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SWIADECTWO ZGODNOSCI
Morag, 13.02.2026 1.

Od: Paged Plywood S.A.
Do: Obligatariusze Obligacji serii A
Dotyczy: Obligacji serii A emitowanych Paged Plywood S.A. (poprzednio: Paged Morag S.A.,

,Emitent”) na podstawie warunkow emisji z dnia 23 grudnia 2025 roku (,, Warunki
Emisji”’), w ramach programu emisji obligacji do kwoty 95.000.000 EUR (stownie:
dziewiecdziesiat pig¢ milionéw euro) (lub réwnowartosci tej kwoty w calosci lub w
czesci w zlotych polskich).

Odwolujemy sie do Warunkoéw Emisji. Niniejsze pismo jest Swiadectwem Zgodnosci. Wszelkie terminy
w niniejszym Swiadectwie Zgodnosci pisane wielka litera, a niezdefiniowane w nim odmiennie, maja
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

1. Wskazniki Finansowe

Potwierdzamy, ze na dzien 31 grudnia 2025 roku wysoko$¢:

. Dzwigni Finansowej wynosi 4,30x,
. Wskaznika Pokrycia Obstugi Zadluzenia wynosi 1,48x
o Wzbr . Pozycja.w . Dane Wartosé Wskaznik w
Wskaznik wskaznika informacjach | liczbowe w wskaznika wymaganym
finansowych tys. PLN przedziale
Zadhizenie
Zadluzenie Flrﬁ?ﬂiowe
Dzwignia Finansowe . ctto:
Finansowa Netto / nie dotyczy 360 465 4,30x Tak
EBITDA EBITDA:
83 848
Przeptywy
Przeptywy Pieni¢zne:
Wskaznik Pokrycia | Pieni¢zne / . 97878
. R nie dotyczy 1,48x Tak
Obstugi Zadluzenia | Obstuga Obstuga
Zadtuzenia Zadtuzenia:
66 133

Potwierdzamy jednocze$nie, ze nie wystepuje Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu
ani Przypadek Niewypehienia Zobowiazania.
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2. Informacje finansowe

Do niniejszego Swiadectwa Zgodnosci zataczono skonsolidowane informacje finansowe dla Grupy
Podmiotéw Zobowigzanych i jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta i Porgczycieli za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2025 r., tj. bilans, rachunek przeptywdéw pienieznych oraz rachunek
zyskow i strat.

Signed by /
Podpisano przez:

Signaturip[o Verified

Jarostaw Wasiuk

Date / Data:

Data: 2026.02{13 17:00:27 CET Date/Data:

Podpis: .....oeeveentn

Zataczniki:
1. Kalkulacja Wskaznikéw Finansowych

2. Skonsolidowane informacje finansowe Grupy Podmiotow Zobowigzanych obejmujgce bilans,
rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywow pienigznych za okres zakonczony 31 grudnia
2025 r.

3. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta obejmujace bilans, rachunek zyskéw i strat oraz
rachunek przeptywow pienigznych za okres zakonczony 31 grudnia 2025 r.

4. Jednostkowe sprawozdania finansowe Porgczycieli obejmujace bilans, rachunek zyskow i strat oraz
rachunek przeptywow pienieznych za okres zakonczony 31 grudnia 2025 r.
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Zalacznik 1 - Kalkulacja Wskaznikéw Finansowych - Dzwignia Finansowa

(PLN tys.)

Dzwignia Finansowa 4,30x
Zadluzenie Finansowe Netto 360 465
EBITDA 83 848
EBITDA 83 848
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej Grupy Podmiotow Zobowigzanych 50 889
Amortyzacja Grupy Podmiotow Zobowigzanych 33291

skorygowany o wplyw zdarzen, ktore maja charakter zdarzen niepowtarzalnych, -
niezwigzanych z podstawowa dziatalnoscia lub wynikaja z zastosowania niepoprawnych
zasad rachunkowosci, w szczegdlnosci przy wyliczaniu EBITDA nastapi:

(i) wylaczenie wptywu btgdow ksiggowych lub zmian w polityce rachunkowosci; 0

(i1) wylaczenie pozostatych przychodow operacyjnych wynikajacych z rozliczenia (920)
otrzymanych dotacji, grantdw, subwencji itp.;

(iii) wylaczenie zyskow i strat ze sprzedazy srodkow trwatych i warto$ci niematerialnychi | 0
prawnych;

