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Informacja dodatkowa
za | kwartat 2012 roku

1. zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego
dotyczy raport wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Komentarz do wynikow finansowych Grupy Kapitatowej ,,Paged” S.A. (dalej: Grupa
Paged) na poziomie skonsolidowanym

Grupa Paged w | kwartale 2012 roku osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci
151,0 min PLN, w stosunku do 127,9 min PLN w | kwartale 2011 roku (wzrost o 18% r/r).
Istotne znaczenie dla dynamiki wzrostu przychodéw w stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego ma wysoka dynamika przychoddéw realizowanych przez spotki segmentu
sklejkowego — dynamika przychodoéw ze sprzedazy tacznie powyzej 30% r/r.

Grupa odnotowata znaczacy wzrost zysku ze sprzedazy w pierwszym kwartale 2012 roku
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Zysk ze sprzedazy wynidst
14,1 min PLN, wobec 9,6 min PLN w | kwartale 2011 roku (wzrost o 47% r/r), co Swiadczy
o istotnej poprawie efektywnosci operacyjnej spotek wchodzgcych w sktad Grupy Paged.

W | kwartale 2012 Grupa wypracowata zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 17,9 min PLN,
wobec 14,2 min PLN (wzrost o 26% r/r). Catkowity zysk netto zrealizowany w omawianym
okresie wynidst 12,0 min PLN, wobec 10,9 min PLN (wzrost o 10%) w | kwartale 2011 roku.

Zysk netto wypracowany w Grupie w pierwszym kwartale wyniést 12,0 min PLN.
W pordéwnaniu do pierwszego kwartatu 2011 roku wzrdst on o 10% (w | kwartale 2011 roku
wyniost 10,9 min PLN).

Biezaca sytuacja w spotkach Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A.
* Segment sklejkowy

Segment sklejkowy Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. opiera sie na dziatalnosci spétek
,Paged-Sklejka” S.A. oraz ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.

Gtéwnym obszarem dziatalnosci segmentu sklejkowego jest produkcja arkuszy fornirowych
i ptyt wykonanych na bazie drewna w 4 zaktadach produkcyjnych zlokalizowanych w Piszu,
Moragu, Etku oraz Bartoszycach, a takze ich sprzedazy hurtowej. Spotki tego segmentu
prowadzg dziatalnos¢ handlowg zaréwno na rynku krajowy, jak i rynkach zagranicznych.

W okresie | kwartatu 2012 roku spotki segmentu sklejkowego zrealizowaty 94,7 min PLN
przychoddéw ze sprzedazy (wzrost o 24% w poréwnaniu do | kwartatu 2011 roku, w ktérym
wyniost on 76,1 min PLN), z czego ,Paged-Sklejka” S.A. zrealizowata 57,6 min PLN
przychodéw (wobec 42,0 min PLN w | kwartale 2011 roku, wzrost o 37% r/r), a ,,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. 46,4 min PLN (wobec 36,2 min PLN w | kwartale 2011, wzrost o0 28% r/r).
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W | kwartale 2012 roku segment sklejkowy wypracowat zysk na podstawowej dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) dla Grupy Kapitatowe] ,Paged” S.A. w wysokosci 14,2 min PLN
(wobec 9,5 min w 2011 roku, wzrost o 50%). ,Paged-Sklejka” S.A. wypracowata 4,3 min PLN
(wobec 4,0 min PLN w | kwartale 2011 roku, wzrost o 6% r/r) zysku z dziatalnosci operacyjnej
(EBIT), a ,,Sklejka-Pisz” Paged S.A. 6,1 mIn PLN (wobec 2,8 min PLN w | kwartale 2011 roku,
wzrost o 114% r/r). Wynik na poziomie EBITDA za | kwartat 2012 roku wypracowany
w segmencie sklejkowym dla Grupy Paged wynidst 16,8 min PLN. ,Paged-Sklejka” S.A.
wypracowata 5,4 min PLN (wobec 5,0 min PLN w 2011 roku, wzrost o 9%), a ,Sklejka-Pisz”
Paged S.A. 7,6 min PLN (wobec 4,6 min PLN w 2011 roku, wzrost o 63%).

