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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Nota
nr

31.12.2025 31.12.2024

PLN’000

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 6 926 471 846 732
Koszt wtasny sprzedazy 7 726 194 685 080
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 200 277 161 652
Koszty sprzedazy 7 54 909 53 106
Koszty zarzadu 7 95 077 82 831
Pozostate przychody operacyjne 8 3428 8105
Pozostate koszty operacyjne 9 2 246 4157
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 51473 29 663
Przychody finansowe 10 4703 5996
Koszty finansowe 11 35803 39916
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20373 -4 257

1
Podatek dochodowy 12 1898 901

|
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 18 475 -5 158
Zysk (strata) netto 18 475 -5 158
Inne catkowite dochody, ktore nie zostang przekwalifikowane na zyski lub straty -650 274
Zyski (straty) aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen -802 338
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 0 0
Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych catkowitych dochodéw 12 152 -64
Inne catkowite dochody (netto) -650 274
Catkowite dochody ogétem 17 825 -4 884
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE
NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Nota

31.12.2025 31.12.2024
PLN’000

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 13 418 296 412 205

w tym aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 13 36 518 32969
Wartos¢ firmy 14 0 0
Wartosci niematerialne 15 2482 1754
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspétkontrolowanych i stowarzyszonych 0 0
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 12 503 638
Pozostate aktywa finansowe 16 32 375 0
Pozostate aktywa dtugoterminowe 17 0 0
Aktywa trwate razem 453 656 414 597
Aktywa obrotowe
Zapasy 18 107 173 116 161
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 125148 82516
Pozostate aktywa finansowe 16 100 17 398
Biezace aktywa podatkowe (podatek dochodowy) 12 0 30
Pozostate aktywa 17 4722 5211
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 29 11 986 25018

249 129 246 334

Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 13 0 0|
Aktywa obrotowe razem 249 129 246 334
Aktywa razem 702 785 660 931
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE
NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Nota

31.12.2025 31.12.2024

PLN’000

KAPITAL. WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 20 312828 312 829
Kapitat zapasowy 20 115782 139 064
Kapitat z aktualizacji wyceny 20 21614 22 264
Pozostate kapitaty rezerwowe 20 35758 35758
Odpisy z zysku netto w ciagu roku - zaliczka na diwidende 20 0 0
Roéznice kursowe -2718 -2 550
Kapitat z przeksztatcen jednostek gpspodarczych 20 -326 070 -326 070
Zyski zatrzymane w tym: 20 -28 298 -67 339
zysk(strata) netto roku biezgcego 18 475 -5 159

128 896 113 956
Wielko$ci ujete bezposrednio w kapitale, zwigzane z aktywami klasyfikowanymi jako 0 0
przeznaczone do sprzedazy

128 896 113 956
Kapitaty przypadajgce akcjonariuszom jednostki dominujgcej 128 896 113 956
Kapitaty przypadajgce udziatom niesprawujgcym kontroli 0 0
Razem kapitat wtasny 128 896 113 956
Zobowiazania dtugoterminowe
Diugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 21 0 0
Dtugoterminowe papiery wartosciowe 22 163 773 0
Pozostate zobowigzania finansowe 22 36 259 28 289
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze dtugoterminowe 23 5239 4728
Rezerwa na podatek odroczony 12 22 090 18 279
Rezerwy diugoterminowe 23 150 151
Przychody przysztych okreséw 27 963 1475
Zobowigzania dtugoterminowe razem 228 474 52 922
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 24 165 854 133 256
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 21 157 081 338 948
Krétkoterminowe papiery warto$ciowe 22 436 0
Pozostate zobowigzania finansowe 22 9133 7795
Biezgce zobowigzania podatkowe (podatek dochodowy) 12 0 0
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 23 4985 5212
Rezerwy krotkoterminowe 23 343 991
Przychody przysztych okresow 27 7 583 7 851
Pozostate zobowigzania 0 0

345 415 494 053
Zobowigzania zwigzane bezposrednio z aktywami trwatymi klasyfikowanymi jako 0 0
przeznaczone do sprzedazy
Zobowiazania krétkoterminowe razem 345 415 494 053
Zobowigzania razem 573 889 546 975
Pasywa razem 702 785 660 931
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Nota 4 122025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000

Przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem z dziatalno$ci kontynuowanej 20 594 8672
(Przychody) / Koszty finansowe ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw (bez
réznic kursowych, zrealizowanych i niezrealizowanych zyskéw/strat z instrumentéw 25082 31811
finansowych)
(Zysk) / Strata netto zrealizowana na aktywach i zobowigzaniach finansowych 0 0
wycenianych w warto$ci godziwej
(Zysk) / Strata netto z wyceny aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych w 434 5
wartosci godziwej
(Dodatnie) / ujemne réznice kursowe netto -4 250 -3 560
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce 33 291 37 174
Koszty inwestycji zaniechanych 101 0
(Zysk)/strata ze sprzedazy lub zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywoéw trwatych -1 -123
(Przychody) / koszty z poreczenia kredytu 1376 2849
Inne -48 -644
76 579 58 837
Zmiany w kapitale obrotowym:
(Zv.wek’sz.enle) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 12 445 14 587
naleznosci
(Zwigkszenie) / zmniejszenie stanu zapaséw 8 795 15948
(Zwigkszenie) / zmniejszenie pozostatych aktywow 397 -1235
Zmniejszenie salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan 28 262 7283
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw -1202 3607
Zwigkszenie przychodéw przysztych okresow -592 -1017
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej 99 794 68 836
Zaptacony/zwrécony podatek dochodowy 48 583
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 99 842 69 419




Grupa Paged Plywood Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU

N:'ra 31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Ptatnosci z tytutu nabycia aktywéw finansowych 0 0
Whplywy ze sprzedazy aktywow finansowych 0 0
Otrzymane odsetki 145 12
Zaptacone odsetki 0 0
Udzielenie pozyczek/sptata pozyczek -15 000 -18 900
Nabycie weksli obcych 0 0
Sptata pozyczek udzielonych 2000 2300
Wykup weksli obcych przez emitenta 0 0
Otrzymane dyskonto od weksli obcych 0 0
Dywidenda otrzymana 0 0
Inne otrzymane dywidendy 0 0
Kwoty wyptacone jednostkom powigzanym 0 0
Ptatnosci za rzeczowe aktywa trwate -21 577 -26 896
Whplywy z tytutu zbycia sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych 965 406
Ptatnosci za nieruchomosci inwestycyjne 0 0
Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0 0
Ptatnosci za wartosci niematerialne -1723 -128
Sptata krétkoterminowych pozyczek udzielonych 0 0
Inne wydatki/wptywy inwestycyjne -25 040 -1290
Whplywy z tytutu poreczenia kredytu 50 194
ﬁ‘l::)’:::y;:;r:‘izine netto (wydane) / wygenerowane w zwiazku z dziatalnoscia -60 180 44 302
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Woptywy netto z emisji akcji(wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz
doptat do kapitatu 169 358 -64
Wydatki na nabycie udziatéw(akcji)wtasnych 0 0
Whptywy z kredytéw i pozyczek 2559 5968
Ptatnosci z tytutu faktoringu -1498 -1626
Whptywy z tytutu leasingu zwrotnego 0 5015
Sptata kredytéw, pozyczek -184 477 -36 210
Ptatnosci z tytutu umoéw leasingu finansowego -7 964 -7 766
Ptatnosci z tytutu wykupu weksli 0 0
Ptatnosci z tytutu dyskonta weksli 0 0
Odsetki od kredytow, pozyczek, leasingdw -22 497 -29 186
Inne wptywy/wydatki finansowe-porecznie kredytu -1378 -3043
Inne wptywy/wydatki finansowe -6 281 49 274
Dywidendy wyptacone na rzecz witascicieli -514 0
Srodki pienigzne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej -52 692 -17 638
Przeptywy pieniezne netto razem -13 030 7479
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku obrotowego 25018 17 555
Whptyw zmian kurséw walut na saldo srodkéw pienieznych w walutach obcych -2 -16
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego 29 11 986 25018
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2024 DO 31 GRUDNIA 2024

Kapitat
podstawowy

Kapitat
zapasowy

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

vapisy z
zysku netto
w ciagu
roku-

Réznice
kursowe

Kapitat z
rozliczenia
aportu

Zyski
zatrzymane

PLN’000

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 1 stycznia 2024 roku 134 684 134 617 21990 35758 0 -1769 -11 579 -47 005 266 696
Zysk / (strata) za okres 0 0 0 0 0 0 0 -5 159 -5 159
Btad podstawowy prezentacja przez zyski 0 0 0 0 0 0 0 -988 988
zatrzymane (zmiana w Paged Trade)
Inne catkowite dochody 0 274 0 0 0 274
Catkowite dochody za okres 0 0 274 0 0 -6 147 -5 873
Emisja akcji 170 000 0 0 0 0 0 0 0 170 000
Zmllana z zwigzku z przeszacowaniem 0 0 0 0 0 0 0 0 0
majatku
Podziat zysku 0 14 187 0 0 0 0 0 -14 187 0
Rozwigzanie kapitatu rezerwowego 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Transformacje wewnatrz Grupy 0 0 0 0 0 0 -314 491 0 -314 491
Woyptaty dla udziatowcow 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Roznlcg kursowe z przeliczenia jednostek 0 0 0 0 0 781 0 0 781
zagranicznych
Inne zmiany 8145 -9740 0 0 0 0 0 0 -1 595
Stan na 31 grudnia 2024 roku 312 829 139 064 22 264 35758 0 -2550  -326 070 -67 339 113 956

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Kapitat
podstawowy

Kapitat
zapasowy

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Odpisy z
zysku netto
w ciggu
roku-

I 0

PLN’000

Réznice
kursowe

Kapitat z
rozliczenia
aportu

Zyski
zatrzymane

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 1 stycznia 2025 roku 312 829 139 064 22 264 35758 0 -2550  -326 070 -67 339 113 956
Zysk / (strata) za okres 0 0 0 0 18 476 18 476
Inne catkowite dochody 0 -650 0 0 0 -650
Catkowite dochody za okres 0 -650 0 0 18 476 17 826
Emisja akgji 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zm.iana z zwigzku z przeszacowaniem 0 0 0 0 0 0 0 0 0
majatku

Podziat zysku 0 -23 282 0 0 0 0 0 23 281 -1
Transformacje wewnatrz Grupy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Woyptaty dla udziatowcow 0 0 0 0 0 0 0 -514 -514
Roznlcg kursowe z przeliczenia jednostek 0 0 0 0 0 168 0 0 168
zagranicznych

Inne zmiany -1 0 0 0 0 0 0 -2202 -2203
Stan na 31 grudnia 2025 roku 312 828 115782 21614 35758 0 -2718  -326 070 -28 298 128 896
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO KONSORCJUM OBLIGACYJNE

1. INFORMACJE OGOLNE GRUPIE | PODMIOCIE WIODACYM

PAGED Plywood Spotka Akcyjna (do dnia 31.03.2025r.: Paged Morag Spétka Akcyjna) z siedzibg w Moragu
zarejestrowana zostata w Sadzie Rejonowym w Olsztynie - VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nr
KRS 0000010478. (dalej: Paged Plywood S.A. bgdz Podmiot Wiodacy).

Paged Plywood S.A. jest podmiotem wiodgcym w Grupie Paged Plywood (dalej: ,Grupa Paged Plywood”, ,Grupa”, ,Grupa
Kapitatowa”) oraz sporzadza jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Wiodgca rola Paged Plywood S.A. wynika z konsorcjalnej umowy kredytowej z dnia 14 grudnia 2022 r. (wraz z
pézniejszymi aneksami), w ktorej Spotka petni funkcje Agenta podmiotéw zobowigzanych, oraz Warunkami Emisji Obligacji
z dnia 23 grudnia 2025 r., w ktérej wystepuje jako Emitent.

Na podstawie powyzszych umoéw Paged Plywood S.A. jest podmiotem upowaznionym do reprezentowania pozostatych
podmiotéw zobowigzanych.

Czas trwania Spotki zgodnie z jej statutem jest nieograniczony.

W okresie objetym sprawozdaniem gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Paged Plywood jest:0
Produkcja ptyt i sklejekd
Klasyfikacja dziatalnos$ci wedtug PKD i EKD przedstawia sie nastepujgco:0
Rodzaj przewazajgcej dziatalnosci wedtug PKD 2025 O
1621Z Produkcja arkuszy fornirowych i ptyt wykonanych na bazie drewnal
Rodzaj przewazajgcej dziatalnosci wedtug PKD 20040
2020Z Produkcja arkuszy fornirowych; produkcja ptyt i sklejek
Rodzaj przewazajacej dziatalnosci wedtug EKD O
2020 Produkcja arkuszy fornirowych; produkcja sklejek, ptyt laminowanych, ptyt wiérowych i pozostatych ptyt oraz
desek

Segmenty dziatalnosci Grupy Kapitatowej:

Podmioty wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej prowadzg swojg dziatalno$¢ w segmencie sklejkowym. Ich dziatalnos$¢
koncentruje sie na produkcji oraz sprzedazy sklejek, oklein, ptyt stolarskich i innych wyrobéw drewnopochodnych (w tym
ptyt: widrowych zwyktych, laminowanych i fornirowanych, ptyt OSB, piyt pilsniowych i innych) w kraju i za granicg. W
segmencie dziata spotka Paged Plywood S.A. z siedzibg w Morggu(dawniej Paged Morag S.A.), Paged Eesti OU (dawne;j:
Valmos OU) z siedzibg w Estonii, Paged Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, a takze Paged Labtech z siedzibg w
Piszu (patrz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego opisana w punkcie 2).

Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej podmiotu wiodacego byt nastepujacy:

Zarzad:

Marek Janke - Prezes Zarzadu - Prezes
Barttomiej Krupa - Czlonek Zarzadu - Cztonek
Jarostaw Wasiuk - Cztonek Zarzadu - Czlonek
Maciej Cieslak - Cztonek Zarzadu - Czlonek

W dniu 22.01.2026 roku Pan Marek Janke ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji w Zarzadzie. Jego obowigzki od 01.02.2026
roku przejagt Pan Przemystaw Ktobut.

Rada Nadzorcza:

Przemystaw Ktobut Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jarostaw Michniuk Czionek Rady Nadzorczej
Marek Stefan Bak Czlonek Rady Nadzorczej
Piotr Michat Kosmeda Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 21.01.2026 roku Pan Przemystaw Klobut zlozyt rezygnacje z petnionej funkcji w Zarzadzie. Funkcje
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej od dnia 01.02.2026 objat Pan Jarostaw Michniuk.

1.1 PODMIOTY GRUPY KAPITALOWEJ OBJETE SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM

Podmiot Siedziba KRS
Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag S.A.) Morag 10478
Paged Eesti OU (dawniej: Valmos OU) Parnu 10644555
Paged Trade Sp. z 0.0. Warszawa 703148
Paged Labtech Sp. z o0.0. Pisz 807203

Wszystkie wyzej wymienione spotki podlegajg konsolidacji metoda petng.

Podmiotem wytgczonym z konsolidacji ze wzgledu na matg istotno$¢ oraz brak znaczgcego wptywu na Grupe jest Paged
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1.2 ZMIANA W SKLADZIE GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W 2025 roku nie byto zmian w skfadzie grupy objetej sprawozdaniem skonsolidowanym

1.3 ZALOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
przez Paged Plywood S.A. oraz jednostki wchodzgce w sktad Grupy (Paged Eesti, Paged Trade, Paged Labtech) w
dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie 12 miesiecy od dnia sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Grupa jest strong umowy kredytowej z konsorcjum bankowym, w ramach ktérej korzysta z finansowania w postaci kredytu
odnawialnego. Do 23 grudnia 2025 r., Grupa korzystata réwniez z kredytu terminowego, ktéry zostat sptacony w wyniku
emisji Obligacji przez Paged Plywood. 23 grudnia 2025 roku Paged Plywood wyemitowat obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej w wysokosci 41 min EUR. Celem emisji obligacji byta sptata kredytu terminowego oraz ogdine potrzeby
korporacyjne (Obligacje opisane sg w nocie 22).

Spotki z Grupy sg podmiotami zobowigzanymi zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji Serii A i Serii B, gdzie Paged Plywood
jest emitentem Obligacji, a Paged Eesti, Paged Trade, Paged Labtech sg Poreczycielami.

Na dzien 31.12.2025 r. wyliczenia wskaznikéw Dzwigni Finansowej i Wskaznika Pokrycia Obstugi Zadtuzenia na podstawie
wstepnego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy nie wykazato naruszenia Umowy Kredytow.
Jednoczesnie, na dzieh 31.12.2025 r. wyliczenie tych wskaznikdw nie wykazato réwniez naruszenia Warunkéw Emisji
Obligacji Serii A i Serii B.

W dniu 1 kwietnia 2026 r. zostat podpisany Aneks nr 10 do Umowy Kredytéw. Aneks ten zostat zawarty w celu
uproszczenia struktury finansowania (w tym ograniczenia podmiotéw wchodzacych w sktad podmiotéw zobowigzanych)
poprzez zwolnienie Paged Pisz i Paged Meble spod Umowy Kredytéw, tak aby wskutek zwolnienia Paged Pisz oraz Paged
Meble przestaty by¢ podmiotami zobowigzanymi, cztonkami grupy (zgodnie z definicja Umowy Kredytéw) i stronami Umowy
Kredytow.