(iv) wylaczenie wptywu odpisow/ rezerw aktualizujacych $rodki trwate, wartosci (1)
niematerialne i warto$¢ firmy;

(v) wylaczenie wplywu rozwigzania odpisow/ rezerw aktualizujacych $rodki trwate, 0
warto$ci niematerialne i warto$¢ firmy;

(vi) wylaczenie wplywu rozliczen dotyczacych wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy | 0
w tym amortyzacja warto$ci firmy;

(vii) wylaczenie zyskow z tytulu otrzymania odszkodowan; 0

(viii) wylaczenie zyskow i strat oraz kosztow i przychoddw, ktére nie powinny zostaé 0
rozpoznane w okresie sprawozdawczym zgodnie z zasadg wspotmiernosci przychodow i
kosztow (np. otrzymane skonta i bonusy dotyczace roku poprzedniego oraz splaty
przeterminowanych wierzytelnosci zwiazanych z dziatalnosciag Grupy Podmiotow
Zobowigzanych powstalych we wczesniejszych okresach sprawozdawczych niz okres, dla
ktérego obliczana jest EBITDA);

(ix) uwzglednienie zyskow i strat oraz kosztéw i przychodow, ktore powinny zostaé 0
rozpoznane w okresie sprawozdawczym zgodnie z zasadg wspotmiernosci przychodow i
kosztow;

(x) wylaczenie zyskow z wyceny instrumentéw pochodnych; 0
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(xi) wylaczenie zyskow z tytulu otrzymanych kar umownych, odsetek karnych itp., oraz
strat z tytutu zaptaty kar umownych;

589

(xii) wyltaczenie zyskow lub strat z pozostatych jednorazowych lub niepowtarzalnych
zdarzen.

Pozyczone Srodki

372 453

Zadluzenie Finansowe oznacza (bez podwdjnego liczenia) wszelkie zadluzenie z
ktéregokolwiek z nastepujacych tytutow:

372 453

(a) pozyczonych kwot pieni¢znych (w tym pozyczek, kredytow, sald debetowych w
bankach lub innych instytucjach finansowych) wraz ze wszystkimi prowizjami i innymi
platnosciami;

157 081

(b) akceptu na podstawie kredytu akceptacyjnego lub kredytu wekslowego (badz jego
zdematerializowanego odpowiednika);

(c) weksli (z wylaczeniem weksli wystawianych celem zabezpieczenia wierzytelnosci),
obligacji, skryptéw dhuznych, papieré6w dhuznych lub innych instrumentéw. finansowych
0 podobnym charakterze;

173 295

(d) sprzedanych lub zdyskontowanych wierzytelnosci (poza wierzytelno§ciami, ktore sg
sprzedawane bez prawa regresu);

(e) kwoty zobowigzania zaciagnietego na podstawie dowolnej innej transakeji (w tym
umowy leasingu, sprzedazy lub nabycia terminowego) majacych skutek finansowy
pozyczki,

35096

(f) jakiejkolwiek transakcji terminowej (zawieranej w zwigzku z zapewnieniem ochrony
przed wahaniami stop procentowych, kursu walut lub cen, badz w celu odniesienia
korzysci z takich wahan), przy czym przy obliczaniu wartosci takiej transakcji
uwzgledniana bedzie tylko warto$é rynkowa (market to market value), albo jezeli
konkretna kwota jest nalezna w wyniku rozwigzania lub zamknigcia tej transakcji — ta
kwota;

(g) jakiegokolwiek zobowigzania do wzajemnej rekompensaty (roszczenia zwrotnego) z
tytulu gwarancji (z wytgczeniem gwarancji budowlanych), obligacji, akredytywy
rezerwowej lub dokumentowej badz innego instrumentu wystawionego przez bank lub
instytucje finansowa w odniesieniu do jakichkolwiek zobowiazan dtuznika gtéwnego
wymienionych w innych punktach tej definicji;

(h) kwoty jakiegokolwiek zobowigzania na podstawie umowy dotyczacej zaliczki lub
odroczonej ptatnosci, jezeli: (i) jedng z glownych przyczyn zawarcia tej umowy jest
pozyskanie finansowania lub sfinansowanie nabycia lub wytworzenia danego aktywa lub
ushugi lub (ii) umowa dotyczy dostawy aktywow lub ustug i ptatno$é jest nalezna ponad
120 dni po dacie dostawy;

