia
wartosci firmy

Stan na koniec roku obrotowego

Skumulowane odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty
wartosci

Stan na poczatek roku obrotowego

Odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci ujgte w
ciggu roku
Whptyw réznic kursowych

Stan na koniec roku obrotowego
Wartos¢ bilansowa
Bilans otwarcia

Bilans zamknigcia

17.1 Roczny test utraty wartosSci

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
4610 4610
4610 4610
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
4610 4610
4610 4610
4610 4610
4610 4610

Grupa dokonata oceny wartosci ekonomicznej wartosci firmy. Test na utrate wartosci
Paged Sklejka byt przeprowadzony na podstawie wyceny wykonanej przez AVCS Sp.
z 0.0. na dzien 30.09.2011 zgodnie z miedzynarodowymi standardami wyceny
poprzez odniesienie do rynkowych cen transakcyjnych.
Przeprowadzone testy wykazaly iz nie zaszly przestanki do utraty wartos¢ firmy w

zwigzku z czym jej warto$¢ nie zmienita sie.
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18. Pozostate wartosci niematerialne

Wartos¢ brutto

Umorzenie

Wartos¢ brutto

Stan na 1 stycznia 2010 roku

Zwigkszenie stanu

Zwigkszenie stanu w wyniku przejecia

Fabryki Sklejka Pisz SA

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw

przeznaczonych do zbycia
Réznice kursowe netto

Likwidacja
Inne [opis]
Stan na 31 grudnia 2010 roku

Zwigkszenie stanu

Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw

przeznaczonych do zbycia
Réznice kursowe netto

Inne [opis]

Stan na 31 grudnia 2011 roku

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
32314 31907
-5 383 -3 564
26 931 28 343
Wieczyste Patenty Licencje Inne wartosci Razem
uzytkowanie niematerialne
gruntéw
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
13734 69 2337 996 17 136
- - 157 43 200
7922 - 119 6 697 14738
-42 -15 -72 -38 -167
21614 54 2541 7 698 31907
- 3 309 139 451
-16 - -28 - -44
21 598 57 2822 7 837 32314
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Wieczyste Patenty Licencje Inne wartosci Razem
uzytkowanie niematerialne
gruntéw
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Umorzenie i utrata wartosci
Stan na 1 stycznia 2010 roku 274 34 2279 368 2955
Koszty amortyzac;ji 482 12 23 194 711
Zbycia lub klasyfikacja do aktywéw -42 -13 -63 -31 -149
przeznaczonych do zbycia
Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartos$ci - - - - -
odniesiony w rachunek zyskow i strat
Zwigkszenie stanu w wyniku przejecia - - 76 - 76
Fabryki Sklejka Pisz SA
Roéznice kursowe netto - - - - -
Inne [opis] -29 - - - -29
Stan na 31 grudnia 2010 roku 685 33 2315 531 3 564
Koszty amortyzacji 261 13 167 1408 1849
Zbycia lub klasyfikacja do aktywdéw -1 - - - -1
przeznaczonych do zbycia
Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci - - - - -
odniesiony w rachunek zyskéw i strat
Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu - - - - -
utraty wartos$ci odniesionego w rachunek
zyskow i strat
Likwidacja - - -28 -1 -29
Inne - - - - 0
Stan na 31 grudnia 2011 roku 945 46 2454 1938 5383

Koszty amortyzacji uwzgledniono w pozycji ,koszty amortyzacji” w rachunku zyskéw i strat.
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19.1 Jednostki zalezne

Szczegodtowe informacje dotyczace jednostek zaleznych na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Miejsce Proporcja Wartos¢ Odpis Zaktualizowana
rejestraciji i udziatow (%) w nabycia aktualizujacy wartosé

prowadzenia gtosach

Nazwa jednostki zaleznej Podstawowa dziatalnos¢ dziatalnosci 31/12/11
Paged Meble S.A. ustugi Jasienica 100 87 736 -35 625 52 111
BUK LTD handel Londyn 92,5 9683 0 9683
Paged Sklejka S.A. produkcja Morag 100 41 840 0 41 840
Paged Property Sp. z 0.0. ustugi Warszawa 100 6 0 6
Paged Property Sp.zo.0. Spotka Warszawa 99 48 481 -2 406 46 075

Komandytowa

Fabryka Sklejka-Pisz S.A produkcja Pisz 88,77 75 849 0 75 849
263 595 -38 031 225 564

19.2 Inwestycje w jednostki stowarzyszone

Szczegodtowe informacje dotyczgce aktywow finansowych dtugoterminowych na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Miejsce Proporcja Wartos¢ Odpis Zaktualizowana
rejestraciji i udziatow (%) w nabycia aktualizujacy wartos¢
prowadzenia gltosach
Nazwa jednostki Podstawowa dziatalnos¢ dziatalnosci 31/12/11
DTP Sp. zo.0 Warszawa 14 9873 0 9873
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20. Pozostale aktywa finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

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

Instrumenty pochodne wyznaczone i wykorzystywane jako -
zabezpieczenie, ujete
w wartosci godziwej
Kontrakty forward w walutach obcych 32 -
Swapy stép procentowych -
Aktywa finansowe wykazane w wartosci godziwej -
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej poprzez -
rachunek zyskoéw 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 wymagalnosci wykazane po
koszcie zamortyzowanym
Weksle 14 281 14 690
Pozyczka 318 -

14 599 14 690
Inwestycje dostepne do sprzedazy wykazywane w wartosci -
godziwej
Obligacje umarzalne -
Akcje
Inne aktywa finansowe zreklasyfikowane z utrzymywanych do -
obrotu
Pozyczki wykazane po koszcie zamortyzowanym
Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym -
Pozyczki dla pozostatych podmiotéw -
Aktywa obrotowe 14 631 14 690
Aktywa trwate

14 631 14 690
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21. Pozostale aktywa