Zysk netto segmentu wypracowany dla Grupy Paged wynidst 13,5 min PLN (,,Paged-Sklejka”
S.A. 4,3 miIn PLN, ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. 5,4 min PLN) i wzrdst w stosunku do | kwartatu
2011 roku 0 2% z poziomu 13,3 min PLN (odpowiednio 8,5 min PLN w , Paged-Sklejka” S.A. —
spadek o 50% oraz 2,3 min PLN w ,Sklejka-Pisz” Paged S.A., wzrost o 139%).
Dla poréwnywalnosci danych nalezy oczysci¢ wyniki netto ,Paged-Sklejka” S.A. o wartosc¢
zrealizowanego umorzenia zobowigzania finansowego w | kwartale 2011 (wartos¢: 6,3 min
PLN).

* Segment meblowy

Segment meblowy Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. opiera sie na dziatalnosci spotki
produkcyjnej Paged Meble S.A. oraz spoétki brytyjskiej BUK Ltd. (powigzanej kapitatowo
z Paged Meble S.A).

Gtéwny obszar dziatalnosci segmentu meblowego to projektowanie, produkcja i dystrybucja
mebli. Spétka posiada 3 zaktady produkcyjne: zaktad w Sedziszowie Matopolskim
produkujgcy stoty i krzesta stolarskie, zaktad w Jasienicy produkujacy gtéwnie krzesta i zaktad
w Jarocinie produkujgcy meble skrzyniowe (jadalnie, sypialnie etc.).

Oferta skierowana jest na:

¢ rynek kontraktowy — hotele, restauracje, kawiarnie, hurtownicy i inni posrednicy,
* rynek mieszkaniowy — meble do mieszkan, gtéwnie rynek polski, rosyjski, czeski,
wegierski i stowacki.

W | kwartale 2012 roku spotki segmentu meblowego uzyskaty przychody ze sprzedazy
w wysokosci 41,8 min PLN (wobec 38,4 min PLN w | kwartale 2011, wzrost o 9%).

Za | kwartat 2012 roku segment meblowy dla Grupy Kapitatowej ,Paged” S.A. wypracowat
zysk na sprzedazy w wysokosci 1,3 min PLN (w | kwartale 2011 roku zysk 0,7 min PLN),
na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 1,4 min PLN (w | kwartale 2011 roku zysk 0,8 min PLN).
EBITDA segmentu za | kwartat 2012 roku wyniosta 2,8 min PLN (w | kwartale 2011 roku
2,3 min PLN). Wynik netto wynidst 1,6 min PLN (w | kwartale 2011 roku -0,2 min PLN)

* Segment handlowy

Handel produktami przemystu drzewnego prowadzony jest przez wyodrebniony w ramach
Paged S.A Oddziat. Dziatalnos¢ handlowa prowadzona jest w formie sieci sktadow
handlowych na terenie Polski (obecnie 14 lokalizacji).
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Gtéwny obszar dziatalnosci to sprzedaz sklejki i ptyt drewnopochodnych. Spétka zajmuje sie
bezposrednio sprzedazg materiatow drzewnych i drewnopochodnych (sklejki, okleiny, ptyty
widrowe: zwykte, laminowane i fornirowane, ptyty stolarskie, ptyty OSB, ptyty pilsniowe,
ptyty MDF i HDF, tarcica, stolarka budowlana i inne).

W okresie | kwartatu 2012 roku przychody segmentu handlowego wyniosty 17,2 min PLN
i byty na poziomie zblizonym do przychoddéw uzyskanych w analogicznym okresie roku
ubiegtego (przychody w | kw. 2011r. wyniosty 17,0 min PLN).