Grupa wskazuje, ze wedtug stanu na dzien bilansowy, posiadany przez nig kredyt odnawialny miat termin zapadalnosci w
dniu 14.06.2027 r. Data wykup Obligacji przypada zas na 22.06.2029 r.

W 2025 roku wyniki finansowe Grupy ulegty znacznej poprawie w stosunku do 2024 roku. Znacznie poprawita sie réwniez
sytuacja ptynnosciowa Grupy.

W 2025 roku Grupa kontynuowata dziatania reorganizacyjne, ktore rozpoczety sie¢ w 2024 roku. Po dziatania zwigzanych z
Grupa w 2024 roku, tj. przeniesieniu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z Paged Pisz do Paged Plywood oraz
likwidacji Paged BIS IP, w 2025 Grupa gtéwne dziatania reorganizacyjne skupione byty w ramach spétki Paged Plywood.

Z dniem 1 kwietnia 2025 roku spétka Paged Plywood zmienita nazwe z Paged Morag S.A. na Paged Plywood S.A. Ze
wzgledu na znaczacy udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy (w 2025 roku udziat eksportu w przychodach ze
sprzedazy Grupy wynidst 67,3%) Paged Plywood postanowit 0 wykorzystaniu nazwy spofki, ktéra bedzie jg wspierata w
lepszej identyfikacji firmy na rynkach eksportowych. Jednoczes$nie nastgpita zmiana identyfikacji wizualnej, w tym nowe
logo Paged Plywood oraz powstata nowa strona internetowa.

W 2025 roku Paged Plywood prowadzit wewnetrzne prace nad nowymi kierunkami strategicznymi. W rezultacie
wypracowany zostat catosciowy proces transformacji organizacji, ktéry zostat nazwany Value Creation Plan (VCP). VCP to
zestaw kluczowych projektow, ktére firma realizuje ponad codzienng dziatalnosciag, aby budowac¢ dtugoterminowg wartos¢
spotki i Grupy — to nie jednorazowa inicjatywa, lecz ciggly proces. Projekty te wykraczajg poza standardowe i biezgce
obowigzki i sg ukierunkowane na wzrost warto$ci Grupy oraz majg wyznaczone priorytety i wiascicieli biznesowych.
Projekty w ramach VCP tworzg przysztos¢ firmy, a nie tylko jej terazniejszos¢.

W ramach VCP wyodrebnione zostaty 3 giéwne obszary wzrostu i optymalizaciji: projekty zwigzane z podwyzszeniem masy
marzy i mitygacji ryzyk utraty przychodéw, projekty zwigzane z redukcjg kosztéw i poprawg wskaznikdéw operacyjnych oraz
projekty zwigzane z doskonatoscig organizacyjna.

W ramach obszaru podwyzszenia masy marzy i mitygacji ryzyk utraty przychodéw Paged Plywood pracuje m.in. nad
nastepujgcymi inicjatywami: optymalizacjg oferty i klientéw, efektywnos$cig sprzedazy oraz kontynuacjg dziatarn prawnych
zwigzanych z nielegalnym importem sklejki. Jednoczesnie Spétka kontynuuje prace i badania nad nowymi, innowacyjnymi
produktami, w tym w tym rewolucyjnego na skale swiatowg Paged RockPly - sklejki wzmocnionej bazaltem. W 2025 roku
odbyly sie pierwsze komercyjne testy tego nowego produktu.

W obszarze redukcji kosztow i poprawy wskaznikdw operacyjnych, Paged Plywood wdraza inicjatywy zwigzane m.in. z
poprawg efektywnosci wykorzystania materiatéw do produkcji (w tym zakupdw surowca drzewnego), poprawg efektywnosci
pracy i wiekszej automatyzacji produkcji, optymalizacji zuzycia i zakupu energii elektrycznej (w tym wtasnej produkcji
energii elektrycznej z instalacji fotowoltaicznych zlokalizowanych w Moragu i Piszu) oraz poprawy doskonatos$ci operacyjnej
(w tym zwiekszenia poziomu cyfryzacji w procesie produkcyjnym).

W obszarze doskonatosci organizacyjnej, Paged Plywood wdraza inicjatywy zwigzane m.in. z cyfryzacjg proceséw
administracyjnych, poprawa struktury zarzadczej oraz inwestycjami w kapitat ludzki i kulture organizacyjna.
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Wszystkie dziatania zwigzane z reorganizacjg, a takze z wdrozeniem inicjatyw VCP s3g przeprowadzane w czasie dalszych
zaktécen na rynku spowodowanymi podejmowanymi przez Rosje probami omijania zaistniatego w 2022 roku rezimu
sankcyjnego wprowadzajgcego embargo na import sklejki brzozowej z Rosji i Biatorusi. Kontynuowano z sukcesem
dziatania zwigzane z ochrong rynku przed zalewem nielegalnej rosyjskiej sklejki. Jednoczesnie dziatania Paged Plywood w
zakresie dumpingowego importu sklejki z Chin przyniosty pierwsze efekty. W 2025 roku wprowadzone zostaty cta
antydumpingowe na sklejke lisciasta z Chin. Dlatego jednym z gtéwnych zatozen inicjatyw realizowanych w ramach VCP
jest zwiekszenie odpornosci Grupy na czynniki zewnetrzne, w tym gtéwnie na nielegalny import sklejki objetej sankcji lub
dumpingu cenowego.

W zwigzku z wyzej opisanymi faktami oraz podejmowanymi przez siebie dziataniami, po uwzglednieniu wszelkich
okolicznosci mogacych wptyngé na zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci, ocenit, ze brak jest ryzyka zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

1.4 WPLYW WOJNY NA UKRAINIE NA SPRAWOZDANIE FINANSOWE 2025

Wybuch petnoskalowej wojny na Ukrainie w lutym 2022 r. wywart posredni wptyw na przebieg biznesu Grupy. Komisja
Europejska ogtosita w marcu i kwietniu 2022 r. pakiet sankcji wobec Biatorusi i Rosji, ktére objety wyroby z drewna, w tym
sklejke. Po okresie przejsciowym od lipca 2022 r. zadna sklejka z tych krajéw nie powinna by¢ wprowadzana na obszar
celny Unii Europejskiej. Do tego czasu Rosja byta najwiekszym dostawcy sklejek brzozowych do Unii Europejskiej z 60%
udziatem w tym rynku. Spowodowato to zwiekszenie popytu na sklejki brzozowe produkowane na terenie Unii Europejskiej.
Producenci z Unii Europejskiej nie sg w stanie zaspokoi¢ w petni tej luki podazowej. Z drugiej strony, od IV kwartatu 2022 r.
sklejka rosyjska zaczeta nielegalnie naptywac¢ na wspdlny rynek Unii Europejskiej i to po zanizonych cenach poprzez kraje
trzecie, gtéwnie Turcje, Kazachstan i Chiny. Skala tego zjawiska okazata sie by¢ duza, a przez Polske prowadzi jeden z
gtéwnych szlakéw przemytu sklejki rosyjskiej. Oba te zjawiska wywotujg zaktécenia na rynku konkurencyjnym zaréwno co
do wolumendw jak i cen. Po wprowadzeniu cet antydumpingowych przeciwko Turcji i Kazachstanowi w 2024 roku w 2025
roku wprowadzone zostaty cta antydumpingowe na sklejke lisciastg z Chin.

2. PODSTAWA SPORZADZENIA ORAZ OSWIADCZENIE O ZGODNOSCI

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy przedstawia skonsolidowane sprawozdanie z sytuaciji
finansowej wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku i na dzien 31 grudnia 2024 roku, skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych i skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wikasnym za 2025 rok i za 2024 rok oraz noty objasniajace do sprawozdania finansowego.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma jest informacjg specjalnego przeznaczenia (w mys$l
Miedzynarodowego Standradu Badania 800) ("skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma"). Cel sporzgdzenia
niniejszej informacji wynika z konsorcjalnej umowy kredytowej z dnia 14 grudnia 2022 roku oraz Emisji Obligacji w dniu 23
grudnia 2025 i tylko i wytgcznie dla celéw wypetnienia obowigzkéw wynikajgcych z zapiséw tych uméw (szczegdty
dotyczgce umowy kredytowej w nocie 21 a szczegdty dotyczace emisji obligacji ujete zostaty w nocie 22).

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz interpretacjami wydanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonymi przez Unie Europejska, na mocy Rozporzgdzenia w spawie MSSF (Komisja
Europejska 1606/2002), zwanymi dalej "MSSF UE".

MSSF UE obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(RMSR) oraz Komisje ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), zatwierdzone do
stosowania w UE.

Sporzgdzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2025 Grupa stosuje takie same zasady rachunkowosci jak
przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2024, z wyjatkiem zmian do standardéw i nowych
standardow i interpretacji zatwierdzonych przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz
zatwierdzone do stosowania w Unii Europejskiej, ktére obowigzujg dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2025 . :

* W roku obrotowym rozpoczetym 1 stycznia 2025 r. Grupa po raz pierwszy zastosowata zmiany do MSR 21 ,Skutki zmiar
kurséw wymiany walut obcych” dotyczace braku wymienialnosci waluty. Zmiany te doprecyzowujg zasady oceny, czy
waluta jest wymienialna na inng walute, sposéb ustalania kursu natychmiastowego w przypadku braku wymienialno$ci oraz
zakres wymaganych ujawnien w takim przypadku. Zastosowanie powyzszych zmian nie wywarto istotnego wptywu na
niniejsze sprawozdanie finansowe Grupy.
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Standardy i zmiany opublikowane, zatwierdzone przez Komisje Wspodlnot Europejskich, lecz jeszcze
nieobowiazujace

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji opublikowane zostaty nowe standardy oraz
zmiany do istniejgcych standardéw, zatwierdzone przez Komisje Wspdlnot Europejskich, ktére nie byly jeszcze
obowigzkowe dla okresu sprawozdawczego zakonczonego 31 grudnia 2025 r. Spétka nie zastosowata ich wczes$niej.
Zgodnie z obecng oceng, poza MSSF 18, nie oczekuje sig, aby ich pierwsze zastosowanie wywarto istotny wptyw na
ujmowanie i wycene pozycji sprawozdania finansowego; wptyw moze natomiast dotyczy¢ prezentacji, klasyfikacji oraz
zakresu ujawnien, zaleznie od charakteru transakcji realizowanych przez Spétke. Nowe standardy i zmiany obejmuja:

*MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniu finansowym”.

W kwietniu 2024 r. RMSR opublikowata MSSF 18, ktéry zastepuje MSR 1 i bedzie obowigzywat dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2027 r. lub pdzniej. Standard wprowadza nowe wymagania dotyczace prezentacji i
ujawnien, w szczegolnosci w zakresie struktury rachunku zyskoéw i strat, obowigzkowych sum czesciowych, zasad
agregacji i dezagregacji informacji oraz ujawnien dotyczacych miernikéw wyniku zdefiniowanych przez kierownictwo.
Spotka analizuje wptyw MSSF 18 na sprawozdanie finansowe. Na obecnym etapie oczekuje sie, ze standard nie wptynie
istotnie na zasady ujmowania i wyceny poszczegolnych transakcji, natomiast moze istotnie wptynaé na sposoéb prezentacji
danych finansowych i zakres wymaganych ujawnien. W szczegoélnosci zmianie moze ulec struktura rachunku zyskow i
strat, prezentacja wybranych pozycji w podstawowych sprawozdaniach finansowych, poziom agregacji/dezagregaciji
danych oraz zakres not objasniajgcych. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego analiza wptywu
MSSF 18 nie zostata jeszcze zakonczona.

* Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty Finansowe” i MSSF 7 — ,Instrumenty finansowe - ujawnienia informacji”. Zmiany te
obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2026 r. lub pdzniej. Obejmujg one w szczegodlnosci
doprecyzowanie oceny cech umownych przeplywdw pienieznych dla potrzeb klasyfikacji aktywdw finansowych,
zagadnienia zwigzane z wyksiegowaniem zobowigzan finansowych rozliczanych z wykorzystaniem elektronicznych
systeméw ptatnosci oraz dodatkowe ujawnienia dla instrumentéw finansowych zawierajgcych okreslone cechy warunkowe.
Spoétka analizuje wplyw tych zmian, na obecnym etapie nie oczekuje sie istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe,
poza ewentualnym rozszerzeniem ujawnien, jezeli Spotka posiada instrumenty objete zakresem tych zmian.

* Zmiany do MSSF 1, MSSF 7, MSSF 9, MSSF 10, MSR 7 w ramach ,Annual Improvements Volume 11Annual
Improvements to IFRS Accounting Standards — Volume 11”. Coroczne ulepszenia standardéw obowigzujg dla okreséw

rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2026 r. lub pdzniej. Obejmuja one zmiany w MSSF 1, MSSF 7, MSSF 9, MSSF

10 i MSR 7. Spétka nie oczekuje, aby ich pierwsze zastosowanie wywarto istotny wplyw na niniejsze sprawozdanie

finansowe.

* Umowy dotyczace energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych— zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 zmiany te obowigzujg dle
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2026 r. lub pdzniej. Spoétka nie oczekuje istotnego wplywu ich
zastosowania na sprawozdanie finansowe, poniewaz [nie jest strong umoéw objetych zakresem tych zmian / wptyw takich
umow jest nieistotny. Spétka analizuje wplyw tych zmian na klasyfikacje, wycene i ujawnienia dotyczace umoéw zakupu
energii elektrycznej powigzanych z warunkami naturalnymi.

Standardy i zmiany opublikowane przez RMSR, nie zatwierdzone przez Komisje Wspolnot Europejskich:

* MSSF 19 ,Jednostki zalezne nieposiadajgce publicznej odpowiedzialnosci: ujawnienia”. MSSF 19 obowigzuje dla okresoéw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2027 r. lub pdzniej. Standard przewiduje mozliwo$¢ stosowania uproszczonych
wymogow ujawnieniowych zamiast petnych ujawnien wynikajgcych z innych standardow MSSF. Jezeli Spoétka bedzie
uprawniona do zastosowania tego standardu i zdecyduje sie z tej opcji skorzysta¢, moze to ograniczy¢ zakres przysztych
ujawnien, bez wpltywu na zasady ujmowania i wyceny. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
Spotka nie podjeta jeszcze decyzji co do zastosowania MSSF 19.

¢ Zmiany do MSR 21 — ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych” - Przeliczenie na walute prezentacji w warunkack
hiperinflacji. W listopadzie 2025 r. RMSR opublikowata zmiany do MSR 21 dotyczgce przeliczania informacji finansowych
na walute prezentacji gospodarki hiperinflacyjnej. Zmiany te obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2027 r. lub po6zniej. Spotka nie oczekuje, aby zmiany te miaty wptyw na jej sprawozdanie finansowe, poniewaz nie
sporzadza sprawozdania w walucie prezentacji gospodarki hiperinflacyjnej i nie posiada takich zagranicznych jednostek.

Wedtug szacunkéw Grupy, w/w nowe standardy oraz zmiany do istniejgcych standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spétke na dzien bilansowy.

3. OPIS WAZNIEJSZYCH STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1 Zasady konsolidacji

Jednostki zalezne

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktérych Grupa podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe
lub gdy ma prawa do zmiennych wynikéw finansowych oraz ma mozliwo$¢ wywierania wptywu na wysokos¢ tych wynikow
finansowych poprzez sprawowanie wtadzy nad tg jednostka z tytutu swojego zaangazowania w te jednostke.

Przy dokonywaniu oceny czy Grupa kontroluje dang jednostke, uwzglednia sie istnienie i wptyw potencjalnych praw gtosu,
ktore w danej chwili mozna zrealizowac¢ lub zamienié.
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Grupa weryfikuje swojg kontrole nad innymi jednostkami, jezeli wystgpita sytuacja wskazujgca na zmiane jednego lub kilku
z wyzej wymienionych warunkéw sprawowania kontroli. Jezeli Grupa posiada mniej niz wiekszos¢ praw gtosu w danej
jednostce, ale posiadane prawa gtosu wystarczajg do umozliwienia jej jednostronnego kierowania istotnymi dziataniami tej
jednostki, znaczy to, ze sprawuje nad nig wtadze.

Przy ocenie, czy prawa gtosu w danej jednostce wystarczajg dla zapewnienia wiadzy, Grupa analizuje wszystkie istotne
okolicznosci, w tym:

- wielko$¢ posiadanego pakietu praw gtosu w poréwnaniu do rozmiaru udziatdw i stopnia rozproszenia praw gtosu
posiadanych przez innych udziatowcéw;

- potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spétke, innych udziatowcéw lub inne strony;

- prawa wynikajgce z innych ustalen umownych; a takze

- dodatkowe okolicznosci, ktére mogg dowodzi¢, ze Grupa posiada lub nie posiada mozliwosci kierowania istotnymi
dziataniami w momentach podejmowania decyzji, w tym wzorce gtosowania zaobserwowane na poprzednich
zgromadzeniach udziatowcow.