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

PLN’000 PLN’000
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 1467 917
Zaptacone optaty wstepne dot. leasingéw 0 549
1467 1466
Aktywa obrotowe 1467 1466
Aktywa trwate -
1467 1466
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22. Zapasy
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Materiaty 29 308 19 595
Produkcja w toku 8219 6410
Wyroby gotowe 28 326 24 007
Towary 16 512 15 144
82 365 65 156

Zapasy stanowig zabezpieczenie kredytéw bankowych ( nota 27) do wysokosci 31.900
tys.PLN (w2010 : 34.618 tys. PLN)

Strona 46 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

23. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Naleznosci z tytut dostaw i ustug 63 125 55 847
Dyskonto od naleznosci dtugoterminowych 0
Rezerwa na nalezno$ci zagrozone -6 393 -7 140
56 732 48 707
Odroczone wptywy ze sprzedazy:
Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb
prawnych 5488 4793
Inne naleznosci 2 552 2301
Rezerwa na nalezno$ci zagrozone -1 352 -1 359
63 420 54 442

23.1 Naleznosci z tytutu dostaw i usfug

Spdétki  utworzyly odpisy aktualizujgce na naleznosci przeterminowane w oparciu o
indywidualne oceny prawdopodobienstwa sptaty naleznosci oraz na podstawie doswiadczen
z przesztosci.

Przed przyjeciem nowego klienta Grupa stosuje system wewnetrznej oraz zewnetrznej oceny
kredytowej do oceny zdolnosci kredytowej tego klienta i na tej podstawie wyznacza mu limity
kredytowe .

Saldo naleznosci z tytutu dostaw i ustug obejmuje tez naleznosci przeterminowane o
wartosci bilansowej 16.576 tys. PLN (15.374 tys. PLN za rok 2010), na ktére Grupa nie
utworzyta rezerw, poniewaz nie nastgpita istotna zmiana jakosci tego zadtuzenia, w zwigzku
z czym nadal uznaje sie je za odzyskiwalne. Spoétki Grupy posiadajg umowy ubezpieczenia
naleznosci .

Analiza wiekowa nalezno$ci przeterminowanych, ale nie
obarczonych utratg warto$ci

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

PLN’000 PLN’000
1-30 dni 12 880 10 109
31-90 dni 2314 2883
91-180 dni 1314 999
ponad 180 dni 68 1383
Razem 16 576 15 374
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Zmiany stanu rezerw na naleznos$ci zagrozone

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000

Stan na poczatek roku 8499 7 007
Odpisy z tytutu utraty wartosci naleznos$ci 1369 1971
Kwoty odpisane jako niesciggalne -805 -1 117
Kwoty odzyskane w ciggu roku -700 -113
Odwrécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci -618 -132
Rezerwy przejetej Spoiki 0 883
Stan na koniec roku obrotowego 7745 8 499

Okreslajgc poziom odzyskiwalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spétki Grupy Paged
SA uwzgledniajg zmiany ich jako$ci od dnia udzielenia kredytu kupieckiego do dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Koncentracja ryzyka kredytowego jest
ograniczona ze wzgledu na duzy zasieg bazy klientéw i brak powigzan miedzy nimi. Wobec
tego stwierdzono, ze nie ma potrzeby tworzenia dodatkowych rezerw przekraczajacych
wartosé naleznosci zagrozonych.
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24, Kapitat Akcyjny

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

PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 16 200 16 200
Korekta hiperinflacyjna 6 089 6 089
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zwigzane z planowanym 800
programem motywacyjnym dla kluczowych menageréw

23 089 22 289

Kapitat akcyjny sktada sie z:

8.100.001 akcji zwykiych majgcych petne pokrycie w kapitale i z 22 289 22 289
prawem udziatu w zysku

400 000 akcji - warunkowe podwyzszenie kapitatu zwigzane z 800
planowanym programem motywacyjnym dla kluczowych
menageréw
23 089 22 289

24.1 Akcje zwykie majace petne pokrycie w kapitale

Liczba akcji Kapitat Korekta

podstawowy hiperinflacyjna

PLN’000 PLN’000

Stan na 1 stycznia 2011 r. 8 100 001 16 200 6 089
Zmiany :

umorzenie akcji wlasnych - - -

Stan na 31 grudnia 2011 roku 8100 001 16 200 6 089

Akcje zwykte majace petne pokrycie w kapitale, o wartosci nominalnej 2 PLN, sg rownowazne pojedynczemu gtosowi
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i posiadajg prawo do dywidendy.

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 5 pazdziernika 2011 roku numer 3 w
sprawie programu motywacyjnego dla kluczowych menedzeréw Spoétki oraz spotek zaleznych, emisji warrantow
subskrypcyjnych z prawem objecia akcji oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
akgciji serii F z wylgczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spétki kapitat zakladowy zostat warunkowo
podwyzszony o kwote nie wyzszg 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 zaktadowego dokonywane jest w
celu przyznania praw do objecia akgc;ji serii F uprawnionym z warrantdéw subskrypcyjnych serii F, wyemitowanych na
podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 5 pazdziernika 2011 roku numer 3.