Zysk ze sprzedazy w | kwartale 2012 roku wynidst 0,2 min PLN, zysk netto 0,1 min PLN
(w analogicznym okresie roku ubiegtego odpowiednio 0,3 min PLN i 0,1 mIn PLN).

e Segment nieruchomosci

»Paged Property Spdétka z ograniczong odpowiedzialno$cia” Spdétka komandytowa
kontynuowata dziatania w kierunku realizacji celéw do ktérych zostata powotana w 2009r.,
tj. zajmowata sie zarzadzaniem (administrowaniem) nieruchomosciami, ktére zostaty do niej
whniesione przez ,Paged” S.A. w formie wktadu niepienieznego (obecnie trzy nieruchomosci:
Nowy Konik, Cisie, Warszawa ul. Mineralna 7) oraz poszukiwaniem optymalnego sposobu
zagospodarowania tych nieruchomosci.

W styczniu 2012 r. zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcdw KRS kolejny podmiot zaliczany
do tego segmentu — Mineralna Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, jednakze
dotychczas nie rozpoczeta faktycznej dziatalnosci. Spotka ta zostata utworzona przez ,,Paged
Property Sp. z 0.0.” Sp. k. jako spotka celowa, ktérej zadaniem bedzie przeprowadzenie
projektu deweloperskiego na nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie. Projekt
przewidujgcy budowe obiektu typu Park Handlowy z lokalami na wynajem wciaz znajduje sie
w fazie przygotowan dokumentacji formalno-prawnej. Do dnia publikacji niniejszego raportu,
pomimo staran, nie udato sie uzyskac decyzji o pozwoleniu na budowe. Wniosek o wydanie
pozwolenia na budowe, opracowany na bazie decyzji o warunkach zabudowy, ktdra
uprawomochnita sie w dniu 29 czerwca 2011 r., zostat ztozony w dniu 8 listopada 2011 r.

Paged Property kontynuowata dziatania w kierunku zawarcia uméw najmu z przysztymi
najemcami powierzchni handlowej. Niezwtocznie po uzyskaniu prawomocnego pozwolenia
na budowe planowane jest wniesienie nieruchomosci przy ul. Mineralnej 7 w Warszawie
jako wkfad niepieniezny do spoétki Mineralna Developmnent Sp. z o0.0. Po uzyskaniu
potwierdzenia o skutecznej cesji pozwolenia na nowego wiasciciela/uzytkownika
wieczystego nieruchomosci zostanie rozpoczety wtasciwy proces inwestycyjny, tj. budowa
Parku Handlowego wraz z infrastrukturg towarzyszaca.

W okresie | kwartatu 2012 przychody segmentu wyniosty 0,3 min PLN (w | kwartale 2011
roku 0,5 min PLN), a na poziomie operacyjnym oraz zysku netto segment zanotowat strate
w wysokosci 0,2 min PLN.

* Segment pozostaty

Na wyniki pozostatej dziatalno$¢ sktadajg sie przychody i koszty nieprzypisane
do ww. segmentéw dziatalnosci, jak rowniez wytgczenia powstate przy konsolidacji.
Do segmentu pozostatego zaliczy¢ mozna catg pozostatg dziatalnos¢ inwestycyjng Grupy
Paged, wykraczajgcg poza wymienione powyzej segmenty.
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Kontynuujgc podjetg w 2011 roku inwestycje w spotke zarzgdzajgcg wierzytelnosciami
DTP S.A., w dniu 29 lutego 2012 r. ,Paged” S.A. zawart transakcje nabycia akcji DTP S.A.,
w wyniku ktérych udziat w ogdlnej liczbie akcji i gloséw na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A.
zwiekszyt sie do 27,07%. Zgodnie z postanowieniami zawartej umowy inwestycyjnej z dnia
17 marca 2011 roku, strony tej umowy doprowadzity do wprowadzenia catosci akcji spotki
DTP S.A. z siedzibg w Warszawie, do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
NewConnect. W dniu w dniu 22 marca 2012 roku zostato zawarte porozumienie do umowy
inwestycyjnej, w ktéorym postanowiono o0 rozwigzaniu umowy pod warunkiem
zawieszajacym, i warunek ten zostat wypetniony w dniu 3 kwietnia 2012 r.