Konsolidacja spotki zaleznej rozpoczyna sie w momencie uzyskania nad nig kontroli przez Grupe, a konczy w chwili utraty
tej kontroli. Dochody i koszty jednostki zaleznej nabytej lub zbytej w ciggu roku ujmuje sie w skonsolidowanym
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie od daty przejecia kontroli do daty utraty kontroli nad tg jednostkg zalezna.
Wynik finansowy i wszystkie skfadniki pozostatych catkowitych dochodoéw przypisuje sie wiascicielom spotki i udziatom
niesprawujgcym kontroli. Catkowite dochody spétek zaleznych przypisuje sie wiascicielom i udzialom niesprawujagcym
kontroli, nawet jezeli powoduje to powstanie deficytu po stronie udziatéw niesprawujacych kontroli.

Dodatkowo Paged Trade Sp. z o0.0. i Paged Labtech Sp. z o.0. podlegajg ujeciu w Skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym pro-forma zgodnie z konsorcjalng umowg kredytowg z dnia 14 grudnia 2022 roku i tylko i wytacznie dla celéw
wypetnienia obowigzkéw wynikajacych z zapiséw tej umowy (szczegoty dotyczace umowy kredytowej w nocie 21).

W razie koniecznosci sprawozdania finansowe spétek zaleznych koryguje sie w taki sposob, by dostosowaé stosowane
przez nie zasady rachunkowosci do polityki rachunkowosci Grupy Kapitatowej.

Podczas konsolidacji wszystkie wewnatrzgrupowe aktywa, zobowigzania, kapitat wiasny, dochody, koszty i przeptywy
pieniezne dotyczace transakcji dokonanych miedzy cztonkami Grupy Kapitatowej podlegajg catkowitej eliminacji.

Procedury konsolidacyjne

Konsolidacja metodg peing jednostek zaleznych oraz Paged Trade Sp. z 0.0. dokonana zostata z zachowaniem
nastepujacych zasad:

- wszystkie odpowiednie pozycje aktywdw i zobowigzan jednostek zaleznych i Podmiotu Wiodgcego zostaty zsumowane
w petnej wysokosci bez wzgledu na to, w jakiej czesci Podmiot Wiodacy jest wiascicielem jednostki zaleznej,

- wszystkie odpowiednie pozycje przychoddw i kosztow jednostek zaleznych i Podmiotu Wiodacego zostaty zsumowane w
petnej wysokosci bez wzgledu na to, w jakiej czesci Podmiot Wiodacy jest wiascicielem jednostki zaleznej,

- po dokonaniu sumowania dokonano korekt i wytgczen konsolidacyjnych.

Ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego wytgczono:

- kapitaly wtasne jednostek zaleznych powstate przed objeciem kontroli (z wytaczeniem kapitatéw Paged Trade Sp. z
0.0.),

- warto$¢ udziatdbw posiadanych przez Jednostke Dominujgcg i inne jednostki objete konsolidacja w jednostkach
zaleznych,

- wzajemne naleznosci i zobowigzania oraz inne rozrachunki o podobnym charakterze jednostek objetych konsolidacja,

- przychody i koszty dotyczgce operacji gospodarczych dokonywanych miedzy jednostkami objetymi konsolidacja,

- niezrealizowane, z punktu widzenia Grupy, zyski powstate na operacjach dokonywanych migdzy jednostkami objetymi
konsolidacja, a zawarte w wartosci podlegajgcych konsolidacji aktywow i zobowigzan a takze niezrealizowane straty, chyba
ze transakcja dostarcza dowodoéw na wystgpienie utraty wartosci przekazywanego sktadnika aktywow,

- dywidendy naliczone lub wyptacone przez jednostki zalezne Jednostce Dominujgcej i innym jednostkom objetym
konsolidacja.

Udziaty niekontrolujace

Udziaty niekontrolujgce obejmujg udziaty w spoétkach nie objetych konsolidacjg. Udziaty niekontrolujgce ustala sie jako
wartosé aktywéw netto jednostki powigzanej, przypadajgcych na dzien nabycia akcjonariuszom spoza Grupy Kapitatowej
badz w innej okreslonej wartosci godziwej. Zidentyfikowane udzialy niekontrolujgce w aktywach netto skonsolidowanych
jednostek zaleznych ujmuje sie oddzielnie od udziatu wiasnos$ciowego Jednostki Dominujacej w tych aktywach netto.

Udziaty niekontrolujgce w aktywach netto obejmuja:
- wartos$¢ udziatéw niekontrolujgcych z dnia pierwotnego potgczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3, oraz

- zmiany w kapitale wtasnym przypadajgce na udziat niekontrolujgcy poczgwszy od dnia potgczenia.

Zyski i straty oraz kazdy skfadnik innych catkowitych dochodéw przypisuje sie do wiascicieli Jednostki Dominujgcej oraz
udziatéw niekontrolujgcych.

taczne catkowite dochody przypisuje sie do wtascicieli Jednostki Dominujacej oraz udziatéw niekontrolujgcych nawet
wtedy, gdy w rezultacie udziaty niekontrolujgce przybierajg warto$¢ ujemna.
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Jednostki stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczgcy wptyw, lecz ktérych nie kontroluje. Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych sg rozliczane metodg praw wiasnosci, a ujecie poczgtkowe nastepuje wedtug kosztu nabycia.

Udziaty finansowe w podmiotach stowarzyszonych wyceniane sg przy wykorzystaniu metody praw wiasnosci z wyjatkiem
sytuacji, gdy inwestycja jest klasyfikowana jako przeznaczona do sprzedazy. Inwestycje w podmiot stowarzyszony sg
wyceniane wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem zmian w udziale spotki w aktywach netto jakie wystgpity do dnia
bilansowego, pomniejszonych o utrate wartosci poszczegdlnych inwestycji. Straty podmiotéw stowarzyszonych

przekraczajgce warto$¢ udziatu Grupy w tych podmiotach stowarzyszonych nie sg rozpoznawane, o ile Podmiot Wiodacy
nie wzigta na siebie obowigzku pokrycia strat lub dokonania ptatno$ci w imieniu danej jednostki stowarzyszone;j.

Nadwyzka ceny nabycia powyzej udzialu w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywéw netto

(z uwzglednieniem zobowigzan warunkowych) podmiotu stowarzyszonego na dzien nabycia jest ujmowana jako warto$é
firmy, powiekszajgc wartos¢ inwestycji w podmiotach stowarzyszonych. W przypadku, gdy cena nabycia jest nizsza od
udziatu w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywéw netto (z uwzglednieniem zobowigzan warunkowych)
podmiotu stowarzyszonego na dzien nabycia, réznica ujmowana jest jako przychdd podczas ustalania udziatu inwestora w
zysku lub stracie jednostki stowarzyszonej za okres, w ktérym nastgpito nabycie.

Utrata kontroli

W momencie utraty przez Grupe kontroli nad jednostkg zalezng Grupa wytgcza aktywa i zobowigzania bytej jednostki
zaleznej ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz oblicza zysk lub strate — jako réznice miedzy:

- suma wartosci godziwej otrzymanej zaptaty oraz wartosci godziwej zachowanych udziatéw oraz

- wartoscig bilansowa aktywéw (z uwzglednieniem wartosci firmy) i zobowigzan jednostki zaleznej;

oraz ujmuje sie w wyniku. Warto$¢ godziwg inwestycji utrzymanej w bytej jednostce zaleznej na dzien utraty kontroli uznaje
sie za warto$¢ godziwg w momencie poczatkowego ujecia, rozliczang nastepnie zgodnie z MSSF 9 ,Instrumenty

finansowe” lub za koszt w momencie poczatkowego ujecia inwestycji w jednostce stowarzyszonej lub jednostce
wspotkontrolowane;.

3.2 Transakcje i wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ziotych. Polski ztoty jest walutg funkcjonalng
i sprawozdawczg Grupy. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaly wykazane w tysigcach ziotych, chyba ze
w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.

Transakcje i salda

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna wykazuje sie¢ po kursie waluty obowigzujacym na
dzien transakcji.
Na kazdy dzien bilansowy:

- pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kursu zamkniecia,

- pozycje niepieniezne wyceniane wedtug historycznej ceny nabycia lub kosztu wytworzenia wyrazonego w walucie obce;j
przelicza sie przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakgiji,

- pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza si¢ przy zastosowaniu
kurséw wymiany, ktére obowigzywaty w dniu, na ktéry warto$¢ godziwa zostata ustalona.

Roéznice kursowe dotyczgce aktywow i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych, powstate na dzien ich wyceny oraz
przy zaptacie naleznosci i zobowigzan w walutach obcych, jak réwniez sprzedazy walut sg zaliczane odpowiednio do
przychoddéw lub kosztéw finansowych. W przypadku pozycji niepienieznych wycenianych w wartosci godziwej, jesli zyski
lub straty z tytutu wyceny do wartosci godziwej ujmowane sg w kapitale wtasnym, to réznice kursowe ujmowane sg rowniez
w kapitale wlasnym. Z kolei jesli zyski lub straty z tytutu wyceny do wartosci godziwej ujmowane sg w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw, tak samo ujmuje sie réznice kursowe.

Udziaty w spétkach zaleznych o odmiennej walucie funkcjonalnej

Wynik finansowy oraz aktywa, kapitat wtasny i zobowigzania spoétek zaleznych wchodzacych w skiad Grupy o walucie
funkcjonalnej innej niz waluta funkcjonalna Jednostki Dominujacej (ktérych walutg funkcjonalng nie jest walutg gospodarki
hiperinflacyjnej) przelicza sie na ztote polskie w nastepujgcy sposob:

- aktywa i zobowigzania przelicza sie wedtug kursu zamkniecia obowigzujgcego na dany dzien bilansowy,

- przychody i koszty w kazdym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw (tj. z uwzglednieniem danych poréwnawczych)
przelicza sie wedlug kursu $redniego (chyba, ze przeliczenie wg kursu $redniego odbiegatoby istotnie od wartosci
otrzymanych przy zastosowaniu kursu obowigzujgcego na dzien zawarcia transakc;ji),
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- wszystkie wynikajgce stad roznice kursowe ujmuje sie jako odrebny sktadnik pozostatych catkowitych dochoddéw i w
wartosci skumulowanej w kapitale ,réznice kursowe”.

W przypadku zbycia jednostki dziatajgcej za granicg zakumulowang kwote odroczonych réznic kursowych, ujetych w
oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego, dotyczacg tej jednostki dziatajgcej za granica, ujmuje si¢ w wyniku finansowym w
momencie rozpoznania zysku lub straty ze zbycia jednostki.

3.3 Ujmowanie przychodéw i kosztow

Przychody ze sprzedazy ujmowane wedtug metod opisanych w punkcie 3.3.1.

Przychody z tytulu odsetek ujmowane sg, w odniesieniu do gtéwnej kwoty naleznej, zgodnie z metodg efektywnej stopy
procentowe;.

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

Zgodnie z zasadg memoriatu Grupa ujmuje w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw wszystkie koszty przypadajace na
dany okres sprawozdawczy niezaleznie od okresu ich faktycznego rozliczenia. Koszty poniesione, a nieodnoszgce sie do
danego okresu sg ujmowane w aktywach jako rozliczenia miedzyokresowe czynne (ujete w linii ,pozostate aktywa”),
natomiast koszty nieponiesione a przypadajace na dany okres stanowig rozliczenia migdzyokresowe bierne (ujete w linii
,Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania”).

3.3.1 Przychody z umoéw z klientami

Zgodnie z MSSF 15 Grupa ujmuje przychody z umoéw z klientami, tylko gdy zostaty spetnione wszystkie ponizsze warunki:

- strony umowy zatwierdzity umowe (na pismie, ustnie lub zgodnie z innymi zwyczajowymi praktykami biznesowymi) i sg
zobowigzane do wykonania swoich zobowigzan,

- Grupa jest w stanie zidentyfikowa¢ prawa kazdej ze stron dotyczgce débr lub ustug, ktére majg zosta¢ przekazane,
- Grupa jest w stanie zidentyfikowa¢ warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktére majg zosta¢ przekazane,

- umowa ma tre$¢ ekonomiczng (tj. oczekuje sie, ze ryzyko, termin lub kwota przysztych przeptywoéw pienieznych Grupy
ulegnie zmianie w wyniku umowy), oraz

- jest prawdopodobne, ze Grupa otrzyma wynagrodzenie, do ktérego bedzie uprawniona w zamian za towary lub ustugi,
ktére zostang przeniesione na klienta. Przy szacowaniu prawdopodobienstwa $ciggalnosci kwoty zaptaty Grupa bierze pod
uwage jedynie zdolno$¢ i zamiar klienta w zakresie zaptaty tej kwoty w terminie. Kwota zaptaty, do jakiej Grupa bedzie
uprawniona moze byé nizsza niz cena podana w umowie, jezeli zaptata jest zmienna poniewaz Grupa moze zaoferowac
klientowi obnizenie ceny.

Grupa tgczy dwie lub wiecej uméw, ktére zostaly zawarte réwnoczes$nie lub niemal réwnoczesnie z tym samym klientem
(lub podmiotami powigzanymi z klientem) i ujmuje je jako jedng umowe, jezeli:
- umowy sg negocjowane jako pakiet i dotyczg tego samego celu handlowego lub

- kwota wynagrodzenia naleznego w ramach jednej umowy zalezy od ceny lub wykonania innej umowy lub

- dobra lub ustugi przyrzeczone w umowach sg pojedynczymi zobowigzaniami do wykonania $wiadczenia.

Grupa ujmuje zmiane umowy jako oddzielng umowe, jesli zakres umowy zwigksza sie¢ ze wzgledu na dodanie
przyrzeczonych dobr lub ustug, ktére sg uznawane za odrgbne oraz jesli cena okreslona w umowie zwigksza sie o kwotg
wynagrodzenia, odzwierciedlajgca indywidualne ceny sprzedazy dodatkowych przyrzeczonych débr lub ustug.

Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $wiadczenia
poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi klientowi. Przekazanie skfadnika aktywoéw nastepuje w momencie,
gdy klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem aktywow. Przychody ujmowane sg jako kwoty réwne cenie transakcyjnej,
ktora zostata przypisana do danego zobowigzania do wykonania $wiadczenia.

W momencie zawarcia umowy Grupa dokonuje oceny débr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i identyfikuje
jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta dobra lub ustugi (lub
pakietu débr lub ustug) lub grupy odrebnych dobr lub ustug, ktére sg zasadniczo takie same i w przypadku, ktorych
przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

Grupa przenosi kontrole nad dobrem lub ustugg w miare uptywu czasu i tym samym spetnia zobowigzanie do wykonania
$wiadczenia oraz ujmuje przychody w miare uptywu czasu, jesli spetniony jest jeden z nastepujgcych warunkow:

- klient jednoczes$nie otrzymuje i czerpie korzysci ptyngce ze Swiadczenia w miare jego wykonywania,

- w wyniku wykonania $wiadczenia powstaje lub zostaje ulepszony sktadnik aktywéw, a kontrole nad tym skfadnikiem
aktywow — w miare jego powstawania lub ulepszania — sprawuje klient,

- w wyniku wykonania $wiadczenia nie powstaje skladnik o alternatywnym zastosowaniu dla Grupy, a przystuguje jej
egzekwowalne prawo do zapfaty za dotychczas wykonane $wiadczenie.
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Grupa przeprowadzita analize¢ wptywu MSSF 15 na stosowane przez nig zasady ujmowania przychodéw. Analiza miata na
celu okres$lenie istotnych umow, ktére moga potencjalnie zawiera¢ elementy wplywajgce na terminy ujmowania
przychodéw lub kwote przychodéw w okresie sprawozdawczym, szczegdlnie w odniesieniu do premii handlowych i
dodatkowych ustug. Ze wzgledu na fakt, ze niemalze 100% przychodéw Grupy pochodzi ze sprzedazy wyrobéw gotowych,
towarow i materiatéw, Grupa stwierdzita, ze jej zobowigzania do wykonywania $wiadczen bedg realizowane po dostawie
lub innym przeniesieniu istotnego ryzyka wtasnosci — podobnie jak w obecnej polityce. Poniewaz Grupa zazwyczaj nie jest
strong umoéw  wielokrotnych dostaw, w ktérych zakontraktowane wartosci odbiegatyby od wartosci godziwej, ceny
sprzedazy kazdego produktu sg najlepszymi szacunkami wartosci godziwych kazdego elementu takich transakcji. W
zwigzku z powyzszym wptyw MSSF 15 na praktyki Grupy w zakresie ujmowania przychodéw nie jest istotny.

Przychody z tytutu $wiadczenia ustug sg nieistotne w skali dziatalno$ci Grupy i sg ujmowane w chwili zakonczenia ustugi.

3.4 Koszty swiadczen pracowniczych

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

- na Grupie cigzy obecne prawne lub zwyczajowe oczekiwane zobowigzanie do dokonania wyptat z wyniku zdarzen
przesztych, oraz

- mozna dokona¢ wiarygodnej wyceny tego zobowigzania.

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

Swiadczenia po okresie zatrudnienia w formie programéw okres$lonych $wiadczen (odprawy emerytalne) oraz inne
dtugoterminowe $wiadczenia (nagrody jubileuszowe) ustalane sg przy uzyciu metody prognozowanych uprawnien
jednostkowych, z wyceng aktuarialng przeprowadzang na kazdy dzien bilansowy.

W oparciu o MSR 19 rozpoznawane sg zyski i straty aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen. Wyniki tych zmian
sg prezentowane w innych catkowitych dochodach.

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

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy ujmuije sie jako zobowigzanie i koszt.