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

Kapitat rezerwowy o charakterze ogéinym

Aktualizacja wyceny sktadnikow rzeczowych aktywéw trwatych
Aktualizacja wyceny nieruchomosci inwestycyjnej

Aktualizacja wyceny inwestycji dostepnych do sprzedazy
Roznice kursowe z przeliczenia

Inne [opis]

25.1 Kapitaf rezerwowy o charakterze ogéinym

Stan na poczatek roku obrotowego

Zmiany

Stan na koniec roku obrotowego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
24 000 24 000
0 1533
24 000 25533
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
24 000 24 000
24 000 24 000

W ,Paged” S.A. zostaty utworzone kapitaty rezerwowe w tgcznej wysokosci 24.000.000 zt, ktére
powstaly z przesuniecia tej kwoty z kapitatu zapasowego Spétki, zgodnie z wymogami art. 348 §1
Kodeksu spétek handlowych. W 2008 r. zostaty utworzone nastepujgce kapitaty rezerwowe:

1) kapitat rezerwowy w wysokosci 12.000.000 zt, przeznaczony na $wiadczenia na rzecz
pracownikéw ,Paged” S.A.(,Spotki”) lub spotek z nig powiazanych, tj. na finansowanie pracownikom
Spotki S.A. lub spotek z nig powigzanych (,Beneficjenci Spoétki”) oraz innym osobom z kregu oséb i
podmiotéw biorgcych udziat w zarzgdzie, konsultacjach, doradztwie i dziataniach
restrukturyzacyjnych Spéiki lub spétek z nig powigzanych (,Beneficjenci Pozostali”) (facznie zwani
~Beneficjentami”) nabycia akcji Spotki (,Program finansowania”) [kapitat zostat utworzony na mocy
Uchwaly nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged” Spotki Akcyjnej z dnia 19 grudnia

2008 r.1.

2) kapitat rezerwowy w wysokosci 12.000.000 zt, przeznaczony na zakup akcji wkasnych Spotki w
celu oferowania ich pracownikom stanowigcym kadre menedzerska w Grupie Paged, tj. na
finansowanie nabywania przez Spétke akcji wiasnych w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. w celu
oferowania ich pracownikom stanowigcym kadre menedzerskg Spéfki i spétek z nig powigzanych
[kapitat zostat utworzony na mocy Uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Paged”

Spotki Akcyjnej z dnia 19 grudnia 2008 r.].

Dotychczas ww. kapitaty rezerwowe nie zostaty wykorzystane, gdyz w Spotce nie zostat wdrozony ani
Program finansowania, ani Program Menedzerski Grupy Paged.
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25.2 Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek roku obrotowego 1533 1533
Zwigkszenie wynikajgce z aktualizacji wyceny nieruchomosci -
inwestycyjnej
Podatek dochodowy dotyczacy skutkéw wyceny aktywow finansowych -
dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej
Skumulowany (zysk)/strata przeniesiony do zyskéw zatrzymanych. -1 533
Stan na koniec roku obrotowego 0 1533
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26. Zyski zatrzymane i dywidendy

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Zyski zatrzymane 19 035 -9 089
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek roku obrotowego -9 089 34 108
Wyptata dywidendy 0
Przeznaczenie wyniku z lat ub. na kapitat zapasowy 23 -58 944
Wynik roku biezgcego 26 568 15 881
Pozostate korekty 1533 -134
Stan na koniec roku obrotowego 19 035 -9 089

Strona 52 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

27. Kredyty i pozyczki otrzymane

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Niezabezpieczone
Kredyty w rachunku biezgcym
Weksle (i)
Pozyczki od:
jednostek powigzanych (ii)
pozostatych jednostek (iii)
organow rzgdowych (iv)
Inne ( karty ptatnicze) 0 2
0 2
Zabezpieczone
Kredyty w rachunku biezagcym 31849 27 680
Kredyty bankowe (iv) 30 812 51 946
Pozyczki od pozostatych jednostek
Inne
62 661 79 626
62 661 79 628
Zobowigzania krétkoterminowe 53 895 57 011
Zobowigzania dlugoterminowe 8 766 22 617
62 661 79 628
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27.1 Podsumowanie umow kredytowych

W 2011 roku Paged Meble SA podpisata umowe przedtuzajaca kredyt w rachunku biezacym do
06.2012 roku na kwote 12.400 tys. zt

Na dzien 31.12.2011 roku Spotki Grupy korzystaty z kredytow wg nastepujgcych umow:

1. Paged SA - 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 PLN na z
przeznaczeniem na wykup udziatéw firmy Paged-Sklejka S.A. od Skarbu Panstwa. Kredyt sptacany jest w
ratach po 171 tys. PLN miesigcznie. Na dzien 31.12.2011 roku zobowigzania z tytutu tego kredytu wynoszg 1
198 tys. PLN. Ostateczny termin sptaty kredytu przypada na dzien 30 czerwca 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug 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 sptaty kredytu sa:

- Weksel whasny in blanco spétki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslows ;

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

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spotki do kwoty 3 min PLN.

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. Spétka otrzymata kredyt w wysokosci 2 min PLN na
pokrycie ptatnosci wynikajgcych z biezgcej dziatalnosci gospodarczej w sytuacji przejsciowego braku srodkéw.
Wykorzystanie kredytu na dzierh 31.12.2011 roku wynosito 467 tys. PLN.

Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 31 pazdziernika 2012 roku.

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

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sg:

- Weksel whasny in blanco spétki PAGED S.A. wraz z deklaracja wekslows ;

- Zastaw rejestrowy na zapasach Spoétki w wartosci nie mniejszej niz 1 min PLN

- Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spétki do kwoty 2,5 min PLN.

3. Paged Sklejka SA - umowy kredytowej z dnia 07.07.2004 roku wraz z pézniejszymi aneksami o kredyt w
formie linii kredytu do réwnowartosci kwoty 13 min zt zawartej z Bankiem PeKaO S.A. z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci.

Wykorzystanie kredytu na dziert 31.12.2011 roku wynosito 4.926 tys. zt.

Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 31.10.2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma 1M WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 1,3% w skali roku.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sg:

- Zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spoétki do kwoty 9.162 tys. zt i zapasach do kwoty 2.100
tys. 4,

- Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 15 min zt na prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci wraz z
prawem wiasnosci budynkéw Spotki.

4. Paged Sklejka SA - umowy kredytowej z dnia 06.06.2008 roku wraz z pdzniejszymi aneksami o kredyt
inwestycyjny w kwocie 6 min zt zawartej z Bankiem PeKaO S.A. z przeznaczeniem na sptatg dwdéch kredytow
inwestycyjnych w BRE Banku.

Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2011 roku wynosito 236 tys. zt. Ostatnia rata sptacona zostata dnia
03.01.2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma 1M WIBOR oraz marzy Banku w wysokosci 2,0% w skali roku.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sg:

- Zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spétki do kwoty 4.735 tys. zt.

5. Paged Sklejka SA - umowy kredytowej z dnia 26.01.2011 roku wraz z pézniejszymi aneksami o kredyt
obrotowy zawartej z Bankiem Kredyt Bank SA. Spétka otrzymata kredyt w wysokosci 3.361 tys. EUR z
przeznaczeniem na sptate diugoterminowego kredytu w Banku BPH SA. Kredyt sptacany jest w ratach
miesiecznych po 60 tys. EUR.

Na dzien 31.12.2011 roku zobowigzanie z tytutu kredytu wynosi 2.761 tys. EUR (co stanowi 12.194 tys. zt).
Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 30.09.2015 roku.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma LIBOR O/N oraz marzy Banku w wysokosci 1,7%.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest :

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spoétki do kwoty 16.250 tys. zt,

- weksel wiasny in blanco.
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6. Paged Sklejka SA - umowy kredytowej z dnia 26.01.2011 roku wraz z pdzniejszymi aneksami o kredyt
obrotowy zawartej z Bankiem Kredyt Bank SA. Spétka otrzymata kredyt w wysokosci 1.777 tys. EUR z
przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci, w tym réwniez na sptate kredytu w banku BPH SA.
Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2011 roku wynosito 1.699 tys. EUR (co stanowi 7.506 tys. z).

Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 25.01.2012 roku, z mozliwos$cig przedtuzenia okresu kredytowania nie
wigcej niz dziewie¢ razy.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma LIBOR O/N oraz marzy Banku w wysokosci 1,5%.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu sa:

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci Spoétki do kwoty 1.777 tys. EUR,

- weksel in blanco,

- zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spotki do kwoty 3.100 tys. zt i zapasach do kwoty 3.800 tys.
zt.

7. Paged Sklejka SA - umowy kredytowej z dnia 07.11.2011 roku o kredyt obrotowy zawartej z Bankiem Kredyt
Bank SA. Spotka otrzymata kredyt w wysokosci 10.000 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej
dziatalnosci.

Wykorzystanie kredytu na dzien 31.12.2011 roku wynosito 9.984 tys. zt.

Termin sptaty kredytu uptywa w dniu 06.11.2012 roku, z mozliwos$cig przedtuzenia okresu kredytowania nie
wigcej niz dziewiec¢ razy.

Od kwoty wykorzystanego Kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma WIBOR O/N oraz marzy Banku w wysokosci 1,25% .

Zabezpieczeniem spfaty kredytu sa:

- weksel in blanco,

- zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spotki do kwoty 32.121 tys. zt (wedlug wartosci
ubezpieczeniowej).

8. Paged Meble SA - umowy kredytowej z Kredyt Bankiem SA.. Spdtka otrzymata kredyt w wysokosci 3,5 min
PLN - na dzien 31.12.2011 roku do sptaty pozostato 1 300 tys. zt .

Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 31 grudnia 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma 1M WIBOR oraz marzy Banku .

Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest hipoteka kaucyjna na prawie wieczystego uzytkowania gruntu oraz
budynkach i budowlach w Sedziszowie Mip . na kwote 3.500 tys. zt. Hipoteka kaucyjna na prawie wieczystego
uzytkowania gruntéw i budynkach w Jaworzu na kwote 3.500 tys. zt

9. Paged Meble SA - umowy kredytowej z Kredyt Bankiem SA.. Spétka otrzymata kredyt w wysokosci 6 355
tys. EUR - na dzien 31.12.2011 roku do spfaty pozostato 3 357 tys. EUR .

Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 30 wrzesnia 2015 roku.

Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma 1M EURIBOR oraz marzy Banku .

Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest hipoteka kaucyjna hipoteka kaucyjna do kwoty 20.845 tys. zt na
nieruchomosci w Jarocinie, przewtaszczenie maszyn i urzadzen na kwote 11.250 tys. zt wraz z cesjg polisy,
weksel in blanco.

10. Paged Meble SA - umowy kredytowej zawartej z Kredyt Bankiem SA.. Spétka otrzymata kredyt w
wysokosci 12 400 tys. zt - na dzien 31.12.2011 roku do sptaty pozostato 8 966 tys. zt .

Termin spfaty kredytu uptywa w dniu 30 czerwca 2012 roku.

Od kwoty wykorzystanego kredytu Bank pobiera odsetki wedtug zmiennej stopy procentowej, obliczonej jako
suma WIBOR O/N oraz marzy Banku .

Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest: zastaw rejestrowy na rzeczach oznaczonych co do gatunku o wartosci
15.000 tys. z}, lokalizacja: Jasienica wraz z cesjg praw z polisy, zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym ,
warto$¢ zastawu: 1.210 tys. zt, miejsce: Jasienica, Buczkowice wraz z cesjg praw z polisy.

Hipoteka kaucyjna tagczna na kwote 1.500 tys. zt ustanowiona na prawie wieczystego uzytkowania
zabudowanego gruntu i prawie wtasnosci budynkéw i budowli na nieruchomosci w Jaworzu.

Hipoteka kaucyjna tgczna na kwote 3.960 tys. zt ustanowiona na prawie wieczystego uzytkowania
zabudowanego gruntu i prawie wtasnosci budynkéw i budowli na nieruchomosci w Jasienicy.

Cesja praw z umowy ubezpieczenia polisy naleznosci z tytutu sprzedazy eksportowej. Hipoteka kaucyjna na
kwote 10.000 tys. zt zt na prawie wieczystego uzytkowania i budynkach w Jasienicy. Przelew wierzytelnosci z
kontraktéw handlowych do kwoty 1.500 tys. zt GBP.