Ponadto, w dniu 27 stycznia 2012 r. zostat dokonany wpis do rejestru przedsiebiorcéw KRS
spotki Paged Capital Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zawigzanej przez ,Paged” S.A. jako
spotki celowej, ktérej podstawowym przedmiotem dziatalnosci bedzie dziatalnos¢
inwestycyjna oraz $wiadczenie ustug finansowych, w szczegdlnosci majgcych na celu
zapewnienie finansowania innym podmiotom z Grupy Paged. W okresie | kwartatu 2012 r.
spotka ta nie rozpoczeta faktycznej dziatalnosci.

* INFORMACIA NA TEMAT ZMIAN ORGANIZACYJNO - KAPITALOWYCH W GRUPIE
PAGED w okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 marca 2012 r.

W okresie | kwartatu 2012 r. w spdtkach Grupy Paged miaty miejsce nastepujgce zmiany
organizacyjne i kapitatowe:

- 23 stycznia 2012 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS spotki Mineralna Development
Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie (spétka w 100% zalezna od ,Paged
Property Sp. z 0.0.” Sp. k. z siedzibg w Warszawie),

- 27 stycznia 2012 r. — wpis do rejestru przedsiebiorcow KRS spotki Paged Capital Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie (sp6tka w 100% zalezna od ,Paged” S.A.),

- 29 lutego 2012 r. — zakup przez ,Paged” S.A. 3.900.000 akcji DTP S.A. z siedziba
w Warszawie, a w konsekwencji zwiekszenie zaangazowania kapitatowego
w tej spotce z poziomu 14,07% do poziomu 27,07% ogdlnej liczby akcji
i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu DTP S.A,,

Zdarzenia w okresie rozpoczetego Il kwartatu 2012 r.:

- 1 kwietnia 2012 r. — zmiana adresu siedziby spoétki ,Paged” S.A. z dotychczasowego:
ul. Mineralna 7, 02-274 Warszawa, na nowy: ul. Zurawia 45, 00-680
Warszawa,

- 1 kwietnia 2012 r, — utworzenie samobilansujgcego sie oddziatu ,,Paged” S.A., stanowigcego
wyodrebniong ze struktur "Paged" S.A. czes¢ Spotki, zajmujaca sie handlem
wyrobami drzewnymi oraz drewnopochodnymi (tzw. "segment
handlowy"); Oddziat bedzie dziatat pod firmg: "Paged" S.A. Oddziat
w Warszawie, za$ adresem siedziby Oddziatu bedzie: ul. Krakowiakow
91/101, 02-255 Warszawa.
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2. opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wptyw na osiggniete wyniki finansowe.

W pierwszym kwartale 2012 roku wystgpity nastepujgce zdarzenia w znaczacy sposob
wptywajace na wyniki finansowe:

. ,Paged” S.A. — zostaly ujete koszty warrantéw subskrypcyjnych serii F
wyemitowanych w ramach Programu Motywacyjnego dla kluczowych menedzeréw
»,Paged” S.A. i spotek Grupy Paged, ktdre zostaty przyznane osobom uprawnionym
(w zwigzku ze spetnieniem kryteriow przydziatu odnoszacych sie do
skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy ,Paged” S.A. za 2011 r.),
zaoferowane i objete przez osoby uprawnione, (koszt w wysokosci 1,4 min PLN,
obcigza wynik | kwartatu 2012r.)

. »Sklejka - Pisz” Paged S.A. — ujeto dodatnia wycene otwartych transakgji
zabezpieczajacych ryzyko kursu walutowego (0,6 min PLN).

3. objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta
w prezentowanym okresie.

W segmencie produkcji sklejek i ptyt oraz meblowym do najstabszych miesiecy naleza
poczgtkowe miesigce roku kalendarzowego oraz miesigc grudzien (segment sklejkowy),
natomiast spotka brytyjska najwieksze obroty osigga w miesigcach wiosenno — letnich.
Roznice pomiedzy poszczegdlnymi miesigcami i kwartatami w dziaftalnos$ci Grupy Kapitatowej
Paged nie sg jednak na tyle istotne, aby mozna moéwi¢ o sezonowosci sprzedazy.

W segmencie handlowym - ze wzgledu na prowadzong dziatalnos¢ i Scistg korelacje
z budownictwem - najstabszymi miesigcami sg miesigce zimowe.

4. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty dtuinych i kapitatowych papierow
wartosciowych.

W dniu 31 marca 2012 r. Spétka dokonata wykupu — amortyzacji wyemitowanych
w 2010 roku 60.000 obligacji korporacyjnych Il serii (emisja o wartosci 60 min PLN)
w wysokosci 30 PLN przypadajgcg na jedng obligacje. taczna wartos¢ sptaty kapitatu
wyniosta zatem 1,8 min PLN,

W okresie | kwartatu 2012 r. Spétka dokonata ponadto wyptaty ptatnosci kuponowych
(odsetek) z tytutu obstugi wyemitowanych obligacji o tacznej wartosci 2,5 min PLN.
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5. Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzagdzono skrécone
kwartalne sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych
W znaczacy sposob wptynac¢ na przyszte wyniki finansowe emitenta.

W dniu 5 pazdziernika 2011 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,Paged” S.A. zostat
uchwalony Program Motywacyjny dla kluczowych menedzerdw Spétki oraz spotek zaleznych.
Program ten opiera sie na emisji warrantdéw subskrypcyjnych z prawem objecia akcji ,,Paged”
S.A. serii F (maksymalnie 400.000 akcji), ktére zostang wyemitowane w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego z wytgczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. O ile:

- dojdzie do spetnienia kryteridéw przydziatu warrantow subskrypcyjnych (kryteria te zostaty
ustalone przez Rade Nadzorczg Spotki w uchwale nr 423/2011 z dnia 15 grudnia 2011 r.),

- dojdzie do przyjecia przez osoby uprawnione do udziatu w Programie Motywacyjnym oferty
objecia warrantow subskrypcyjnych przyznanych im z tytutu spetnienia kryteriéw przydziatu
odnoszacych sie do roku 2011, 2012 i 2013,

- dojdzie do wykonania praw z catosci lub czesci warrantéw subskrypcyjnych przez osoby
uprawnione do udziatu w Programie Motywacyjnym i objecia akcji Spotki po cenie emisyjnej
ustalonej przez Rade Nadzorcza (6 PLN za kazdg akcje), co nastgpi¢ moze w terminie
do 31 grudnia 2014 r.,

Spoétka poniesie okreslone koszty zwigzane z realizacjg Programu Motywacyjnego. Zarzad
Spotki przy wykorzystaniu modelu Blacka-Scholesa oszacowat koszty | transzy warrantéw
subskrypcyjnych (tgcznie 200.000 warrantéw) przyznanych osobom uprawnionym z tytutu
spetnienia kryteridw przydziatu odnoszgcych sie do 2011 r. Koszt ten wynidst 1.414 tys. PLN
i zostat uwzgledniony w wynikach za | kwartat 2012r. Dokfadne koszty catego Programu
Motywacyjnego (transz od | do lll) zostang oszacowane w terminie pdzniejszym.

6. Wykaz udzielonych poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji.

Zdarzenia takie nie miaty miejsca.