3.5 Dotacje

Dotacje sg ujmowane, jezeli istnieje uzasadniona pewnos$¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang
wszystkie warunki. Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wowczas jest ona ujmowana jako przychod wspétmierny
do kosztéw, ktore dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika aktywéw (z wytgczeniem
"S$wiadectw efektywnosci energetycznej"), wowczas jej warto$¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychodéw przysztych
okres6w, a nastepnie stopniowo, droga rownych odpiséw rocznych, odpisywania do sprawozdania z catkowitych dochodéw
przez szacowany okres uzytkowania zwigzanego z nig skfadnika aktywow.

Dotacje dotyczace "$wiadectw efektywnosci energetycznej" Grupa ujmuje w warto$ciach nominalnych i w momencie
sprzedazy wykazuje w sprawozdaniu finansowym wynik na tej transakcji.

Dotacje w ramach Tarczy Antykryzysowej (dofinansowanie z Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych do
wynagrodzen) w zwigzku z pandemig Covid-19 oraz dofinansowanie do wzrostu cen energiii elektrycznej Spotka ujmuje w
watosciach nominalnych w pozostatych przychodach operacyjnych w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

3.6 Podatek dochodowy biezacy i odroczony

Pozycja ,Podatek dochodowy” w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw obejmuje podatek biezacy oraz podatek
odroczony.

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku
obrotowego. Zysk (strata) bedgca podstawg opodatkowania rézni sie od ksiegowego zysku (straty) brutto w zwigzku z
wylgczeniem przychoddédw podlegajgcych opodatkowaniu i kosztow niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodoéw oraz
pozycji kosztéw i przychoddéw, ktére nigdy nie bedg podlegatly opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w
oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym. Zgodnie z polskimi przepisami w roku 2025 polskie
spotki naliczaty zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych w wysokosci 19% dochodu do
opodatkowania. Stawka podatku dochodowego od osob prawnych w Estonii wynosi 20%, ale moment powstania
opodatkowania dochodéw oséb prawnych powstaje dopiero z momentem faktycznej dystrybucji tego zysku w postaci
dywidendy. Powyzsze oznacza efektywng stawke 0% podatku CIT do momentu wyptacenia wygenerowanego dochodu
przez spotke.

W wyniku wprowadzonych zmian do ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych w Polsce poczawszy od roku 2018
na przedmiot opodatkowania podatkiem CIT skfada sie dochdd stanowigcy sume dochodu osiggnietego z dwoch zrédet:
zyskéw kapitatowych oraz z pozostatej dziatalnosci. Brak jest mozliwosci kompensowania strat poniesionych w ramach
jednego zrédta dochodami uzyskanymi z innych zrédet przychodow.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowg jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysziosci w
oparciu o réznice pomigdzy wartosciami bilansowymi aktywéw i pasywéw a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi
wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.
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Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajgcych

opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci w jakiej jest
prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz
straty podatkowe badz ulgi podatkowe jakie spotki Grupy mogg wykorzysta¢. Pozycja aktywdéw lub rezerwy na podatek
odroczony nie powstaje, jesli réznica przejSciowa powstaje z tytutu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytutu
pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywéw lub zobowigzania w transakcji, ktéra 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 wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci, nastepuje
jego odpis.

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

Podatek biezacy i odroczony wykazuje sie w kosztach lub przychodach w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, z
wyjatkiem przypadku, gdy dotyczy on pozycji uznajacych lub obcigzajgcych bezposrednio kapitat wiasny albo inne
catkowite dochody. W tym przypadku podatek jest odnoszony bezposrednio w kapitat wtasny albo inne catkowite dochody
w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlegajg kompensacie w ramach poszczegdlnych spétek
Grupy.

3.7 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg srodki trwate i naktady na s$rodki trwate w budowie, ktére Grupa zamierza
wykorzystywaé w swojej dziatalnosci oraz na potrzeby administracyjne w okresie dtuzszym niz 1 rok, ktére w przysztosci
spowodujg wptyw korzysci ekonomicznych do Grupy. Srodki trwate obejmuijg istotne specjalistyczne czesci zamienne ktdre
funkcjonujg jako element $rodka trwatego.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie ujmowane sg pierwotnie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonym w kolejnych okresach o odpisy amortyzacyjne oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Grunty
wyceniane sg w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Koszt wytworzenia zwigkszany jest o optaty oraz dla okreslonych aktywéw o koszty finansowania zewnetrznego
skapitalizowane zgodnie z zasadami okres$lonymi w zasadach rachunkowosci. Amortyzacja dotyczgca tych $rodkéw
trwatych rozpoczyna sig w miesigcu nastgpnym po oddaniu ich do uzytkowania.

Rzeczowe aktywa trwate, z wyjatkiem gruntéw, sg amortyzowane zgodnie z trybem konsumowania korzysci
ekonomicznych ptyngcych ze skfadnika aktywéw w celu roztozenia ich wartosci poczgtkowej, pomniejszonej o warto$¢
koncowa, w szacowanym okresie ich uzytkowania.

Amortyzacja $rodkéw trwatych odbywa sie wedtug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania.
Szacunki okresu uzytkowania rewidowane sg corocznie. Dla celéw amortyzacji Srodkéw trwatych stosowana jest metoda
amortyzacji liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegdlnych sktadnikéw $rodkéw trwatych sg nastepujgce:

Budynki i budowle od 4do77 lat
Maszyny i urzgdzenia od 2do 77 lat
Srodki transportu od 2do 36 lat
Pozostate srodki trwate od 4do 34 lat

Amortyzacja srodkow trwatych ujmowana jest w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Grunty wiasne nie podlegajg amortyzacji. Grupa prawo wieczystego uzytkowania gruntéw prezentuje jako rzeczowe aktywa
trwate i amortyzuje w okresie przewidywanego ich uzytkowania.

Pdzniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego sktadnika rzeczowych aktywéw trwatych, natomiast jako
odrebny sktadnik rzeczowych aktywéw trwatych ujmuje sie tylko wéwczas, gdy jest prawdopodobne, Ze z tytutu tej pozycji
nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do Grupy, za$ koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzyé. Pozostate koszty
poniesione po poczatkowym ujeciu, np. koszty napraw, przeglagdéw, optaty eksploatacyjne, wplywajg na wynik finansowy
okresu sprawozdawczego, w ktdrym zostaty poniesione, z wyjatkiem istotnych kosztéw generalnych przegladéw, ktére sg
ujmowane w wartosci bilansowej odpowiedniej pozycji rzeczowych aktywéw trwatych.

Srodki trwate oraz $rodki trwate w budowie poddawane s3 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 wiasciwe ustalaniu utraty wartosci przedstawiono w dalszej
czesci zasad rachunkowosci. Skutki utraty wartosci $rodkéw trwatych oraz $rodkéw trwatych w budowie odnoszone sg w
koszty amortyzacji (koszt wtasny sprzedazy) w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich przewidywanego
uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wiasne, 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 rachunkowosci.

Wszelkie zyski lub straty wynikajgce ze sprzedazy/likwidacji lub zaprzestania uzytkowania srodkéw trwatych sg okreslane
jako roznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig netto tych srodkéw trwatych i ujmowane w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw w okresie, w ktéorym dokonano usuniecia danego skfadnika aktywéw ze sprawozdania z sytuacji
finansowe;j.
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Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie sg wyceniane w wysoko$ci ogétu kosztow pozostajgcych w bezposrednim zwigzku z ich nabyciem
lub wytworzeniem, w tym kosztéw finansowania, pomniejszonych o odpisy z tytutu utraty wartoci. Srodki trwate w budowie
nie sg amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy, tj. zanim nie sg dostepne do uzytkowania.

3.8 Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg aktywa Grupy, ktére nie posiadajg postaci fizycznej, sg identyfikowalne oraz ktére mozna
wiarygodnie wyceni¢ i ktére to w przysztosci spowodujg wptyw korzysci ekonomicznych.

Wartosci niematerialne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przyszto$ci spowodujg wptyw do Grupy korzysci
ekonomicznych, ktére mogg by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami oraz mozna wiarygodnie ustali¢ cene nabycia
lub koszt wytworzenia danego skfadnika aktywoéw.

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

Wartosci niematerialne sg amortyzowane zgodnie z trybem konsumowania korzysci ekonomicznych ptyngcych ze
skfadnika aktywéw w szacowanym okresie ich uzytkowania.

Amortyzacja wartosci niematerialnych odbywa sie wedlug stawek odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich
uzytkowania. Szacunki okresu uzytkowania weryfikowane sg corocznie. Grupa nie posiada warto$ci niematerialnych o
nieokreslonym okresie uzytkowania. Dla celéw amortyzacji wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania
stosowana jest metoda amortyzacji liniowej. Okresy uzytkowania dla poszczegdlnych sktadnikow wartosci niematerialnych
sg nastepujgce:

Prawa do wzorow 10 lat

Licencje na oprogramowanie do 5 lat

Wartosci niematerialne poddawane sg testowi na utrate wartosci jesli istniejg przestanki wskazujgce na wystepowanie
trwatej utraty wartosci, przy czym dla wartosci niematerialnych w okresie ich wykorzystywania ewentualna utrata wartosci
okreslana jest na kazdy dzienh bilansowy. Skutki utraty wartosci tych aktywéw jak réwniez ich amortyzacji odnoszone sg w
koszty dziatalnos$ci podstawowej w pozycje amortyzacja i odpisy aktualizujgce (koszt wiasny sprzedazy).

Wartosci niematerialne spetniajgce kryteria zakwalifikowania ich jako przeznaczone do sprzedazy, lub ujete w grupie do
zbycia wycenia sie zgodnie z zasadami rachunkowosci.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji wartosci niematerialnych okresla sie
jako réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozycji i ujmuje sie je w sprawozdaniu z
catkowitych dochodoéw.

3.9 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sig¢ 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 wylgcznie woéwczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub
grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja skfadnika aktywow
jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa Grupy do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od
momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwate (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposréd dwoch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze sprzedazg. Warto$¢
godziwa aktywow trwatych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy (grup do zbycia) ustala sie zgodnie z MSSF
13.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do zbycia) prezentowana jest w osobnej
pozycji aktywéw obrotowych. Jezeli z grupg do zbycia zwigzane sg zobowigzania jakie beda przekazane w transakc;ji
sprzedazy facznie z grupg do zbycia, zobowigzania te prezentowane s3g jako osobna pozycja zobowigzan
krétkoterminowych.

3.10 Wartosé¢ firmy

Wartos¢ firmy jest nadwyzkg sumy obejmujace;j:
- wynagrodzenie przekazane, wyceniane na dzien przejecia wedtug wartosci godziwej;
- zaptate warunkowa, wyceniong na dzien przejecia wedtug wartosci godziwej;

- wartos$¢ udziatéw niedajgcych kontroli w jednostce przejmowanej wyceniang w wartosci godziwej lub proporcjonalnie
do udziatéw w zidentyfikowanych aktywach netto;

- w przypadku potgczen jednostek przeprowadzanych etapowo, wyceniong na dzien przejecia warto$¢ godziwg udziatow
uprzednio posiadanych przez przejmujgcego w jednostce przejmowanej;
nad wartoscig godziwg mozliwych do zidentyfikowania aktywow netto na dzien nabycia, z uwzglednieniem wyjgtkow
wymienionych w MSSF 3.
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Wartos¢ firmy odpowiada ptatnosci dokonanej przez jednostke przejmujagcg w oczekiwaniu na przyszte korzysci
ekonomiczne z tytutu aktywéw, ktérych nie mozna pojedynczo zidentyfikowaé ani osobno ujg¢.

Wartos¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywoéw, nie podlega amortyzacji, lecz przynajmniej raz w roku podlega
analizie pod katem utraty warto$ci. Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest od razu w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow i nie podlega odwrdceniu w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Jezeli dziatalno$¢ wchodzgca w sktad danego osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne, do ktérego zostata
przyporzadkowana warto$¢ firmy, zostanie sprzedana, to wartos$¢ firmy odnoszaca sie do zbytej dziatalnos$ci uwzgledniana
jest przy ustalaniu zysku lub straty z tytutu zbycia.

Wartos¢ firmy powstata przed datg zmiany zasad na MSSF ujeta zostata zgodnie z wartoscig rozpoznang wedtug
wczesniej stosowanych zasad rachunkowosci i podlegata testowi na utrate wartosci na dzien przejscia na MSSF. Ponadto
wartosé firmy jest testowana corocznie pod katem utraty wartosci i wykazywana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
wediug kosztu pomniejszonego o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. W celu przeprowadzenia testu pod katem
mozliwej utraty wartosci, wartos¢ firmy alokowana jest do osrodkéw wypracowujgcych $srodki pieniezne.

Osrodek wypracowujgcy $rodki pieniezne jest najmniejszym, mozliwym do okreslenia zespotem aktywdéw generujgcym
wplywy pieniezne, w znacznym stopniu niezalezne od wplywéw pienieznych pochodzacych z innych aktywéw lub grup
aktywow.

3.1 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majagtku
wymagajacych dtuzszego czasu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania (dostosowywany skfadnik aktywéw), zalicza sie
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 sprawozdaniu z catkowitych
dochodow w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

Powyzsze zasady kapitalizacji nie sg stosowane do:
- aktywdw wycenianych w wartos$ci godziwej, oraz
- zapasow wytwarzanych w znaczacych ilosciach w cyklu ciggtym i charakteryzujgcych sie wysokg rotacja.

Dostosowywanymi sktadnikami aktywéw moga by¢ w Grupie przede wszystkim rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci
niematerialne.

3.12 Leasing

Leasing klasyfikuje sie 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.

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 wartos¢ biezgca minimalnych optat 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$¢ odsetkowa i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak by stopa odsetek
od pozostajgcego zobowigzania byta wielkoscig statg. Koszty finansowe odnosi sie¢ bezposrednio do sprawozdania z
catkowitych dochodéw. Ptatnosci warunkowe z tytutu leasingu ujmuje sie w kosztach w okresie ich ponoszenia.

Rzeczowe aktywa trwate uzywane na podstawie uméw leasingu sg amortyzowane przez krétszy z dwoch okresow:
przewidywany okres ich uzytkowania lub okres leasingu, jezeli brak jest wystarczajgcej pewnosci, ze leasingobiorca uzyska
tytut wiasnosci przed koncem okresu leasingu.

Optaty leasingowe z tytutu umoéw, ktére nie spetniajg warunkdéw umowy leasingu finansowego, ujmowane sg jako koszty w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw metodg liniowg przez okres trwania leasingu.

3.13 Utrata wartosci

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy istniejg obiektywne dowody wskazujace na mozliwos¢ wystgpienia utraty
wartosci sktadnika bgdz grupy aktywow niefinansowych. Jesli dowody takie istniejg, Grupa ustala szacowang mozliwg do
odzyskania warto$¢ skfadnika aktywéw i dokonuje odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci, w kwocie réwnej réznicy
miedzy warto$cig mozliwg do odzyskania i wartoscig bilansowa. Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza sposréd
dwdch wartosci: warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub warto$¢ uzytkowa. Ta ostatnia wartos¢ odpowiada
wartosci biezacej szacunku przysztych przeptywéw pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta przed
opodatkowaniem uwzgledniajacej aktualng warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika
aktywow.

Dla potrzeb analizy pod katem oceny utraty wartosci, aktywa grupuje sie na najnizszym mozliwym poziomie, w odniesieniu
do ktérego wystepuja dajgce sie zidentyfikowa¢ odrebnie przeptywy pienigzne (osrodki wypracowujgce $rodki pieniezne).

Strata wynikajgca z utraty wartosci jest ujmowana w pozycji amortyzacja i odpisy aktualizujgce w sprawozdaniu
z catkowitych dochodéw.
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Jesdli strata z tytutu utraty wartosci ulega nastepnie odwréceniu, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub jednostki generujgcej
przeptywy pieniezne) zwiekszana jest do nowej oszacowanej warto$ci odzyskiwalnej, nie przekraczajacej jednak wartosci
bilansowej tego skifadnika aktywéw jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto straty z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywéw / jednostki generujgcej przeptywy pieniezne. Odwrdcenie straty z tytutu utraty warto$ci ujmuje
sie niezwlocznie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji amortyzacja i odpisy aktualizujgce, o ile sktadnik
aktywow nie podlegat wczesniej przeszacowaniu. W takim przypadku, odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci traktuje sie
jak zwigkszenie kapitatdbw w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

3.14 Zapasy

Zapasy rzeczowych sktadnikow majatku obrotowego stanowig materiaty, towary, produkcja w toku oraz wyroby gotowe.
Grupa stosuje nastepujace zasady kwalifikacji zapasoéw do poszczegélnych kategorii:

- materialy — elementy sktadowane w miejscach magazynowania, przeznaczone do wykorzystania w procesach
produkcyjnych;

- produkcja w toku - wyroby wiasnej produkgciji, ktérych proces przerobu nie zostat catkowicie zakonczony;

- towary — sktadniki zapaséw nabyte w celu ich odsprzedazy;

- wyroby gotowe — wyroby wtasnej produkgiji, ktérych proces przerobu zostat catkowicie zakonczony gotowe do sprzedazy.

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia lub kosztu wytworzenia i wartosci netto mozliwej do
uzyskania.