27.2 Naruszenie postanowien umowy kredytowej

W Paged Meble SA wg stanu na 31 grudnia 2011 naruszone zostaty kowenanty zawarte w
umowach kredytowych zawartych z Kredyt Bankiem. Zarzad prowadzi rozmowy z Bankiem w
zakresie zmiany kowenantow.

Kredyt Bank pomimo ztamania kowenantéw nie wypowiedziat przedmiotowych uméw i pisemnie
poinformowat Spoétke, iz na dzier 31.12.2011 umowy nie zostajg wypowiedziane mimo nie
dochowania ich warunkéw w kwestii konwenantow.
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28. Pozostale zobowigzania finansowe

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Umowy gwaranc;ji finansowych
Instrumenty pochodne wyznaczone i wykorzystywane jako 183 3961

zabezpieczenia, wykazywane w wartosci godziwej
Kontrakty forward w walutach obcych

Swapy stép procentowych
Swapy walutowe

Inne [opis]

Zobowiazania finansowe prezentowane w koszcie zamortyzowanym

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik

finansowy, inne niz instrumenty pochodne (i)

Instrumenty pochodne przeznaczone do zbycia niewyznaczone jako 783
zabezpieczenia (ii)

Zobowigzania finansowe przeznaczone do zbycia, inne niz instrumenty

pochodne
Zobowigzanie wekslowe 0 304
Obligacje 86 034 89 548
Zobowigzania z tytutu factoringu 2662 3323
Zobowigzania z tytutu leasingu 15414 10 759
105 076 107 895
Zobowigzania krotkoterminowe 36 263 21526
Zobowigzania dtugoterminowe 68 813 86 369
105 076 107 895

1. W dniu 24 listopada 2010 r. doszio do emisji obligacji Spotki 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 warunkéw emisji obligacji | serii. Dzien emis;ji
przypadt na dzien 24 listopada 2010 roku

Emisja obligacji | serii objeta 30.000 obligacji, o tgcznej wartosci 30 milionéw ztotych. Dniem wykupu
obligacji jest 30 listopada 2013 roku. Wykup obligacji nastapi poprzez zapfate w dacie wykupu kwoty
pienieznej odpowiadajgcej wartosci nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje obligacji do
daty wykupu, oraz powigkszonej o nalezne, a niewyptacone odsetki od obligacji. Obligacje sg
oprocentowane. Odsetki od wartosci nominalnej obligacji sg naliczane od daty emisji (wlgcznie) i
pfatne w kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien
poprzedzajacy dzien, w ktdérym nastapi wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sg w zmiennej
wysokosci ustalonej w oparciu o stope procentowg réwng stopie bazowej WIBOR6M, powigkszong o
marze.

W dniu 17 grudnia 2010 r. doszto do emisji obligacji Spoétki zabezpieczonych na okaziciela Il (drugiej)
serii. Emisja obligacji zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty Zarzagdu 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. DzieA emisji przypadt na
dzien 17 grudnia 2010 roku.
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Emisja obligacji Il serii obejmuje 60.000 obligaciji, o fagcznej wartosci 60.000.000 ztotych.
Wartos¢ nominalna kazdej obligacji wynosi 1.000 ziotych. Cena emisyjna obligacji jest rowna jej
wartosci nominalnej i wynosi 1.000 ztotych.

Dniem wykupu obligacji jest 31 marca 2014 roku. Wykup obligacji nastapi poprzez zapfate w dacie
wykupu kwoty pienigznej odpowiadajacej wartosci nominalnej obligacji, pomniejszonej o amortyzacje
obligacji do daty wykupu, oraz powigkszonej o nalezne, a niewyptacone odsetki od obligacii.

Obligacje sg oprocentowane. Odsetki od warto$ci nominalnej obligacji sg naliczane od daty emis;ji
(wtacznie) i ptatne w kazdej dacie wyptaty odsetek. Ostatnim dniem naliczania odsetek bedzie dzien
poprzedzajacy dzien, w ktdérym nastgpi wykup obligacji. Obligacje oprocentowane sg w zmiennej
wysokosci ustalonej w oparciu o stope procentowg réwng stopie bazowej WIBOR 6M, powigkszong o
marze.

Obligacje | i Il serii sg obligacjami zabezpieczonymi w postaci:

1) ustanowiony przez Emitenta zastaw rejestrowy na posiadanych przez Emitenta akcjach na
okaziciela spotki "Paged-Sklejka" S.A. z siedzibg w Moragu, do najwyzszej sumy zabezpieczenia
wynoszgcej 90.000.000 PLN,

2) ustanowiony przez Emitenta (wpisany do rejestru zastawdw) zastaw rejestrowy przyszty na
25.330.000 akcjach na okaziciela serii A2 spotki Fabryka "Sklejka-Pisz" S.A. z siedzibg w Piszu,
stanowigcych 85% kapitatu zaktadowego oraz ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszgcej 90.000.000 PLN.

3) ustanowionej przez "Paged Property Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig" Spotke
komandytows z siedzibg w Warszawie (zwang dalej "Paged Property") hipoteki tgcznej umownej
kaucyjnej o sumie najwyzszej 45.000.000 PLN na stanowigcej wlasno$¢ Paged Property
nieruchomosci potozonej w miejscowosci Nowy Konik, gmina Halinéw, powiat minski, wojewodztwo
mazowieckie.

W warunkach obligacji okreslono nastepujgce kowenanty dotyczace wskaznikéw finansowych
Emitenta
- Stosunek Zadtuzenia Finansowego Netto do Kapitatéw Wtasnych nie przekroczy 1,6, lub
- Stosunek Zadtuzenia Finansowego Grupy Paged do EBITDA:

- nie przekroczy 4,0 w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. (uwzgledniajac ten dzien) do dnia 31
grudnia 2012 r. (uwzgledniajac ten dzien); lub

- nie przekroczy 3,0 w okresie od dnia 1 stycznia 2013 r. (uwzgledniajgc ten dzien) do 31 grudnia
2013 r. (uwzgledniajac ten dzien),
Wskazniki finansowe, o ktérych mowa powyzej bedg ustalane na podstawie rocznych i pétrocznych
skonsolidowanych sprawozdan Emitenta, przy czym pierwszym sprawozdaniem bedacym podstawag
do ustalenia tych wskaznikow finansowych bedzie skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe
Emitenta za 2011 rok.