7. stanowisko zarzadu w odniesieniu do mozliwosci zrealizowania wcze$niej
publikowanych prognoz wynikbw na dany rok, w S$wietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Zarzad Paged S.A. nie publikowat prognoz wynikow finansowych na 2012 rok.
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8. Informacja o przychodach i wynikach przypadajacych na poszczegélne segmenty
branzowe.

Przychody i wyniki za okres pierwszego kwartatu 2012 r. (w tys. PLN) przypadajgce na
poszczegblne segmenty branzowe (po wytgczeniach konsolidacyjnych bez wytgczen udziatow
mniejszosci przedstawiajg sie nastepujaco:

Pozostate
Segment | Segment | Segment Segment nieprzypisane Wartos¢

Przychody meblowy | sklejkowy | handlowy | nieruchomosci | do segmentow | Wytaczenia | skonsolidowana
Sprzedaz na zewnatrz 41 806 91 404 17 210 334 295 151 049
Sprzedaz miedzy
segmentami 15 3255 615 43 1070 -4 998

Przychody ogétem 41 821 94 659 17 825 377 1365 -4 998 151 049
Wynik na sprzedazy 1332 14 013 153 -170 -910 -278 14 140
Pozostate przychody
operacyjne 154 187 2 0 542 885
Pozostate koszty
operacyjne 83 43 1 1414 1541
Wynik segmentu 1403 14 157 154 -170 -2324 264 13484
Nieprzypisane koszty
catej grupy 0

Zysk operacyjny

Przychody finansowe 846 2 650 23 1522 -412 4629
Koszty finansowe 447 856 82 2303 -412 3276
Udziat w wyniku
jednostek
stowarzyszonych 207 207
Zysk przed
opodatkowaniem 1802 15951 95 -170 -3105 264 15044
Podatek dochodowy 197 2467 13 270 81 3028
Zysk netto 1605 13484 82 -170 -3375 183 12 016
Pozostate informacje
Aktywa segmentu 123277 263843 18 187 52341 287 543 -228 128 517 063
Zobowigzania
segmentu 80749| 116073 13 158 1018 130025 -40 111 300912
Wydatki inwestycyjne 639 4057 256 0 111 5063
Amortyzacja 1422 2627 109 158 14 4330
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9. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Kapitatowej Paged w Il kwartale 2012
roku oraz roku przysztym beda miaty:

Czynniki wewnetrzne, takie jak:

- dalsza integracja spotek segmentu sklejkowego — w zwigzku z postepujgcy integracjg
spotki Fabryka ,Sklejka-Pisz” S.A. (obecnie: ,Sklejka-Pisz” Paged S.A.) w Grupie
Kapitatowej ,Paged” S.A. i oczekiwanymi efektami wynikajagcymi z zaciesnienia
wspotpracy pomiedzy ,Paged-Sklejka” S.A. a ,Sklejka-Pisz” Paged S.A. oraz dalszej
optymalizacji aktywéw produkcyjnych spétek sklejkowych, oraz ze wzgledu na waga
segmentu sklejkowego w wyniku finansowym Grupy.

- rozwoj sprzedazy i optymalizacja wykorzystania aktywéw produkcyjnych w segmencie
meblowym,

- rozwoj spotek segmentu nieruchomosci (Paged Property oraz Mineralna Development)
i realizacja projektéw w tym segmencie,

- inwestycje kapitatowe poza branza drzewno-meblowg (w tym dalszy rozwdj projektu
DTPS.A.),

- planowana restrukturyzacja kapitatowa zwigzana z refinansowaniem zadtuzenia
,Paged” S.A. z tytutu obligacji.