(1) jakiejkolwiek kwoty pozyskanej w ramach dowolnej innej transakcji (w tym umowy
terminowej sprzedazy lub kupna, umowy sprzedazy i sprzedazy zwrotnej lub umowy
sprzedazy i najmu lub leasingu zwrotnego) o skutkach pozyczki lub klasyfikowanej jako
pozyczka;

(j) jakiekolwiek przeterminowane zobowigzania (w tym zaréwno publicznoprawne jak i
handlowe), ktorych termin platnosci zostat przekroczony o co najmniej 60 dni
kalendarzowych;

5827
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(k) jakiekolwiek zobowiazania wynikajace z zawartych uktadow ratalnych lub innych 321

porozumien odnoszacych si¢ do ratalnej sptaty zobowigzan, w tym w szczegolnosci
zobowigzania handlowe obj¢te porozumieniami co do wydhuzenia ich dat ptatnosci;

(1) jakiejkolwiek umowy, ktorej przedmiotem jest poreczenie, gwarancja lub inne 833

zaciggniecie zobowigzania dotyczacego spetnienia $wiadczen osoby trzeciej lub przez
osobe trzecia (tj. spoza Grupy) z tytutu ktérejkolwiek z uméw lub innych tytutow, o
ktérych mowa w punktach (a) do (k) powyzej, z wylaczeniem zabezpieczen

ustanowionych na zabezpieczenie Obligacji.

Saldo Srodkoéw pieni¢znych 11 988
Inwestycje Stanowiace Ekwiwalent Srodkéw Pienieznych 0

Zalacznik 1 - Kalkulacja Wskaznikéw Finansowych - Wskaznik Pokrycia Obslugi

Zadluzenia

(PLN tys.)

Wskaznik Pokrycia Obslugi Zadluzenia 1,48x
Przeplywy Pieni¢zne 97 878
Obstuga Zadhizenia 66 133
Przeplywy Pieni¢zne 97 878
Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 98 392
(i) pomniejszone o Naktady Inwestycyjne Netto (22 384)
(ii) pomniejszone o kwoty dywidend i innych podobnych dystrybucji przez ktoregokolwiek z (514)
cztonkow Grupy Podmiotow Zobowigzanych w czasie danego Okresu Obliczeniowego, do
jakiegokolwiek podmiotu, ktdry sam nie jest czlonkiem Grupy Podmiotéw Zobowiazanych

(ii1) powigkszone $rodki pieni¢zne na poczatek danego Okresu Obliczeniowego do wysokosci 22384
Naktadoéw Inwestycyjnych Netto;

Naklady Inwestycyjne Netto 22 384
Naktady Inwestycyjne 23 355
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Wplywy ze sprzedazy rzeczowych $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

(972)

Obsluga Zadluzenia

66 133

taczna kwota wszystkich objetych harmonogramem sptat Pozyczonych Srodkéw przypadajacych
do sptaty w trakcie danego Okresu Obliczeniowego (uwzgledniajac korekte wynikajaca z
dobrowolnych lub obowiazkowych przedterminowych sptat) oraz zaptaconych w trakcie danego
Okresu Obliczeniowego odsetek od Pozyczonych Srodkéw, ale z wylaczeniem wszelkich kwot
przypadajacych do sptaty na podstawie jakiegokolwiek kredytu w rachunku biezacym lub
kredytu odnawialnego (w tym, w szczegolnosci kredyt odnawialny oraz jakikolwiek kredyt
pomocniczy udzielony na podstawie Umowy Kredytow) i ktore byly réwnoczesnie dostepne do
ponownego zaciggniecia zgodnie z warunkami takiego kredytu

57727

czes¢ kapitatowa i odsetkowa jakichkolwiek ptatnosci w odniesieniu do danego Okresu
Obliczeniowego z tytutu leasingu finansowego zawartego
przez ktéregokolwiek z cztonkdéw Grupy Podmiotéw Zobowigzanych

8406

lecz z wyltaczeniem wszelkich kosztoéw zwigzanych z refinansowaniem Zadtuzenia Finansowego
pod Umowa Kredytéw, w tym w szczego6lnosci — prowizji za wezesniejsza sptate w przypadku
refinansowania, kosztow, wynagrodzenia doradcow, kosztow zamknigcia transakcji
zabezpieczajacych zwigzanych z Zadtuzenia Finansowego pod Umowa Kredytow 1 kwot
sptaconych przedterminowo w zakresie Zadtuzenia Finansowego pod Umowg Kredytow.
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