Poza kowenantami finansowymi wystepujg réwniez kowenanty niefinansowe. Wszystkie one zostaty
na dzien bilansowy spetnione.

Paged SA w 2011 roku sptacita 4 800 000 zt zobowigzan z tytutu obligacji, obstugiwata rowniez bez
zwioki ptatnosci kuponowe w wysokosci 6 219 000 zt z tytutu obligacji na rzecz obligatariusza.

2. W celu zabezpieczenia roszczen Faktora z tytutu umowy faktoringowej oraz umowy pozyczki,
Spotki Grupy Paged SA dokonanty cesji wszystkich obecnych i przysztych wierzytelnosci
przystugujacych im w stosunku do wszystkich zgtoszonych Faktorowi Odbiorcéw, oraz przekazaty
Faktorowi wystawione przez siebie weksle in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.
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29. Rezerwy
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Swiadczenia pracownicze (i) 12 982 11782
Inne rezerwy (patrz ponizej) 4007 4879
16 989 16 661
Rezerwy krétkoterminowe 6 640 4607
Rezerwy dtugoterminowe 10 349 12 054
16 989 16 661

Inne rezerwy

Gwarancje i Sprawy sadowe i Pozostate Razem

rekojmie (ii) koszty prawne

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 1 stycznia 2011 roku 106 94 4679 4879
Ujecie rezerw dodatkowych 350 350
Redukcje wynikajgce z ptatnosci/innych zmniejszen przysztych korzysci 45 22 25 92
ekonomicznych
Redukcje wynikajgce z przeszacowania lub rozliczenia bez kosztow
Odwrécenie dyskonta i wptywu zmian stopy dyskonta
Rezerwy na sprawy pracownicze 138 -203 -65
Rozwiagzanie rezerwy na zobowigzania z tytutu gwarancji zatrudnienia w -1 065 -1 065
Fabryce Sklejka Pisz SA
Inne 0
Stan na 31 grudnia 2011 roku 61 210 3736 4007

(i) Rezerwa na s$wiadczenia pracownicze obejmuje roczne urlopy, naroste prawa do urlopéw i prawa do odpraw
emerytalnych i nagréd jubileuszowych

Strona 58 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

30. Pozostale zobowigzania

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

PLN’000 PLN’000
Dotacje na zakup $rodkoéw trwatych 60 73
Inne 2022 1235
2082 1308
Zobowigzania krotkoterminowe 2022 1235
Zobowigzania dlugoterminowe 60 73
2082 1308
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31. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

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

PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 58 343 46 476
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych 7 606 7 051
Swiadczen
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 4743 4293
Inne 4672 5188
75 364 63 008
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32. Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
32.1 Ogdine warunki leasingu

Umowy leasingu finansowego dotyczg samochoddw i urzgdzen produkcyjnych.
Na zakonczenie umowy Spétki majg mozliwosé wykupienia urzadzen po wartosci
nominalnej. Zobowigzania Grupy w ramach leasingu finansowego s3
zabezpieczone tytutem wtasnosci leasingodawcy na sktadnikach majatku objetych

leasingiem.

32.2 Zobowigzania z tytutu leasingu

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Nie dtuzej niz 1 rok 5165 3512
Od 1 roku do 5 lat 9 000 7247
Powyzej 5 lat 1249
Wartos¢ biezaca minimalnych opfat leasingowych 15414 10 759
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Uwzglednione w sprawozdaniu finansowym jako:
Pozostate zobowigzania finansowe (nota nr 28) 5165 3512
Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe 10 249 7 247
(nota nr 28)
15414 10 759
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33. Instrumenty finansowe

33.1 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Grupa PAGED S.A. zarzadza kapitalem by zagwarantowaé kontynuowacje dziatalnos¢ przy
jednoczesnej maksymalizacji zwrotu z zaangazowanego kapitatu, gtéwnie poprzez finansowanie
projektow kapitatowych o wewnetrznej stopie zwrotu przekraczajgcej Sredniowazony koszt kapitatu.
Ponadto Spotki dgza do optymalizacji relacji zadtuzenia finansowego do kapitatow wtasnych.

Struktura kapitatowa Grupy obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadajg sie kredyty ujawnione w nocie nr
27, $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz , kapitaty rezerwowe i zysk zatrzymany, ujawnione
odpowiednio w notach nr 25, 26 i 36.

33.2 Wskaznik zadtuzenia netto do kapitatow wiasnych

Wskaznik dzwigni finansowej na koniec roku:

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
L ~——~——~—
PLN’000 PLN’000
Zadtuzenie (i) 243 101 250 531
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty -17 264 -19 695
Zadtuzenie netto 225 837 230 836
Kapitat wtasny (ii) 203 192 172 742
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wlasnego 111,14% 133,63%

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krétkoterminowe, z wytgczeniem
instrumentéw pochodnych oraz kontraktéw gwarancji finansowych ( nota 27 i 28)

(i) Kapitat wtasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z pozycji finansowej.
33.3 Znaczgce zasady rachunkowosci

Szczegdtowy opis znaczacych zasad rachunkowosci i stosowanych metod, w tym kryteriéw ujecia,
podstaw wyceny oraz podstaw wykazywania dochoddéw i kosztéw w odniesieniu do poszczegolnych
kategorii aktywéw finansowych, zobowigzan finansowych i instrumentéw kapitalowych ujawniono w
nocie nr 3 do sprawozdania finansowego.
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33.4 Kategorie instrumentow finansowych

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
LT —~—~——
PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe
Srodki pieniezne w tym $rodki pieniezne grup przeznaczonych do zbycia 17 264 19 695
zakwalifikowanych jako przeznaczone do sprzedazy
Wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Przeznaczone do obrotu
Sklasyfikowane do wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci 14 631 14 690
Naleznosci wtasne 63 420 54 442
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Zobowiazania finansowe
Wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 183 3 961
Przeznaczone do obrotu
Sklasyfikowane do wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty pochodne utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 304
Koszt zamortyzowany 148 695 169 174
Umowa factoringu 2 662 3323
Inne zobowigzania finansowe 15414 10 759

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpujg pozyczki i naleznosci wyceniane w warto$ci
godziwej przez wynik finansowy.