Czynniki zewnetrzne, takie jak:

- ceny surowca - surowiec drzewny, zwtaszcza w segmencie sklejkowym jest istotnym
sktadnikiem kosztow wytworzenia, a jego podaz jest ograniczona. Zasadnicza cze$é
surowca jest dostarczana przez Lasy Panstwowe, ktére okresowo wprowadzajg podwyzki
cen drewna w zwigzku ze wzrostem popytu krajowego; podejmowane sg dziatania majace
na celu ztagodzenie skutkdow podwyzek poprzez import drewna z krajow nadbattyckich,
Biatorusi, Rosji oraz Ukrainy, gdzie surowiec jest stosunkowo atrakcyjniejszy cenowo, lecz
czynnikiem ograniczajacym jest koszt transportu do Polski oraz uwarunkowania natury
polityczno-gospodarczej (ograniczenia wywozu, cta),

- kursy walut - wsérdéd gtéwnych ekonomistow krajowych bankéw spodziewana jest
wysoka zmiennos¢ waluty krajowej w kolejnych kwartatach, taka sytuacja moze
skutkowa¢ zmiennoscig wynikéw finansowych, w tym mozliwym czasowym obnizeniem
obrotow handlowych i uzyskiwanych marz,

- koniunktura gospodarcza na S$wiecie - jej konsekwencje w istotny sposéb beda
ksztattowac portfele zamoéwien w eksporcie, w przypadku dekoniunktury nalezy liczy¢ sie
z presja na obnizanie cen réowniez w walutach, co moze oznaczac ryzyko utraty czesci
zamoéwien i obnizenia wolumenu / wartosci sprzedazy,

- popyt na rynku krajowym - popyt ze strony konsumentow jest pochodng dostepnosci
kredytéw konsumpcyjnych i hipotecznych, co przektada sie np. sprzedaz mebli na rynku
mieszkaniowym oraz materiatow budowlanych (w tym sklejek) do budowy nowych
mieszkan, ograniczenie aktywnosci kredytowej przez banki finansujgce na rynku polskim
moze przetozy¢ sie na ograniczenie popytu,

- kondycja finansowa kontrahentéw - zdolnos¢ do terminowej obstugi zobowigzan
wptywa na mozliwosci wspoétpracy i poziom ryzyka prowadzonej dziatalnosci.
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10. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w o0gélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian
w strukturze wifasnoséci znacznych pakietow akcji emitenta w okresie
od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
(wedtug stanu na dzien 15 maja 2012 roku):

1)

2)

3)

4)

5)

Generalna Dyrekcja Laséw Paninstwowych w Warszawie
ul. Wawelska 52/54, 00-922 Warszawa
. liczba akcji: 1.265.000
. udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 15,62%

Mzyk Edmund (osoba fizyczna)
. liczba akcji: 1 076.526
. udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 13,29%

YAWAL Spétka Akcyjna
ul. Lubliniecka 35, 42-284 Herby
. liczba akcji: 899.999
. udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 11,11%

Pioneer Pekao Investment Management S.A.
ul. Marynarska 15, 02-674 Warszawa
. liczba akcji: 417.694
. udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 5,16%

Cl Consulting Sp. z 0.0 Spétka Komandytowo-Akcyjna
ul. Zytnia 18A, 01-014 Warszawa
. liczba akcji: 564.088
. udziat w kapitale zaktadowym (=gtoséw na Walnym Zgromadzeniu): 6,96%

W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego nastgpity nastepujgce zmiany
wsrdd akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki:

1) zmniejszenie przez ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty w dniu 23 lutego 2012
roku - w wyniku zbycia akcji ,,Paged” S.A. przez ten fundusz - stanu posiadania akcji
ponizej 5% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spoéfki,

2)