Warto$¢ netto mozliwa do uzyskania jest to mozliwa do uzyskania na dzien bilansowy cena sprzedazy bez podatku od
towaréw i ustug i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty i tym podobne oraz koszty zwigzane
z przystosowaniem skfadnika do sprzedazy i dokonaniem tej sprzedazy.

Rozchéd materiatdw wyceniany jest wedtug ceny nabycia, ustalonej jako srednia wazona cen materiatow, rozchéd towaréw
jest wyceniany wediug ceny nabycia ustalonej metodg ,pierwsze weszto — pierwsze wyszto”, natomiast rozchéd produkcji w
toku oraz wyrobéw gotowych wedtug kosztu bezposrednich materiatéw i robocizny oraz uzasadnionej czesci posrednich
kosztow produkcji, ustalonej przy normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych. Rozchéd wyrobéw gotowych jest
wyceniany takze wedtug metody ,pierwsze weszlo — pierwsze wyszto”.

Odpisy aktualizujgce dotyczace zapaséw, wynikajgce z ostroznej wyceny oraz odpisy aktualizujace dla pozycji
zalegajacych, jak i ich odwrécenia, odnoszone sg w koszt wiasny sprzedazy.

3.15 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w banku i w kasie wyceniane sg wedtug wartoéci nominalnej.

Wykazana w sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych pozycja ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” sktada sie z gotéwki w
kasie, srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych, depozytéw ptatnych na zgdanie oraz tych lokat, ktore sg tatwo
wymienialne na okreslong kwote srodkéw pienigznych oraz ktére sg narazone na nieznaczne ryzyko zmiany wartosci.

Kredyty w rachunku biezgcym dla celéw rachunku przeptywow pienieznych zalicza sie do przeptywow dziatalnosci
finansowej. Dla celéw prezentacji w sprawozdaniu z sytuacji finansowej kredyty w rachunku biezagcym wykazuje sie w
pozycji kredyty w zobowigzaniach krétkoterminowych.

3.16 Aktywa finansowe

Aktywa finansowe ujmuje sie w chwili, gdy Grupa staje sie strong umowy instrumentu finansowego. Warto$¢ poczatkowg
aktywow finansowych wycenia si¢ w wartosci godziwej powigkszonej o koszty transakcji (ktére mozna bezposrednio
przypisa¢ do tych aktywéw finansowych), z wyjgtkiem tych aktywéw finansowych, ktére wycenia sig¢ poczatkowo w wartosci
godziwej przez wynik finansowy. Koszty transakcji bezposrednio przypisywane nabyciu aktywéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy ujmuje sie bezposrednio w wynik. Wartoscig godziwg sktadnika aktywéw
finansowych w momencie poczatkowego ujecia jest zazwyczaj jego cena transakcyjna, tj. warto$¢ godziwa dokonanej
zaptaty.

Grupa wyksiggowuje sktadnik aktywéw finansowych wytgcznie wtedy, gdy wygasng prawa umowne do przeptywow
pienieznych generowanych przez taki sktadnik aktywoéw, albo gdy umowne prawa do otrzymania przeptywéw pienieznych
wynikajgce ze skfadnika aktywow finansowych wraz z zasadniczo catym ryzykiem i wszystkimi korzysciami zwigzanymi z
jego posiadaniem zostajg przeniesione na inny podmiot. Jezeli Grupa nie przenosi ani nie zatrzymuje zasadniczo catego
ryzyka i wszystkich korzysSci zwigzanych z posiadaniem skfadnika aktywow i utrzymuje nad nim kontrole, ujmuje
zatrzymany udziat w takim sktadniku aktywéw i zwigzane z nim zobowigzania z tytutu potencjalnych ptatnosci (w takim
stopniu, w jakim utrzymuje w nim zaangazowanie). Jes$li natomiast Grupa zatrzymuje zasadniczo cate ryzyko i korzysci
zwigzane z przeniesionym sktadnikiem aktywéw, to nadal ujmuje stosowny sktadnik aktywéw finansowych.

Aktywa finansowe klasyfikuje sie jako: aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie, aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy lub aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
pozostate catkowite dochody. Klasyfikacja aktywéw finansowych zgodnie z MSSF 9 uzalezniona jest od modelu
biznesowego zarzadzania aktywami finansowymi oraz charakterystyki umownych przeptywéw pienieznych skfadnika
aktywow finansowych. Klasyfikacja aktywow finansowych dokonywana jest w momencie poczgtkowego ujecia i moze by¢
zmieniona jedynie woéwczas, gdy zmienit si¢ biznesowy model zarzadzania aktywami finansowymi.
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3.16.1 Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie
Sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie w zamortyzowanym koszcie, jesli spetnione sg oba ponizsze warunki:
- celem Grupy jest utrzymywanie tych aktywéw finansowych dla uzyskania umownych przeptywéw pienigznych, oraz

- dla ktérych postanowienia umowne powodujg w okreslonych terminach przeptywy pieniezne, ktére sg wytgcznie
sptatami nierozliczonej kwoty gtéwnej i odsetek od tej kwoty (tzw. SPPI, solely payment of principal and interest).

Jako aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie wykazywane sg naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
udzielone pozyczki, salda bankowe i $rodki na rachunkach oraz pozostate naleznosci o statych lub negocjowalnych
warunkach ptatnosci.

Wycena na dzien bilansowy ww. sktadnikéw aktywéw w zamortyzowanym koszcie nastepuje przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty warto$ci. Dochdéd odsetkowy ujmuje sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z wyjgtkiem naleznosci (w tym z tytutu dostaw i ustug), gdzie ujecie odsetek bytoby nieistotne.

Wycena w zamortyzowanym koszcie ujmowana jest w wyniku finansowym.

3.16.2 Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Sktadnik aktywow finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez wynik finansowy, chyba Ze jest wyceniany w
zamortyzowanym koszcie lub w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody. Ponadto Grupa, w momencie
poczatkowego ujecia, moze dokonac¢ nieodwotalnego wyboru odnosnie do poszczegodlnych inwestycji w instrumenty
kapitatowe, czy ujimowac przyszte zmiany wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (w przeciwnym razie wycenia je
w wartosci godziwej przez wynik finansowy).

Do grupy aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy zalicza sie aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu. Sktadnik aktywdw finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do obrotu, jezeli:

- zostat zakupiony przede wszystkim w celu odsprzedazy w niedalekiej przysztosci; lub

- stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzadza tgcznie, zgodnie z biezgcym i
faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskéw; lub

- jestinstrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.
Skiadnik aktywoéw finansowych inny niz przeznaczony do obrotu moze zosta¢ sklasyfikowany jako wyceniany w wartosci
godziwej przez wynik finansowy przy ujeciu poczatkowym, jezeli:

- taka klasyfikacja eliminuje lub znaczgco redukuje niespoéjnosé wyceny lub ujecia wystepujacg w innych okolicznosciach
(,niedopasowanie ksiegowe”); lub

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

- sktadnik aktywéw stanowi cze$¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a
MSR 9 ,Instrumenty finansowe” dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywéw lub zobowigzan) jako
wycenianego w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Grupa zalicza do tej kategorii zwlaszcza inwestycje w papiery warto$ciowe. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a zyski lub straty z wyceny ujmuje si¢ w sprawozdaniu z
catkowitych dochoddéw. Zysk lub strata netto ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw uwzgledniajg dywidendy lub
odsetki wygenerowane przez dany sktadnik aktywéw finansowych.

3.16.3 Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

Sktadnik aktywow finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody, jezeli spetnione sg
oba ponizsze warunki:

- celem Grupy jest zaréwno utrzymywanie tych aktywow finansowych dla uzyskania umownych przeptywoéw pienigznych,
jak i sprzedaz sktadnikow aktywow finansowych, oraz

- dla ktérych postanowienia umowne powodujg w okreslonych terminach przeptywy pienigzne, ktére sg wytgcznie
sptatami nierozliczonej kwoty gtéwnej i odsetek od tej kwoty (tzw. SPPI, solely payment of principal and interest).

Zyski i straty wynikajgce ze zmian wartosci godziwej ujmuje sie bezposrednio w kapitale wtasnym (innych catkowitych
dochodach), z wyjgtkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci, odsetek obliczonych przy uzyciu efektywnej stopy procentowej
oraz ujemnych i dodatnich réznic kursowych dotyczacych aktywdw pienieznych, ktdre ujmuje sie bezposrednio w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

W przypadku zbycia inwestycji lub stwierdzenia utraty jej wartosci, skumulowany zysk lub strate ujetg uprzednio w kapitale
rezerwowym z tytutu aktualizacji ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw danego okresu. W przypadku, gdy
ustalenie wartosci godziwej nie jest mozliwe, wyceny dokonuje si¢ w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci, a skutki wyceny ujmuje sie bezposrednio w wyniku finansowym.

Dywidendy z instrumentéw kapitatowych dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodow w
chwili uzyskania przez Grupe prawa do ich otrzymania oraz gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dywidendg, a jej wysoko$¢ mozna oszacowaé w sposob wiarygodny. Warto$¢ godziwg aktywow
pienieznych denominowanych w walutach obcych okre$la sie przeliczajgc te waluty po kursie spot na dzien bilansowy.
Zmiana wartosci godziwej przypadajgca na réznice kursowe wynikajgce ze zmiany zamortyzowanego kosztu historycznego
danego skfadnika aktywow wykazywana jest w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, za$ pozostate zmiany ujmuje sie w
kapitale wkasnym.
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3.16.4 Utrata wartosci aktywow finansowych

Aktywa finansowe, oprécz tych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, ocenia si¢ pod wzgledem utraty
wartosci na kazdy dzien bilansowy. Aktywa finansowe tracg wartos¢, gdy istniejg obiektywne przestanki, ze zdarzenia,
ktore wystgpity po poczgtkowym ujeciu danego skfadnika aktywéw wptynety niekorzystnie na zwigzane z nim szacunkowe
przyszte przeptywy pieniezne. Jezeli Grupa stwierdzi przestanki utraty wartosci, podejmuje procedury ustalenia wysokosci
odpisu aktualizujgcego wartos¢ aktywow. W przypadku niektorych kategorii aktywow finansowych, np. naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, poszczegolne aktywa ocenione jako te, ktére nie utracity waznosci, bada sie pod katem utraty wartosci
tacznie. Obiektywne dowody utraty wartosci dla portfela naleznosci obejmujg doswiadczenie Grupy w procesie windykacji
naleznosci, wzrost liczby nieterminowych pfatnosci przekraczajgcych $rednio 90 dni, a takze obserwowalne zmiany w
warunkach gospodarki krajowej czy lokalnej, ktére majg zwigzek z przypadkami nieterminowych sptat naleznosci.

W przypadku aktywow finansowych wykazywanych w zamortyzowanym koszcie, kwota odpisu z tytutu utraty wartosci
stanowi roznice pomiedzy wartoscig bilansowg skiadnika aktywéw a biezacg wartoscig szacunkowych przysztych
przeptywdw pienieznych zdyskontowanych w oparciu o pierwotng efektywng stope procentowg sktadnika aktywow
finansowych.

W przypadku naleznos$ci, Grupa dokonuje odpiséw aktualizujgcych ich warto$¢ na podstawie indywidualnej analizy. Na
moment wdrozenia MSSF 9, Grupa przeanalizowata historie ujetych odpiséw aktualizujgcych i doszta do wniosku, ze
ewentualne zastosowanie modelu oczekiwanych strat kredytowych nie wptynetoby istotnie na wysoko$¢ zawigzywanych
przez Grupe odpiséw aktualizujgcych i dlatego zdecydowano o kontynuowaniu dotychczasowego podejscia opartego na
indywidualnej analizie odpiséw w oparciu o zebrane informacje i szacowane ryzyka kredytowe. Szczegoty opisano w nocie
19.

3.17 Zobowiazania finansowe
Zobowigzania finansowe ujmuje sie w chwili, gdy Grupa staje sie strong umowy instrumentu finansowego.

Warto$¢ poczatkowg zobowigzan finansowych wycenia sie w warto$ci godziwej. Koszty transakcji zwigzane bezposrednio
z zaciggnigciem zobowigzan finansowych (z wyjgtkiem zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik) odejmuje sie od wartosci godziwej zobowigzan finansowych w chwili poczatkowego ujecia. Koszty transakcji
bezposrednio przypisywane przejgciu zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik ujmuje sie
bezposrednio w wynik.

Grupa wyksiegowuje zobowigzania finansowe wylgcznie woéwczas, gdy odpowiednie zobowigzania Grupy zostang
wykonane, uniewaznione lub gdy wygasng.

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sig¢ jako wyceniane w zamortyzowanym koszcie albo wyceniane w warto$ci godziwej
przez wynik finansowy.

3171 Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Do grupy zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy zalicza si¢ zobowigzania
finansowe przeznaczone do obrotu.
Sktadnik zobowigzan finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do obrotu, jezeli:

- zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krotkim terminie;

- stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzadza tgcznie zgodnie z biezacym i
faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskéw; lub

- jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

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

- taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespdjno$¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w innych warunkach
(,niedopasowanie ksiegowe”); lub

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

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie w wartosci godziwej, a
wynikajgce z nich zyski lub straty finansowe ujmuje si¢ w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw z uwzglednieniem
odsetek zaptaconych od danego zobowigzania finansowego, z wylgczeniem ewentualnej zmiany wartosci godziwej
przypisanej do zmiany ryzyka kredytowego (zwigzanego z niewyptacalnoscig emitenta), ktéra jest prezentowana w
pozostatych catkowitych dochodach.

Do zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy nalezg m.in. instrumenty pochodne
bedace zobowigzaniami. Klasyfikacja zobowigzania finansowego wycenianego w wartosci godziwej przez wynik finansowy
jest dokonywana w momencie poczatkowego ujecia i jest nieodwotalna.
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3.17.2 Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie

Zobowigzania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie obejmujg zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek,
zobowigzania z tytutu emisji obligacji, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania. Na dzieh bilansowy
wycenia sie je po zamortyzowanym koszcie historycznym metodg efektywnej stopy procentowej, a koszty odsetkowe
ujmuje sie metodg efektywnego dochodu (w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw), z wyjatkiem zobowigzan (w tym
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug), gdzie ujecie odsetek bytoby nieistotne.

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 krotszym.

3.18 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne ujmuje sie w wartosci godziwej na dzien zawarcia kontraktu, a nastepnie przeszacowuje do wartosci
godziwej na kazdy dzieh bilansowy. Wynikowy zysk lub strate ujmuje sie niezwtocznie w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow, chyba ze dany instrument pochodny petni funkcje zabezpieczenia. W takim przypadku moment wykazania
zysku lub straty zalezy od charakteru powigzania zabezpieczajgcego. Grupa definiuje okreslone instrumenty pochodne
jako zabezpieczenia warto$ci godziwej wykazanych aktywéw i zobowigzan lub uprawdopodobnionych przysztych
zobowigzan (zabezpieczenia wartosci godziwej), zabezpieczenia wysoce prawdopodobnych transakcji prognozowanych,
zabezpieczenia od ryzyka réznic kursowych uprawdopodobnionych przysztych zobowigzan (zabezpieczenia przeptywéw
pienieznych) lub tez jako zabezpieczenia inwestycji netto w jednostki dziatajace za granica.

Instrumenty prezentuje sie jako aktywa trwate lub zobowigzania ditugoterminowe, jesli okres pozostaty do wymagalnosci
instrumentu przekracza 12 miesiecy i nie przewiduje sig, ze zostanie on zrealizowany lub rozliczony w ciggu 12 miesiecy.
Pozostate instrumenty pochodne wykazuje sie jako aktywa obrotowe lub zobowigzania krétkoterminowe.

3.18.1 Whbudowane instrumenty pochodne

W przypadku instrumentéw pochodnych wbudowanych w kontrakt hybrydowy, ktérego umowa zasadnicza stanowi sktadnik
aktywow finansowych (objety zakresem MSSF 9), dla catego kontraktu hybrydowego stosowane sg wymogi dotyczace
klasyfikacji i wyceny w zalezno$ci od modelu biznesowego oraz umownych przeptywdw pienigeznych.

Instrumenty pochodne wbudowane w kontrakt hybrydowy, ktérego umowa zasadnicza nie stanowi aktywa finansowego
(objetego zakresem MSSF 9), traktowane sg jako oddzielne instrumenty pochodne, jezeli charakter instrumentu
wbudowanego oraz ryzyko z nim zwigzane nie jest Scisle powigzane z charakterem umowy bazowej i ryzykiem z niej
wynikajgcym; samodzielny instrument o takich samych warunkach umownych jak wbudowany instrument pochodny
spetniatby definicje instrumentu pochodnego oraz jezeli kontrakt hybrydowy nie jest wyceniany wedtug wartosci godziwej,
ktorej zmiany ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

3.18.2 Rachunkowos¢ zabezpieczen
Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

3.19 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na dzien ich powstania sg wykazywane w wartosci biezacej przewidywanej zaptaty i
ujmowane w okresach po6zniejszych wedtug zamortyzowanego kosztu.

3.20 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek, prawny lub zwyczajowo oczekiwany,
wynikajgcy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje konieczno$c
wyptywu $rodkédw uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonaé 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 pienigznych koniecznych do rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej
warto$¢ bilansowa odpowiada wartosci biezacej tych przeptywéw.