33.5 Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg Spotki Grupy Paged S.A. nalezg
naleznosci handlowe, pozostate aktywa finansowe, obligacje wtasne, zobowigzania handlowe oraz
zobowigzania o charakterze finansowym. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest
pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalno$¢ operacyjng i inwestycyjng Spotki.

Gtoéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych wykorzystywanych przez Spoétke
obejmujg ryzyko rynkowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko
kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyk —
zasady te zostaty w skrocie oméwione ponizej.
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33.6 Ryzyko rynkowe

Grupa narazona jest na ryzyko rynkowe zwigzane z mozliwoscig wystgpienia dekoniunktury zaréwno
na rynku krajowym, jak i zagranicznym. Wyniki Spotek w do$¢ znacznym stopniu uzaleznione sg od
biezacej sytuacji gospodarczej w kilku kluczowych segmentach gospodarki - tj. ogélnobudowlanym,
meblarskim, transportowym oraz nieruchomosci.

Z punktu widzenia instrumentéw finansowych Grupa narazona jest na ryzyko rynkowe wynikajace ze
zmian kursow walutowych oraz ze zmian wartosci bazowych stép procentowych.

Spétki Grupy zawierajg réznorodne umowy o charakterze finansowych instrumentéw pochodnych dla
celéw zarzgdzania ryzykiem kursowym i walutowym, w tym:

. kontrakty forward zabezpieczajgce przed ryzykiem kursowym zwigzanym z eksportem
produktow
e opcje;

33.7 Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy , poziom
przychoddw a takze wyniki Grupy sa w bardzo duzym stopniu narazone na ryzyko walutowe. Spotki
Grupy identyfikujgc to ryzyko prowadza aktywng polityke zabezpieczen majacg na celu
zminimalizowanie  oddziatywania ewentualnych  niekorzystnych  czynnikbw zewnetrznych
powodujgcych aprecjacje polskiej waluty na sytuacje finansowg i ekonomiczng Grupy. Spoétki w
ramach strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny (zakupy importowe,
finansowane w obcych walutach) jak réwniez wykorzystujg instrumenty rynku walutowego (forward,
struktury opcyjne).

33.8 Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Grupa monitoruje ryzyko finansowe zwigzane z ryzykiem zmian wartosci stop procentowych.
Aktualnie Spotki Grupy nie posiadajg zadnych umoéw typu Interest Rate Swap (IRS), jednak nie
wyklucza sie zawierania tego typu transakcji w przysziosci w celu mitygacji ryzyka stop
nrocentowveh

33.8.1 Wrazliwosé na wahania stép procentowych

Spétki Grupy korzystajg z finansowania zewnetrznego poprzez dtugo- i krétkoterminowe kredyty
bankowe, obligacje korporacyjne, leasingi oraz pozostate instrumenty finansowe, przej$ciowo
nadwyzki srodkéw finansowych sg lokowane na lokatach krotkoterminowych. Oprocentowanie lokat,
kredytow i pozyczek uzaleznione jest od stop procentowych obowigzujgcych na rynku
miedzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR). W zwigzku z powyzszym Grupa narazona
jest na ryzyko zmiany stép procentowych, co moze wplyng¢ na zmniejszenie/zwiekszenie
rentownosci lokat finansowych lub zmiejszenie/zwigkszenie kosztéw zaciggnietych kredytéw i
pozyczek.
Wrazliwo$¢ na wahania stop procentowych istotnie wzro$nie w roku 2011 w wyniku emisji obligac;ji
korporacyjnych | i Il serii, odpowiednio w listopadzie i grudniu 2010 roku. Szacuje sie , iz aktualnie w
przypadku zmiany rynkowych bazowych stop procentowych o 25 punktow bazowych $redniorocznie,
przy niezmienionych pozostatych parametrach, zysk wzréstby/spadt o ponad 200 tys. PLN w trakcie
roku obrotowego.

Strona 64 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

33.9 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe rozumiane jako brak mozliwosci wywigzania sie ze zobowigzan przez wierzycieli
Grupy. We wspotpracy z klientami, Spétki stosujg odroczong forme ptatnosci od kilku do
kilkudziesieciu dni (tzw. kredyt kupiecki), w wyniku czego spétki posiadajg ekspozycje na ryzyka
kredytowe partneréw handlowych. Spétki wspétpracujg z duzg liczbg klientow, ktérzy sa
zdywersyfikowani pod wzgledem rozmieszczenia geograficznego, tym samym nie wystepuje
koncentracja ryzyka ze wzgledu na rozdrobnienie klientéw. Transakcje zawierane sg z
kontrahentami o sprawdzonej zdolno$ci kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest kredyt kupiecki
poddawani sg wstepnej weryfikacji, gdzie w poczatkowym okresie wspdtpracy obowigzujgcg formg
ptatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci Grupy ubezpieczane sg w firmach
ubezpieczeniowych.