3)

zmniejszenie przez Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty w dniu 24 lutego 2012 roku
- w wyniku zbycia akcji ,,Paged” S.A. przez ten fundusz - stanu posiadania akcji ponizej 5%
ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki,

zwiekszenie przez Pioneer Pekao Investment Management S.A. w dniu 8 marca 2012
roku tgcznego zaangazowania w zakresie akcji Spétki wchodzgcych w sktad portfeli
instrumentow finansowych zarzadzanych przez PPIM na zlecenie klientéw PPIM powyzej
5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
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4) zmniejszeniu przez fundusze inwestycyjne zarzagdzane przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w dniu 12 marca 2012 roku - w wyniku zbycia akcji ,,Paged” S.A. -
stanu posiadania akcji ponizej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace struktury akcjonariatu ,Paged” S.A., zostaty zebrane
i przedstawione z zachowaniem nalezytej starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien
15 maja 2012 roku, jednakze moga one nie uwzgledniaé¢ ewentualnych transakcji kupna —
sprzedazy akcji przez akcjonariuszy, o ktérych Spétka nie zostata poinformowana.

11. zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich
(opcji) przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi
przez emitenta informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego Pan Robert Ditrych, Wiceprezes
Zarzadu ,Paged” S.A. — zwiekszyt stan posiadania akcji Spotki o 1.150 akcji i wedtug stanu
na dzien 15 maja 2012 roku posiada tgcznie 10.000 akcji Spotki. Poza tym nie nastapity
zmiany w stanie posiadania akcji Spétki przez inne osoby zarzadzajgce i nadzorujace.

UWAGA: powyzsze dane, dotyczace stanu posiadania akcji ,Paged” S.A. przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce, zostaty zebrane i przedstawione z zachowaniem nalezytej
starannosci na podstawie wiedzy Spotki na dzien 15 maja 2012 roku, jednakze mogg one
nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna — sprzedazy akcji przez te osoby, o ktérych
Spotka nie zostata poinformowana.

Nalezy dodaé, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,Paged” S.A. w dniu 5 pazdziernika
2011 r. podjeto uchwate nr 3 w sprawie programu motywacyjnego dla kluczowych
menedzerow Spoétki oraz spotek zaleznych, emisji warrantow subskrypcyjnych z prawem
objecia akcji oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji
serii F z wytgczeniem prawa poboru oraz w sprawie zmian Statutu Spotki.

W dniu 28 pazdziernika 2011 r. sad rejestrowy dokonat wpisu zmiany w Statucie Spoétki
dotyczgcej warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg
niz 800.000 PLN.

Po zapoznaniu sie z trescig rocznego zaudytowanego sprawozdania finansowego za rok 2011
(opublikowanego w dn. 19 marca 2012 r.). Rada Nadzorcza Spoétki stwierdzita, iz zostaty
spetnione  kryteria przydziatu warrantéw subskrypcyjnych serii  F  (dotyczgce
skonsolidowanych wynikéw finansowych za rok 2011.). Spétka ztozyta osobom uprawnionym
do udziatu w Programie Motywacyjnym oferte objecia warrantéow subskrypcyjnych serii F,
za$ uprawnieni ztozyli Spdtce swoje oswiadczenia o objeciu warrantéw subskrypcyjnych
(przyjeciu oferty). W dniu 14 maja 2012r. Rada Nadzorcza Spétki potwierdzita, ze doszto
do skutecznego objecia okreslonej liczby warrantéw subskrypcyjnych (tgcznie 200.000) przez
uprawnionych. Zgodnie z warunkami Programu Motywacyjnego osoby uprawnione
w terminie do 31 grudnia 2014 r. bedg mogty ztozy¢ oswiadczenia dotyczagce wykonania
prawa z catosci lub czesci przynanych im warrantéw subskrypcyjnych w postaci oswiadczenia
o objeciu odpowiedniej ilosci akcji serii F po cenie emisyjnej ustalonej przez Rade Nadzorcza
na 6 PLN za jedna akcje.
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12. Informacja o istotnych postepowaniach sgdowych wobec emitenta

Wobec Spétki, jak i jednostek od niej zaleznych, nie toczg sie postepowania sgdowe
dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci, ktorych warto$é¢ stanowi co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych.

Podpisy Zarzadu

Prezes Zarzadu Daniel Mzyk

Wiceprezes Zarzadu Robert Ditrych
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