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

3.21 Umowy rodzace zobowigzania

Biezgce zobowigzania wynikajgce z umoéw rodzacych zobowigzania ujmuje sie i wycenia jako rezerwy. Za umowe rodzgcg
zobowigzania uwaza sie umowe zawartg przez Grupe, wymuszajgca nieuniknione koszty realizacji zobowigzan umownych,
ktorych warto$¢ przekracza wysokos$¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w ramach umowy.
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3.22 Aktywa i zobowigzania warunkowe

Aktywa warunkowe to prawdopodobne aktywa wynikajgce z przeszlych zdarzen, ktoérych istnienie bedzie potwierdzone
przez wystgpienie lub jego brak jednego lub wiecej przysztych zdarzen, na ktére Grupa nie ma wptywu.

Zobowigzanie warunkowe to:
« prawdopodobne zobowigzanie, ktére powstato w wyniku przesztych zdarzen i ktérego istnienie bedzie potwierdzone
jedynie poprzez wystapienie lub jego brak — jednego lub wigcej niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie znajdujg sie pod
kontrolg Grupy, lub
» obecne zobowigzanie, ktére wywodzi sie ze zdarzenia z przesztosci, ale nie jest rozpoznawane, poniewaz:

- wyptyw korzysci w celu uregulowania tego zobowigzania jest mato prawdopodobny,

- nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wielkosci tego zobowigzania.

4. WAZNE OSZACOWANIA | ZALOZENIA

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia pewnych zatozen oraz
dokonania szacunkow, ktore wptywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym oraz w notach do tego
sprawozdania. Zatozenia i szacunki sg oparte na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych i przysztych zdarzen i
dziatan, jednak rzeczywiste wyniki moga sie rézni¢ od przewidywanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o
doswiadczenia historyczne i inne czynniki uznawane za istotne.

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

Ponizej przedstawiono podstawowe osady, inne niz te zwigzane z szacunkami, dokonane przez Zarzad w procesie
stosowania zasad rachunkowosci Grupy i majgce najwiekszy wptyw na wartosci ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Ujecie przychodow

Grupa kieruje sie szczegdtowymi kryteriami ujecia przychodu ze sprzedazy zdefiniowanymi w MSSF 15 ,Przychody z uméw
z klientami”, a zwlaszcza kwestig przeniesienia przez Grupe okreslonych rodzajéw ryzyka i korzy$ci zwigzanych z prawem
wiasnosci na klienta.

Przychody ujmowane sg w wartosci godziwej. Na dzien bilansowy Zarzad skorygowat warto$¢ przychodéw o szacunkowg
wartos¢ skont dla klientow, ktére zostang wyptacone w kolejnym roku a dotycza sprzedazy roku biezgcego.

Okresy ekonomicznej uzytecznosci

Wysokos$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie aktualnej wiedzy dotyczacej przewidywanego okresu
uzytkowania sktadnikdw rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych. Przewidywany okres uzytkowania
podlega okresowej weryfikacji. Stosowane okresy amortyzacji zostaty przedstawione w nocie 3.7 oraz 3.8.

Wartos¢ godziwa 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 okrestone cechy instrumentu.
Pozostate instrumenty finansowe wycenia sig przy uzyciu zdyskontowanych przeptywéw pienigznych w oparciu o zatozenia
potwierdzone, na ile to mozliwe, dajgcymi sie zaobserwowaé cenami czy stopami rynkowymi.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje analizy wiekowania zapaséw znajdujgcych sie w magazynach oraz dokonuje
indywidualnej oceny mozliwej do uzyskania na dzien bilansowy ceny sprzedazy zapasow. W przypadku stwierdzenia, iz
warto$¢é zapasu jest powyzej mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy Grupa podejmuje decyzje o utworzeniu odpisu
aktualizacyjnego.

Informacje o wysokosci odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapaséw znajduja sie w nocie 18.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci

Na dzien sprawozdawczy Grupa szacuje odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci w wysokosci oczekiwanych strat
kredytowych.

Okreslajgc poziom odzyskiwalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug uwzgledniane sg zmiany ich jakosci od dnia
udzielenia kredytu kupieckiego do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

Grupa utworzyta odpisy aktualizujgce na naleznosci w oparciu o indywidualne oceny prawdopodobienstwa braku ich sptaty
oraz na podstawie indywidulanej decyzji Zarzadu Podmiotu Wiodgcego

Informacja na temat odpiséw aktualizujgcych naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci zostata
przedstawiona w nocie 19 niniejszego sprawozdania finansowego.

Wycena rezerw

Tworzenie rezerw wymaga dokonania szacunkow prawdopodobienstwa wyptywu korzysci ekonomicznych oraz okreslenia
wysokosci stanowigcej najbardziej wlasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obowigzku obecnego na
koniec okresu sprawozdawczego.

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze zostaty oszacowane z wykorzystaniem metod aktuarialnych. Wysokos$¢ rezerwy na
Swiadczenia pracownicze oraz inne obowigzkowe wyptaty wyliczana jest w oparciu o istniejagce w danym okresie czasu
przepisy prawa.

Gtéwne zatozenia przyjete przez aktuariuszy na dzien bilansowy do wyliczenia kwoty zobowigzania z tytutu rezerw na
$wiadczenia pracownicze oraz wartosci pozostatych rezerw zostaty wskazane w nocie 23.
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Rozliczenia podatkowe

Obowigzujgce w Polsce przepisy podatkowe podlegajg czestym zmianom, powodujgc istotne réznice w ich interpretac;ji i
istotne watpliwosci w ich stosowaniu. Organy podatkowe posiadajg instrumenty kontroli umozliwiajgce im weryfikacje
podstaw opodatkowania (w wiekszosci przypadkéow w okresie poprzednich 5 lat obrotowych), oraz nakfadanie kar i
grzywien. Od 15 lipca 2016 roku Ordynacja Podatkowa uwzglednienia takze postanowienia Ogoélnej Klauzuli

Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR), ktéra ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych
tworzonych w celu uniknigcia opodatkowania. Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ tak w odniesieniu do transakcji dokonanych
po jej wejsciu w zycie, jak i do transakcji, ktére zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla
ktorych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byly lub sg nadal osiggane. W konsekwencji ustalenie zobowigzan
podatkowych moze wymagac¢ istotnego osadu, w tym dotyczacego transakcji juz zaistniatych, a kwoty obcigzen

podatkowych prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych mogg sie zmieni¢ w przysztosci w wyniku kontroli
organow podatkowych.

W roku 2022 w ramach tzw. ,Polskiego tadu” zgodnie z art. 24ca ustawy o CIT wprowadzony zostat podatek minimalny,
ktory jest nowa, réwnolegtg formg opodatkowania obok klasycznego podatku CIT. Jednoczesnie zgodnie z art. 38ec
ustawy o CIT, podatnicy obowigzani do zaptaty minimalnego podatku dochodowego zostali zwolnieni z obowigzkéw
okreslonych w art. 24ca ustawy o CIT za okres od dnia 1 stycznia 2022 r. do dnia 31 grudnia 2023 r. Pierwsze rozliczenie
podatku minimalnego CIT nastgpito w 2025 r. wraz z rozliczeniem dochodéw za 2024 r.

Zgodnie z art. 24ca ustawy o CIT, 10-procentowy minimalny podatek dochodowy od oséb prawnych obcigza spo6tki majgce
siedzibe lub zarzad na terytorium RP, podlegajgce obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu
na miejsce ich osiggania, oraz podatkowe grupy kapitatowe, ktére w danym roku podatkowym poniosty strate ze zrddta
przychodoéw innych niz z zyskoéw kapitatowych lub osiggnety udziat dochodéw ze zrédta przychodéw innych niz z zyskow
kapitatowych (okreslonych w przepisach) w przychodach innych niz z zyskéw kapitatowych w wysokosci nie wigkszej niz
2%.

W listopadze 2024 r. uchwalona zostata ustawa o opodatkowaniu wyréwnawczym jednostek sktadowych grup
miedzynarodowych i krajowych wprowadzajgcg w Polsce globalny podatek minimalny, ktdérej przepisy weszly zycie 1
stycznia 2025 r.

Dziatanie to stanowi implementacje Dyrektywy (UE) 2022/2523)/ Pillar 2 i jest cze$cig prac o wiekszym zasiegu w ramach
Modelowych Zasad OECD pod nazwg GloBE, na ktére zgodzito sie 130 panstw, akceptujac dazenie do opodatkowania
podatkiem wyréwnawczym grup kapitatowych, ktérych efektywna stawka podatkowa (,ETR”) wynosi mniej niz 15%.
Podatek obejmie jednostki sktadowe najwigkszych grup miedzynarodowych i krajowych, ktérych tgczny skonsolidowany
roczny obrét wyniesie minimum 750 milionéw euro, w co najmniej dwoéch z czterech lat podatkowych, bezposrednio
poprzedzajgcych dany rok podatkowy.

Globalny podatek minimalny bedzie obliczany jako réznica pomiedzy efektywnie zaptaconym podatkiem dochodowym w
danej jurysdykcji a podatkiem obliczonym przy zastosowaniu stawki 15%. Rzeczywisty udziat obcigzen podatkowych w
dochodach grupy, obliczany ma by¢ na podstawie tzw. kwalifikowanego dochodu netto w danym kraju, a nastepnie
poréwnywany do stawki 15%.

5.  DZIALALNOSC ZANIECHANA

W 2025 oraz 2024 roku nie wystgpita dziatalno$¢ zaniechana w rozumieniu MSSF 5.
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6. Przychody

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Analiza przychodéw ze sprzedazy za biezacy i poprzedni rok przedstawia si¢ nastgpujaco:

Przychody ze sprzedazy produktéw
Przychody ze $wiadczenia ustug

Przychody ze sprzedazy materiatéow
Przychody ze sprzedazy towaréw handlowych

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
898 145 802 226
4509 5641
5395 8 344
18 422 30 521
926 471 846 732

Catos¢ przychoddéw ze sprzedazy ujetych w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw dotyczy przychodéw z uméw z klientami

rozpoznanych zgodnie z MSSF 15.

Jak wskazano w nocie 1, dziatalno$¢ Grupy z punktu widzenia rodzaju sprzedawanych produktéw oraz geograficznych obszaréw,
w ramach ktérych nastepuje sprzedaz jest jednolita, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie wykazuje si¢ danych

finansowych dotyczacych segmentéw dziatalnosci.

W przychodach ze sprzedazy Grupy nie wystepuje sezonowos$¢ ani cykliczno$¢ dziatalnosci.

6.1 Przychody z gtéwnych produktow i ustug

Przychody z tytutu gtéwnych produktow i ustug przedstawiajg sie nastepujaco:

Sklejki

Ptyty stolarskie
Pozostate wyroby
Towary i materiaty
Ustugi

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000
841038 734 217

18718 23 381

38 389 44 628

23 817 38 865

4509 5641

926 471 846 732
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Grupa eksportuje swoje wyroby oraz towary gtéwnie do Europy, Ameryki Pin. i Australii:

Przychody od klientow zewnetrznych

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000
Sprzedaz w kraju 303 007 295 048
Eksport 623 464 551 684
Europa, w tym: 597 681 530 729
Albania 0 0
Austria 15106 9 351
Belgia 13 890 20177
Biatorus 0 0
Bosénia i Hercegowina 565 0
Butgaria 0 0
Chorwacja 14 284 3888
Czechy 33395 32549
Dania 22 240 14 040
Estonia 6 756 2879
Finlandia 6 689 6777
Francja 42 870 55 858
Grecja 18 146
Hiszpania 5874 2854
Holandia 6 193 6313
Irlandia 3584 2 565
Litwa 17 565 6 227
Luksemburg 22 0
totwa 612 299
Motdawia 0 0
Niemcy 232 964 218 525
Norwegia 26 784 11918
Polska 889 1632
Portugalia 3179 517
Rumunia 19 277 15116
Rosja 0 0
Serbia 1024 736
Stowacja 204 0
Stowenia 9277 5570
Szwecja 21145 13279
Szwajcaria 3443 1218
Ukraina 1294 57
Wegry 2 196 1817
Wiochy 34 376 44 517
Wielka Brytania 51 966 51904
Azja, w tym: 12 271 8 584
Turcja 8595 5619
Tajlandia 978 776
Chiny 0 4
Japonia 1738 1236
Indie 0 0
Indonezja 960 949
Afryka 1994 1615
Tunezja 167 0
Maroko 1327 1511
Egipt 500 104
Ameryka Pin. i Pid., w tym: 11 518 10 756
USA 9671 4772
Meksyk 23 0
Kanada 1824 5984

926 471 846 732
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7. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Dziatalno$¢ kontynuowana
Zmiana stanu produktow

Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce

- w tym odpisy aktualizujgce

Zuzycie materiatéw i energii

- w tym odpisy aktualizujgce zapasy

Ustugi obce

Koszty $wiadczen pracowniczych

Podatki i optaty

Zmiana stanu odpiséw naleznos$ci handlowych
Pozostate koszty rodzajowe

Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej

7.1 Amortyzacja i utrata wartosci

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych
Amortyzacja warto$ci niematerialnych
Odpisy aktualizujgce warto$¢ srodkoéw trwatych

Razem

7.2 Pozostate koszty rodzajowe

Ubezpieczenia majgtkowe i osobowe
Podréze stuzbowe

Reprezentacja i reklama

Koszty zwigzane z ochrong $rodowiska
Koszty funkcjonowania Zarzadu

znak towarowy

targi

Koszty prac B+R

Pozostate koszty

Razem pozostale koszty rodzajowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
5665 4990
839 -1012
33 291 37 222
0 427
493 932 417 299
-476 1899
134 123 117 998
158 043 147 763
6977 6271
-750 3 246
15810 13 226
28 250 74014
876 180 821017

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
32111 31652
1180 5143
0 427
33 291 37 222

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
3914 3745
1184 800
2712 1754
1199 1034
2516 2499
0 0
0 0
466 211
3819 3183
15810 13 226
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Pozostale przychody operacyjne

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Zyski ze zbycia aktywow:

Zysk ze sprzedazy majatku trwatego 554
554

Pozostate przychody operacyjne:
Nadwyzki inwentaryzacyjne 0 0
Dotacje do $rodkéw trwatych (w tym rozliczane w czasie) 926 2 956
Prowizje PIT-4 i ptatnika-chorobowe 27 21
Otrzymane odszkodowania 67 1897
QOdpisane zobowigzania przedawnione, umorzone 107 5
Noty uznaniowe 20 370
Przychody z tytutu refaktur 249 248
Zysk/strata ze sprzedazy praw majgtkowych (tzw. Biate certyfikaty) 1860 1350
Z likwidacji i sprzedazy aktywéw obrotowych 4 31
Rozwigzanie rezerwy na zobowigzania 0 19
Rezerwa na przyszte odszkodowanie 0 131
Pozostate 162 523
3422 7 551
Razem 3428 8105

Do pozostatych przychodéw operacyjnych klasyfikowane sg przychody i zyski niezwigzane w sposéb bezposredni z
podstawowa dziatalno$cig operacyjng jednostki. Do tej kategorii zaliczane sg otrzymane dotacje, dofinansowania,
otrzymane odszkodowania od ubezpieczycieli z tytutu ubezpieczenia maszyn i urzadzen od awarii oraz od
pracownikéw np. za zniszczone mienie, umorzone w wyniku przedawnienia zobowigzania oraz zyska ze sprzedazy
praw majagtkowych, warto$¢ nieodptatnie otrzymanych sktadnikéw aktywéw obrotowych (np. czes$ci zamiennych do
maszyn produkcyjnych), a takze rozwigzane rezerwy na zobowigzania.
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9. Pozostate koszty operacyjne

Straty ze zbycia aktywow:
Strata ze sprzedazy majatku trwatego

Strata z likwidacji majatku trwatego

Pozostate koszty operacyjne:
Rozliczenie niedoboréw inwentaryzacyjnych
Koszty zaniechanych inwestycji
Sktadki na rzecz organizacji
Rezerwa na sprawy sgdowe
Przekazane darowizny
Odpisane naleznosci przedawnione, umorzone
Koszty postepowania spornego i windykacji naleznosci
Noty obcigzeniowe
Koszty z tyt. refaktur
Koszty likwidacji aktywow obrotowych
Zaptacone kary
Dodatkowe koszty podatkowe
Rozwigzanie rezerw na odszkodowania od ubezpieczycieli
Koszty zwigzane z niewykonaniem umowy

Pozostate

Razem

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
7
9
16
5 2
101 0
96 56
73 3
324 624
145 113
17 1
114 111
245 247
322 321
501 9
2 3
0 1990
15 39
280 622
2240 4141
2 246 4157

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sa koszty i straty niezwigzane w sposéb bezposredni z podstawowg

dziatalno$cig operacyjng Spotki. Kategoria ta obejmuje straty na sprzedazy sktadnikdéw rzeczowego majgtku
trwatego, koszty likwidowanego majatku obrotowego, w tym zapaséw zbednych, utworzenie rezerw na przyszte

zobowigzania z tytutu spraw sgdowych w tym odszkodowania dla bytych pracownikéw, przekazane darowizny tak w

formie rzeczowej jak i pienieznej na rzecz innych jednostek, koszty zaniechanych inwestycji oraz inne zgodnie z

powyzszym wyszczegolnieniem.
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10. Przychody finansowe