33.10 Zarzadzanie ryzykiem plynnosci

Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolnos$¢ do
regulowania zobowigzan w okreslonych terminach zapadalnosci. Zarzady Spotek realizujg polityke
zarzadzania ryzykiem utraty ptynnosci finansowej, polegajacg na zapewnieniu srodkéw finansowych
niezbednych do prowadzenia biezgcej 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. Zarzady realizujg te polityke poprzez nadzér nad ptynnoscig
finansowa i analize rzeczywistych przeptywoéw gotéwkowych w ramach Spoétki. Ryzyko ptynnosci
poza zapewnieniem przeptywow na odpowiednim poziomie w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej, wynika¢ moze takze z ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych,
co moze skutkowac¢ brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania
istniejgcego zadtuzenia. Ryzyko to uzaleznione jest gtéwnie od oceny zdolnosci kredytowej Spotek,
ale réwniez od warunkéw rynkowych na rynku dtugu oraz poziomu ogdlnej sktonnosci do ryzyka na
rynkach finansowych.

33.10.1 Dostepne finansowanie zewnetrzne

Stan na
31/12/2011
PLN’000
Niezabezpieczone kredyty w rachunku biezgcym pfatne na zadanie:
Kwota wykorzystana -
Kwota niewykorzystana -
0
———
Niezabezpieczone kredyty wekslowe:
Kwota wykorzystana
Kwota niewykorzystana
0
———
Zabezpieczone kredyty w rachunku biezgcym:
Kwota wykorzystana 62 661
Kwota niewykorzystana 16 521
79182
———
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34. Przychody przyszitych okreséw

Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Zaliczki na poczet sprzedazy 597
Dotacje 876 1033
Pozostate przychody przysztych okreséw 188 543
Krotkoterminowe 941 699
Dtugoterminowe 720 877
1661 1576
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35. Transakcje z jednostkami powigzanymi
Jednostka bezposrednio dominujgca i ostatecznie kontrolujgca Grupy to PAGED S.A.

Transakcje miedzy Spotka a jej jednostkami zaleznymi bedgcymi stronami powigzanymi Spotki zostaty
wyeliminowane w trakcie konsolidacji i nie wykazano ich w niniejszej nocie.

35.1 Kredyty udzielone podmiotom powigzanym

Spdlka nie udzielita cztonkom naczelnego kierownictwa zadnych kredytow.

35.2 Wynagrodzenia czlonkéw naczelnego kierownictwa

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

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

L ——————————
PLN’000 PLN’000
Swiadczenia krétkoterminowe 482 469
Swiadczenia po okresie - -
zatrudnienia
Pozostate $wiadczenia - -
dtugoterminowe
482 469
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36. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

Okres zakonczony Okres zakonczony

31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 9536 7152
Lokaty do 3 miesiecy 7728 12 543
17 264 19 695

Strona 68 z 71



PAGED S.A. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2011

37. Umowy leasingu operacyjnego
37.1 Grupa jako leasingobiorca

37.1.1 Warunki leasingu

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

37.1.2 Pftatnosci ujete w kosztach

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Opfaty leasingowe 123 147
Warunkowe przychody z najmu - -
Optaty otrzymane z tytutu podnajmu - -
123 147
38. Zobowigzania warunkowe
Stan na Stan na
31/12/2011 31/12/2010
PLN’000 PLN’000
Weksle in blanco -odsetki od leasingu 366 755
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39. Zdarzenia po dniu bilansowym

1. W styczniu 2012 Paged Property sp. z 0.0. sp. komandytowa powotata spétke z 0.0. Mineralna Development sp.
Z0.0., ktérej jest jedynym udziatowcem. Kapitat udziatowy wynosi 10.000 zt.

Planowane jest wniesienie aportem do tej spolki nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie, nastepnie planuje sie
budowe na tej nieruchomosci Parku Handlowego.

Spotka zostata 23 stycznia 2012 r. zarejestrowana w KRS.pod numerem 408980

2. W styczniu 2012 Paged SA powotata spotke z 0.0. Paged Capital sp. zo.o., ktérej jest jedynym udziatowcem. Kapitat
udziatowy wynosi 10.000 zt. Spotka zostata 27 stycznia 2012 r. zarejestrowana w KRS pod numerem 0000409659

3. Na mocy decyzji NWZA z 20 stycznia 2012 roku w Paged SA utworzono kapitaty rezerwowe na taczng kwote 49 min zt
Z czego:

- kapitat rezerwowy w wysokosci 25 000 tys. zt na nabycie akcji wtasnych Spoétki na podstawie art.362 §1 pkt.8 i
upowaznienia 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 akgcji nie bedzie wyzsza od 20% wartosci kapitatu zakladowego Spétki to jest 1
620 000 akcji. Utworzenie kapitatu rezerwowego nastgpito z przesunigcia kwoty 25 000 tys. zt z kapitatu zapasowego
Spotki.

- kapitat rezerwowy w wysokosci 24 000 tys. zt przeznaczony na finansowanie nabywania akcji Spotki przez
pracownikéw Spotki lub spotki z nig powiazanej lub inne osoby. Kapitat ten utworzony zostat z przesunigcia kwoty 24 000
tys. zt z kapitatu rezerwowego przeznaczonego na $wiadczenia na rzecz pracownikow Spotki lub spétek z nig
powigzanych.

4. W dniu 1 lutego 2012 Paged SA sprzedata nieruchomos$¢ w Kostrzyniu za kwote 475 tys. zt.

5. W dniu 28 lutego Paged SA nabyta za cene 27,4 min zt akcje DTP SA zwiekszajgc tym samym zaangazowanie w tej
spoifce do 27%. Zaptata za nabyte akcje nastapita poprzez kompensate wierzytelnosci.
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40. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych, wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy

W dniu 05 sierpnia 2011 r. Rada Nadzorcza Spotki Paged S.A. wybrata Deloitte Audyt Spolke z ograniczong
odpowiedzialnoscia - na biegtego rewidenta, audytora sprawozdan finansowych Spétki. Wynagrodzenie za
badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2011 rok wynosi 100 tys. zt.

PODPISY CZLONKOW ZARZADU
19.03.2012 Daniel Mzyk Prezes Zarzadu
19.03.2012 Robert Ditrych Wiceprezes Zarzadu

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH
19.03.2012 Mirostawa Stonecka

Strona 71z 71