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Przychody odsetkowe:
Lokaty bankowe 33 45
Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie, w tym: 2223 715
- odsetki od pozyczek 2223 715
Inne (zyski/ straty aktuarialne, od rezerw) 420 880
2676 1640
Zyski z wyceny aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej
Zysk z wyceny transakcji WTT 0
0
Pozostate przychody finansowe:
Zysk z tytutu réznic kursowych 2052 2887
Wynagrodzenie za udzielenie porgczen -189 1221
Rozwigzane odpisy aktualizujgce na aktywa finansowe 0 104
Inne/spisane zobowigzanie za earn-out z tytutu zakupu udziatéw w Valmos/,
rozwigzana rezerwa na hipoteke 162 144
2025 4 356
Razem 4703 5996

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

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 45
Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 2643 1595
2676 1640

Do przychodéw finansowych klasyfikowane sg przychody z tytutu otrzymanych odsetek od dziatalnosci lokacyjnej i
inwestycyjnej w réznego rodzaju formy instrumentéw finansowych, m.in. w weksle, pozyczki i obligacje. Do
dziatalnosci finansowej zaliczane sg takze zyski z tytutu réznic kursowych, rozliczenia transakcji Irs, wycen
instrumentéw finansowych oraz wynagrodzenie za wzajemne poreczenie udzielone w zwigzku z zawartg umowg

kredytowg przez podmioty zobowigzane z umowy.
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11. Koszty finansowe

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Koszty odsetkowe:
Odsetki i prowizje od kredytéw i kredytéw w rachunku biezgcym 24 063 28 379
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 1738 2 256
Odsetki od obligaciji 460 0
Odsetki od pozyczek 0 12
Odsetki i prowizje od faktoringu 1498 1626
Pozostate koszty odsetkowe (w tym za zwioke, od zyskow/strat aktuarialnych) 589 821
28 348 33 094
Straty z wyceny aktywoéw i zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej
Woycena transakcji Forward 0 2
0 2
Straty ze sprzedazy aktywow i zobowiazan finansowych wycenianych w wartosci godziwej
Strata z rozliczenia transakcji IRS, CIRS 0 0
0 0
Pozostate koszty finansowe:
Strata na réznicach kursowych 321 385
Wynagrodzenie za poreczenie kredytu 6 462 5541
koszty administrowania i wyceny kredytu 651 813
Pozostate 21 81
7 455 6 820
Razem 35803 39916

Do kosztéw finansowych klasyfikowane sg koszty z tytutu wykorzystywania zewnetrznych zrédet finansowania, w tym:
odsetki i prowizje ptatne z tytulu umoéw kredytowych, uméw faktoringowych, leasingu finansowego jakich spofki
wchodzace w sktad Grupy sg strong, wycena kredytdéw w zamortyzowanym koszcie, oraz inne koszty finansowe. Do
dziatalno$ci finansowej zaliczane sg takze straty z tytutu réznic kursowych, jak réwniez z tytutu rozliczenia transakcji

zabezpieczajgcych IRS.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

11.1 Przychody i koszty finansowe w podziale na kategorie instrumentéw finansowych

01.01.2025 - 31.12.2025

Przychody/(koszty) z tytutu
wyceny do wartosci godziwej
Zyski /(straty) ze zbycia/
realizacji instrumentow
finansowych
Przychody/(koszty) z tytutu
odsetek

Zyskilstraty z tytutu réznic
kursowych

QOdpis z tytutu utraty wartosci
Przychody/ (koszty) z tytutu
wynagrodzenia za poreczenia
kredytu

Pozostate

Razem

01.01.2024 - 31.12.2024

Przychody/(koszty) z tytutu
wyceny do wartosci godziwej
Zyski /(straty) ze zbycia/
realizacji instrumentow
finansowych
Przychody/(koszty) z tytutu
odsetek

Zyski/straty z tytutu réznic
kursowych

QOdpis z tytutu utraty wartosci
Przychody/ koszty z tytutu
wynagrodzenia za poreczenia
kredytu

Pozostate

Razem

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Zobowigzania
finansowe

Zobowigzania

& s L . wyceniane w . finansowe
Srodki pieni¢zne i wyceniane w . N wyceniane w .
. . wartosci godziwej . I wyceniane w Razem
ich ekwiwalenty = zamortyzowanym . wartosci godziwej
. przez wynik . zamortyzowanym
koszcie . przez wynik .
finansowy ' koszcie
finansowy
- - - - - 0
- - - - - 0
33 2223 - 0 (27 759) -25 503
- 2052 - - (321) 1731
- - - - - 0
- (189) - - (6 462) -6 651
- - - - (21) -21
33 4086 0 0 -34 563 -30 444
! Zobowigzania . .
" Aktywa finansowe ' Zobowiazania
Aktywa finansowe X finansowe '
5 oL . wyceniane w X finansowe
Srodki pienigzne i wyceniane w . N wyceniane w .
. . wartosci godziwej . I wyceniane w Razem
ich ekwiwalenty = zamortyzowanym . wartosci godziwej
. przez wynik . zamortyzowanym
koszcie . przez wynik .
finansowy ' koszcie
finansowy
- - - (2) - -2
- - - - - 0
45 715 - - (32273) -31 513
- 2887 - - (385) 2502
- - - - - 0
- 1221 - - (5 541) -4 320
- - - - (81) -81
45 4823 0 -2 -38 176 -33 310
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12. Podatek dochodowy

12.1 Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Biezacy podatek dochodowy:
Biezgce obcigzenie podatkowe 0 4141
0 4141
Odroczony podatek dochodowy:
QOdroczony podatek dochodowy zwigzany z powstaniem i odwréceniem réznic
o 1898 -3 240
przejsciowych
Razem 1898 901

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie obowigzujacych przepiséw podatkowych. Zastosowanie tych
przepisow réznicuje zysk (strate) podatkowg od ksiggowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wytgczeniem przychodow
nie podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych kosztdw uzyskania przychoddéw oraz pozycji kosztéw i
przychodoéw, ktére nigdy nie beda podlegaly opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym. Od 2004 roku w Polsce obowigzujgcg, wedlug znowelizowanych
przepiséw jest stawka 19%. Obecne przepisy nie zaktadajg zréznicowania stawek podatkowych dla przyszlych okreséw.
Stawka podatku dochodowego od os6b prawnych w Estonii wynosi 20%, ale moment powstania opodatkowania
dochodéw osob prawnych powstaje dopiero z momentem faktycznej dystrybucji tego zysku w postaci dywidendy.
Powyzsze oznacza efektywng stawke 0% podatku CIT do momentu wyptacenia wygenerowanego dochodu przez spétke.

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

Réznice pomiedzy nominalng a efektywng stawka podatkowa przedstawiajg sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Zysk przed opodatkowaniem 20373 -3 363
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% 3473 -1224
Efekt podatkowy przychoddéw nie bedacych przychodami wedtug przepiséw podatkowych - 2916 2915
réznice trwate B B
Efekt podatkowy kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw wedtug 606 2690
przepiséw podatkowych - réznice trwate
Efekt podatkowy przychodéw nie bedacych przychodami wedtug przepiséw podatkowych - 1327 1017
réznice przejéciowe °
Efekt podatkowy kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw wedtug
o e . 2740 -1635
przepiséw podatkowych - réznice przejsciowe
Efekt podatkowy przychoddéw z roku biezgcego bedacych przychodami wedtug prawa
L . o o 234 1365
podatkowego, nie ujetych w przychodach bilansowych - réznice przejsciowe (cut off)
Efekt podatkowy kosztéw z roku biezacego bedacych kosztami wedtug prawa
. . e - -2232 -1101
podatkowego, nie ujetych w kosztach bilansowych - réznice przejsciowe (cut off, leasingi)
Koszty finansowania dtuznego wytgczone z kosztétw uzyskania przychodow 1320 2004
Razem efekt podatkowy przychodéw/kosztéw w rozliczeniu podatku dochodowego -1 575 2125
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku dziatalnosci kontynuowanej 1898 901

12.2 Podatek dochodowy ujety bezposrednio w kapitale wiasnym

Pozycja nie wystgpita w okresie objetym sprawozdaniem finansowym.

12.3 Podatek dochodowy ujety w innych sktadnikach catkowitego dochodu

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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Zyski (straty) aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen

12.4 Biezace aktywa i zobowigzania podatkowe

Biezace aktywa podatkowe
Nalezny zwrot podatku

Inne

Biezace zobowigzania podatkowe
Podatek dochodowy do zaptaty

Inne

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony
31.12.2025

Rok zakonczony
31.12.2024

PLN’ 000

152

PLN’ 000

-64

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
0 30
0 0
0 30
0 0
0 0
0 0
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12.5 Saldo pozycji podatku odroczonego

Utworzenie/ Utworzenie/

Rok zakonczony (wykorzystanie) (wykorzystanie) R,OK

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 31.12.2024 aktywa przez aktywa przez Inne zakonczony

wynik finansowy catkowite dochody 31.12.2025
PLN’ 000 PLN’ 000 PLN’ 000 PLN’ 000
odpis na zapasy 2085 -28 0 2 057
odpis aktualizujgcy warto$¢ srodkow trwatych 81 0 0 81
odpis aktualizujgcy naleznosci 486 -202 0 284
odsetki i optaty zarachowane na rzecz bankéw 39 264 0 303
odsetki od wyemitowanych obligacji 0 0 0 0
rezerwa na urlopy 408 100 0 508
rezerwa na nagrody jubileuszowe, odprawy emerytalne i rentowe 1075 164 0 1239
rezerwy na wynagrodzenia i sktadki ZUS naliczone 122 -68 0 54
rezerwa na premie roczne 377 -205 0 172
Dyskonto emisji obligaciji 0 657 0 657
rezerwa na sprawy sagdowe 65 13 0 78
Igszsyzggiggxsowania diuznego wytgczone z kosztéw uzyskania 2004 1320 0 3324
zobowigzania z tyt.leasingu 6 368 619 0 6 987
wartos$é przychodoéw ze sprzedazy (reklamacje, cut-off) 1192 -871 0 321
rezerwa na badanie bilansu i inne zobowigzania 189 -96 0 93
Nieprzekazany odpis na ZFSS 0 329 0 329
pozostate 182 -147 0 35
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 21 056 1762 0 16 522
Kompensata -16 019
Po kompensacie (wykazane w spawozdaniu z sytuacji finansowej) 503
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Utworzenie/ Utworzenie/
Rok zakonczon (wykorzystanie) (wykorzystanie) Rok
Rezerwa na podatek odroczony v y Y Y Y zakonczony
31.12.2024 rezerwy przez rezerwy przez Inne
g A 31.12.2025
wynik finansowy catkowite dochody
PLN’ 000 PLN’ 000 PLN’ 000 PLN’ 000
réznica mlec_lzy wartos$cig bilansowg i podatkowa $rodkéw trwatych (w tym 31 499 149 0 31 350
z tytutu leasingu
rezerwa na przyszte przychody z tyt.poreczen 6 -6 0 0
aktywa z tyt.prawa do uzytkowania 5761 -458 0 5303
odsetki od pozyczek 0 10 0 10
koszt wiasny dotyczacy wytgczen przychodéw (reklamacje, cut-off) 974 -758 0 216
prowizja aranzacyjna z tytutu zaciggnietego kredytu 284 -284 0 0
koszty poniesione w zwigzku z emisjg obligacji 0 1149 0 1149
rezerwa na przyszte odszkodowanie 173 -92 0 81
Rezerwa na podatek odroczony 38 697 -588 0 38 109
Kompensata 17 641 -16 019
Po kompensacie (wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej) 22 090
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13. Rzeczowe aktywa trwate

Wartos$¢ brutto

Umorzenie

Grunty wiasne
Budynki

Maszyny i urzadzenia
Srodki transportu

Inne $rodki trwate
Srodki trwate w budowie

Rzeczowe aktywa trwate w leasingu finansowym

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
773 689 739 059
-355 393 -326 854
418 296 412 205
5599 5601
117 351 118 809
224 022 232025
2321 2808
3990 4236

28 495 15757
36 518 32 969
418 296 412 205

Poczynione zobowigzania na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywow trwatych na 31 grudnia 2025 roku
wyniosty 2 002 tys. zt., natomiast na 31 grudnia 2024 roku byta to kwota 4.255 tys. zt

Grupa nie dokonata kapitalizacji kosztéw finansowania zewnetrznego w 2025 r iw 2024 r.

Grupa jako leasingobiorca uzywa na podstawie uméw leasingu finansowego nastepujace rzeczowe aktywa trwate:

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
Budynki

Urzadzenia techniczne i maszyny

Srodki transportu

Razem

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
Budynki

Urzadzenia techniczne i maszyny

Srodki transportu

Razem

Wartos¢ poczatkowa

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
2544 2544

12 396 6096
39074 39 256
1718 1717
55732 49 613

Wartos¢ bilansowa

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
2293 2329
8713 2670

24 234 26 412
1278 1558

36 518 32 969

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych zostata ujeta w nastepujgcych pozycjach sprawozdania z catkowitych
dochodow:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Koszt wtasny sprzedazy 26 806 27 390
Odpis aktualizujgcy wartosc rzeczowych aktywoéw trwatych 0 427
Koszty sprzedazy 1330 1817
Koszty ogolnego zarzadu 3975 2445
Razem 32111 32079

13.1 Odpisy z tytutu utraty wartosci
W 2025 roku spotki dokonaty przegladu wartosci ekonomicznej posiadannych rzeczowych aktywow trwatych.

W 2024 roku w Paged Plywood (dawniej Paged Morag S.A.)odpis z tytutu utraty wartosci wynosi 427 tys.zt.

taczna kwota otrzymanych w 2025 roku odszkodowan w odniesieniu do srodkéw trwatych, ktére ulegty awariom
wynosi 140 tys. zt, w 2024 roku byfa to kwota 1.813 tys. zt.

13.2 Aktywa oddane w zastaw jako zabezpieczenie

W zwigzku z zawartg w dniu 14.12.2022 Umowg Kredytdw na dzier 31 grudnia 2025 roku wystepujg obcigzenia na
rzeczowych aktywach trwatych opisane w nocie 21.

W dniu 14.12.2022r. Grupa zawarta umowe kredytow terminowych do kwoty 64.000.000 EURO oraz kredytow
odnawialnych do kwoty 158.000.000 PLN z nowym konsorcjum bankowym: ING Bank Slgski S.A., Alior Bank S.A.
oraz BGK.

Na jej podstawie Kredytodawcy otrzymajg analogiczne zabezpieczenie na wszelakich aktywach spdiki t.j. tych
samych nieruchomosciach, zbiorze rzeczowych aktywéw trwatych itd.

Zabezpieczenia te sg ograniczonymi prawami rzeczowymi, powstajg w momencie wpisu do wiasciwego rejestru lub
ksigg wieczystych. Agent Zabezpieczenia podjgt stosowne kroki zmierzajgce do ustanowienia zabezpieczen i na
dzien 31.12.2024 r. wszystkie zabezpieczenia zwigzane ze sptaconym zobowigzaniem zostaty wykreslone a nowe,
zwigzane obecnym finansowaniem zostaty prawomocnie ustanowione na rzecz nowego konsorcjum.

W dniu 23 grudnia 2025 roku Spétka Paged Plywood wyemitowata dwie serie Obligacji zabezpieczonych
zrébwnowazonego rozwoju w ramach oferty publicznej, bezprospektowej. Seria A o wartosci nominalnej emisji 6 min
EUR oraz seria B o wartosci nominalnej 35 min EUR.

Obligatariusze otrzymali zabezpieczenia na aktywach Spétki (opis w nocie 22).

Zabezpieczenia te sg ograniczonymi prawami rzeczowymi, powstajg w momencie wpisu do wtasciwego rejestru lub
ksiag wieczystych. Agent Zabezpieczenia podjat stosowne kroki zmierzajgce do ustanowienia zabezpieczen i na
dzien 31.12.2025 r. w ksiggach wieczystych pojawity si¢ wzmianki o ustanowionych zabezpieczeniach. Na dzien
zamkniecia SF wszystkie zapisy hipoteczne sg prawomocne i znajdujg sie na 2 miejscu (Seria A) i na 3 miejscu
(Seria B).

13.3 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia

Pozycja nie wystapita w okresie objetym sprawozdaniem finansowym.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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13.4 Zmiany w rzeczowych aktywach trwatych

Rzeczowe
Grunty . Maszyny i Srodki Inne $rodki Srodki trwate aktywa trwate
Budynki . . .
wiasne urzadzenia transportu trwate w budowie w leasingu
finansowym

Razem

PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Wartos¢ brutto

Stan na 1 stycznia 2024 roku 4752 132045 313508 9 068 7 691 6 534 22610 496 208
Zwiekszenie stanu 867 54 469 155 256 4965 2192 9243 22085 249077
Zakup 0 101 12 160 0 1232 16 466 730 30 689
Wykup z leasingu na wtasnos¢ 0 0 0 499 0 0 -2 484 -1 985
Oddanie do uzytkowania 0 983 8 892 0 7 -13733 3721 -130
Inne zmiany-transfery 867 53 385 134 204 4 466 963 6510 20118 220 513
Inne (zmiana stanlu $rodkéw 0 0 0 0 10 0 0 10
trwatych w budowie)

Zmniejszenie stanu -1 -859 -8 054 -343 -94 -20 5469 -3 902
Sprzedaz 0 -40 -1427 -94 -52 0 0 -1613
Likwidacje 0 0 -585 -553 -3 0 0 -1141
Zakonczenie leasingu-wykup 0 0 852 304 0 0 146 1010
maszyny

Inne 0 0 0 0 -4 0 0 -4
Umowa na leasing zwrotny 0 0 -5 625 0 0 0 5625 0
Rdéznice kursowe netto -1 -819 -1269 0 -35 -20 -10 -2 154
Stan na 31 grudnia 2024 roku 5618 185655 460710 13 690 9789 15757 50164 741 383
Stan na 1 stycznia 2025 roku 5618 185655 460710 13 690 9789 15757 50164 741 383
Zwigkszenie stanu 0 3873 14180 48 1000 13 539 6 079 38719
Zakup 0 549 2637 48 160 29943 7 343 40 680
Wykup z leasingu na wtasno$c¢ 0 0 382 0 0 0 -1264 -882
Oddanie do uzytkowania 0 3324 10 566 0 840 -15752 0 -1022
Inne zmiany-transfery 0 0 -67 0 0 0 0 -57
Inne (zmiana stanlu Srodkow 0 0 652 0 0 652 0 0
trwatych w budowie)

Zmniejszenie stanu -1 -522 -2271 0 -38 -801 -512 -4 145
Sprzedaz 0 -14 -99 0 0 0 0 -113
Likwidacje 0 0 -1 445 0 -269 0 0 -1714
Zakonczenie leasingu-wykup 0 0 291 0 0 0 382 161
maszyny

Inne 0 0 0 0 0 -489 0 -489
Inne korekty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 -304 0 -304
Roéznice kursowe netto -1 -508 -948 0 231 -8 -130 -1 364
Stan na 31 grudnia 2025 roku 5617 189006 472619 13738 10 751 28 495 55731 775 957
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Rzeczowe

Maszyny i Srodki Inne srodki  Srodki trwate aktywa trwate
urzadzenia transportu trwate w budowie w leasingu
finansowym

Grunty
wiasne w Budynki
tym PWUG

Razem

PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Umorzenie i utrata wartosci

Stan na 1 stycznia 2024 roku 16 45737 131 362 6703 3376 0 10 238 197 432

Eliminacja wskutek zbycia

skiadnikéw majatku 0 -20 -1072 -94 -60 0 0 -1 246
Eliminacja wskutek wykupu 0 0 846 743 0 0 -2165 -576
leasingu na wlasnos$¢

El|m|n§<:]’a wskytek likwidacji 0 0 486 554 3 0 0 1043
sktadnikéw majgtku

Inne zmiany-transfery 0 16 592 79 376 3365 863 0 3615 103 811
Koszty amortyzacji i utrata 1 5084 20483 719 1401 0 3964 31652
wartosci

Roéznice kursowe netto 0 -547 -730 0 -24 0 -4 -1 305
Umowa na leasing zwrotny 0 0 -1521 0 0 0 1521 0
Inne 0 0 427 0 0 0 26 453
Stan na 31 grudnia 2024 roku 17 66 846 228 685 10 882 5553 0 17195 329178
Stan na 1 stycznia 2025 roku 17 66 846 228 685 10 882 5553 0 17195 329178
Eliminacja wskutek zbycia

sktadnikow majatku 0 0 -59 0 0 0 0 -59
El|m.|nac1a wskutek )A(ykupu 0 0 519 0 0 0 1562 1043
leasingu na wlasnos$¢

EI|m|nz?1CJ’a wskytek likwidacji 0 0 1343 0 265 0 0 1608
sktadnikéw majgtku

Inne zmiany-transfery 0 0 -57 0 0 0 0 -57
Koszty amortyzacji i utrata 1 5152 21286 535 1489 0 3647 32110
wartosci

Roéznice kursowe netto 0 -342 -422 0 -16 0 -67 -847
Inne korekty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Inne 0 -1 -12 0 0 0 0 -13
Stan na 31 grudnia 2025 roku 18 71 655 248 597 11 417 6761 0 19 213 357 661
Wartosc netto na 31 grudnia 5601 118809 232025 2808 4236 15757 32969 412205
2024roku

Wanrtos¢ netto na 31 grudnia 5509 117351 224022 2321 3990 28495 36518 418296
2025 roku
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14. Wartos¢ firmy

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Warto$¢ brutto 0 0
Utrata wartosci 0 0
0 0
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Koszt
Stan na poczatek roku obrotowego 0 0
Wycena bilansowa 0 0
Stan na koniec roku obrotowego 0 0
Wartos¢ bilansowa
Bilans zamkniecia 0 0

Pozycja nie wystgpita w okresie objetym sprawozdaniem finansowym.
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15. Wartosci niematerialne

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Wartos¢ brutto 207 306 205 469
Umorzenie -204 824 -203 715
2482 1754

Znak towarowy 84 122
Koszt zakonczonych prac rozwojowych 179 0
Patenty 0 0
Licencje 1081 1110
Inne warto$ci niematerialne 1138 522
2482 1754

Grupa nie posiada wartosci niematerialnych wytworzonych we wiasnym zakresie.

W 2024 oraz 2023 roku nie dokonywano odpiséw aktualizujacych wartosci niematerialne i prawne.
Grupa na dzien bilansowy nie posiadata zobowigzan do nabycia wartos$ci niematerialnych.
Grupa nie posiada wartosci niematerialnych nabytych w drodze dotacji rzgdowych.

W zwigzku z zawartg w dniu 14 grudnia 2022 roku Umowg Kredytowg na dzien 31 grudnia 2023 roku wystepujg
obcigzenia na znakach towarowych opisane w nocie 21.

W dniu 14.12.2022r. Grupa zawarta umowe kredytow terminowych do kwoty 64.000.000 EURO oraz kredytow
odnawialnych do kwoty 158.000.000 PLN z nowym konsorcjum bankowym: ING Bank Slgski S.A., Alior Bank
S.A. oraz BGK.

Na jej podstawie Kredytodawcy otrzymajg analogiczne zabezpieczenie na wszelakich aktywach spofki t.j. tych
samych nieruchomosciach, zbiorze rzeczowych aktywoéw trwatych itd.

Zabezpieczenia te sg ograniczonymi prawami rzeczowymi, powstajg w momencie wpisu do wtasciwego rejestru
lub ksigg wieczystych. Agent Zabezpieczenia podjat stosowne kroki zmierzajgce do ustanowienia zabezpieczen
i na dzien 31.12.2025 r. wszystkie zabezpieczenia zwigzane ze sptaconym zobowigzaniem zostaty wykreslone a
nowe, zwigzane obecnym finansowaniem zostaty prawomocnie ustanowione na rzecz nowego konsorcjum.

W dniu 23 grudnia 2025 roku Spétka Paged Plywood wyemitowata dwie serie Obligacji zabezpieczonych
zrébwnowazonego rozwoju w ramach oferty publicznej, bezprospektowej. Seria A o wartosci nominalnej emisji 6
min EUR oraz seria B o warto$ci nominalnej 35 min EUR.

Obligatariusze otrzymali zabezpieczenia na aktywach Spétki (opis w nocie 22).

Zabezpieczenia te sg ograniczonymi prawami rzeczowymi, powstajg w momencie wpisu do wiasciwego rejestru
lub ksigg wieczystych. Agent Zabezpieczenia podjat stosowne kroki zmierzajgce do ustanowienia zabezpieczen i
na dzien 31.12.2025 r. w ksiegach wieczystych pojawity si¢ wzmianki o ustanowionych zabezpieczeniach. Na
dzien zamkniecia SF wszystkie zapisy hipoteczne sg prawomocne i znajdujg sie na 2 miejscu (Seria A)ina 3
miejscu (Seria B).

Amortyzacja warto$ci niematerialnych zostata ujeta w nastepujacych pozycjach sprawozdania z catkowitych

dochodow:
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Koszt wtasny sprzedazy 166 383
Koszty srzedazy 0 0
Koszty ogélnego zarzadu 1014 4760
Razem 1180 5143
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15.1 Zmiany w wartosciach niematerialnych

Koszt

rozwojowych
Wartos¢ brutto PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 1 stycznia 2024 roku 0 5709 0 3980 1576 11 265
Zwigkszenie stanu 0 0 0 175 0 175
2o b e o sk T o s
Inne zmiany-transfery 0 0 0 1077 3035 4112
Likwidacja 193160 0 0 0 0 193 160
Roéznice kursowe netto 0 0 0 -30 0 -30
Sprzedaz 0 0 0 0 0 0
Inne zmiany 0 0 0 109 0 109
Stan na 31 grudnia 2024 roku 193 160 2387 0 5311 4611 205 469
Stan na 1 stycznia 2025 roku 193 160 2387 0 5311 4611 205 469
Zwigkszenie stanu 0 307 0 969 675 1951
Likwidacja 0 0 0 -53 0 -53
Roéznice kursowe netto 0 0 0 -18 0 -18
Inne zmiany 0 0 0 -43 0 -43
Stan na 31 grudnia 2025 roku 193 160 2694 0 6 166 5286 207 306

Znak Wieczyste Inne wartosci

uzytkowanie Patenty Licencje Razem

towarowy niematerialne

gruntow

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Umorzenie i utrata wartosci
Stan na 1 stycznia 2024 roku 0 1258 0 3018 746 5022
Koszty amortyzac;ji 0 3620 0 410 1066 5096
Zbycia lub klasyfikacja dg aktywow 0 2491 0 0 0 2 491
przeznaczonych do zbycia
Inne zmiany-transfery 0 0 0 803 2277 3080
Roéznice kursowe netto 0 0 0 -30 0 -30
Likwidacja 193 038 0 0 0 0 193 038
Stan na 31 grudnia 2024 roku 193 038 2387 0 4201 4089 203 715
Stan na 1 stycznia 2025 roku 193 038 2387 0 4201 4089 203 715
Koszty amortyzacji 38 128 0 955 59 1180
Réznice kursowe netto 0 0 0 -18 0 -18
Likwidacja 0 0 0 -53 0 -53
Stan na 31 grudnia 2025 roku 193 076 2515 (1] 5085 4148 204 824
Wartos¢ netto na 31 grudzien 2024 roku 122 0 0 1110 522 1754
Wartos¢ netto na 31 grudzien 2025 roku 84 179 0 1081 1138 2482
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16. Pozostale aktywa finansowe

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Instrumenty pochodne
Swapy stop procentowych(IRS) 0 0
0 0
Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie
Pozyczki 32475 17 398
32475 17 398
Aktywa finansowe wycenione do wartosci godziwej
Pozyczki 0 0
0 0
Aktywa obrotowe 100 17 398
Aktywa trwate 32 375 0
32 475 17 398

Na dzien 31 grudnia 2025 roku saldo pozostatych dtugoterminowych aktywéw finansowych obejmowato:

Dnia 22.12.2025 roku Spétka Page Plywood zawarta umowe konsolidacji niesptaconych pozyczek udzielonych dla
Paged Pisz Sp. z 0.0. w warto$ci nominalnej 32.320 tys. zt., oprocentowanie wynosi Wibor 12M + 4p.p. Odsetki
naliczone na dzien 31.12.2025 r. wynoszg 55 tys. zt. Termin sptaty pozyczki przypada na dzien 30.06.2029 roku.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku saldo pozostatych krétkoterminowych aktywow finansowych obejmowato:

W dniu 01.01.2024 roku zostata zawarta umowa przeniesienia ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. na rzecz PAGED Plywood
S.A. (dawniej Paged Morag S.A.) ("Spoétka"). W umowie aportowej zostato uzgodnione, ze kredyt odnawialny w
warto$ci 100 tys. zt pozostanie w Paged Pisz Sp. z 0.0., pozostata waro$¢ kredytu przeniesiona zostanie do Spotki.
Przeniesienie miato nastgpi¢ z dniem uzyskania zgody wszystkich Kredytodawcoéw (nota 26). Podpisany zostat aneks
nr 3 do umowy kredytéw, w ktérym Kredytodawcy wyrazili zgode na przeniesienie do Spotki jedynie w catosci kredytu
odnawialnego. Majgc na uwadze postanowienia umowy aportowej, w $wietle postanowien aneksu nr 3, Spétka
udzielita, z datg wejscia w zycie aneksu nr 3 (19.07.2024 roku), pozyczki odnawialnej dla Paged Pisz Sp. z 0.0. w
kwocie do 100tys. zt, na warunkach kredytu odnawialnego przeniesionego do Spétki.

Warto$¢ godziwa wymienionych powyzej akywow jest zblizona do ich wartosci bilansowe;j.

Hierarchia wartosci godziwej

poziom
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik hierarchii Rok zakonczony Rok zakonczony
finansowy wartosci 31.12.2025 31.12.2024
godziwej
Pozyczki poziom 3 0 0
Razem 0 0

Poziom hierarchii warto$ci godziwej, do ktérego nastepuje klasyfikacja wyceny warto$ci godziwej, ustala sie na
podstawie danych wejsciowych najnizszego poziomu, ktdére sg istotne dla catosci pomiaru wartosci godziwej. W tym
celu istotno$¢ danych wejsciowych do wyceny ocenia sie poprzez odniesienie do catosci wyceny wartosci godziwej.
Jezeli przy wycenie wartosci godziwej wykorzystuje sie obserwowalne dane wejsciowe, ktére wymagaja istotnych
korekt na podstawie danych nieobserwowalnych, wycena taka ma charakter wyceny zaliczanej do Poziomu 3. Ocena
tego, czy okre$lone dane wejsciowe przyjete do wyceny majg istotne znaczenie dla catosci wyceny wartosci godziwej
wymaga osgdu uwzgledniajgcego czynniki specyficzne dla danego sktadnika aktywéw lub zobowigzan.

W okresie zakonczonym 31.12.2025 roku nie miaty miejsce przesunigcia miedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci
godziwej, ani tez zaden z instrumentéw nie zostat przesuniety z/ do poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwe;j.
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17. Pozostate aktywa

Rozliczenia miedzyokresowe czynne, w tym:

- ubezpieczenia,

- aktualizacja systemoéw informatycznych

- najem samochodow

- koszt zwigzany z obstugg obligacji

- prowizja za udzielenie gwarancji KUKE

- czesne za studia

-inne

Aktywa obrotowe
Aktywa trwate

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
3484 3348
495 634
43 417
57 0
376 2
45 20
222 790
4722 5211
4722 5211
0 0
4722 5211

Grupa nie ujmowata, ani nie dokonywata odwrécenia, odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci pozostatych

aktywow w 2025 i 2024 roku.
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18. Zapasy

Materiaty

Produkcja w toku

Wyroby gotowe

Towary

Razem zapasy brutto
Odpis aktualizujgcy zapasy
Razem zapasy netto

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000

43 151 48 418

11946 13076

56 019 59 311

3515 3632

114 631 124 437

-7 458 -8276

107 173 116 161

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje analizy wiekowania zapaséw znajdujgcych sie w magazynie technicznym,
mteriatow produkcyjnych i magazynie wyrobéw gotowych. Na zapasy powyzej 6 do 12 m-cy utworzono odpis
akualizujacy w wysokosci 10% ich warto$ci magazynowej lub kosztu wytworzenia. Na zapas powyzej 1 roku utworzono
odpis aktualizujacy w wysokosci 30% ich wartosci magazynowej lub kosztu wytworzenia. Ponadto na kazdy dzien
bilansowy przeprowadzany jest test na ostrozng wycene, doprowadzajgc warto$¢ zapasow wyrobéw gotowych do cen

sprzedazy netto.

Grupa nie posiadata odsetek skapitalizowanch w zapasach.

Zmiany stanu odpiséw aktualizujgcych zapasy

Stan na poczatek roku

Utworzenie odpisu aktualizujgcego zapasy
Odwrdécenie odpiséw aktualizujgcych warto$é zapaséw
Aport ZCP Paged Pisz

Stan na koniec roku obrotowego

Odpis aktualizujacy zapasy

Materiaty
Produkcja w toku
Wyroby gotowe
Towary

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

6 209 2808

2451 8276

-1202 -4 799

0 1991

7 458 8276

Rok zakonczony Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

2910 2474

0 0

2432 3474

2116 2328

7 458 8 276

W zwigzku z zawartg w dniu 14.12.2022 roku Umowg Kredytowg na dzien 31 grudnia 2025 roku wystepujag obcigzenia

na zapasach opisane w nocie 21.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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19. Naleznosci z tytutu dostaw oraz ustug i pozostate naleznosci

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Naleznosci z tytut dostaw i ustug 80 650 63 225
Odpis aktualizujgcy naleznosci zagrozone -2 765 -3 872
77 885 59 353
Odroczone wplywy ze sprzedazy: 47 263 23163
Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb prawnych 14 684 12 867
Inne, w tym: 32579 10 296
- zaliczki na $rodki trwate w budowie 23722 2518
- z tytutu poreczen kredytow 160 78
- kaucje ,w tym dla RDLP z tyt. zakupu drewna 386 275
- rozrachunki z tyt.inwestycji 1478 1155
- przyszte odszkodowania 424 555
- depozyt zabezpieczajgcy 4900 3680
- pozostate 1509 2035
125 148 82 516
Naleznosci od jednostek powigzanych 41775 13 042
Naleznosci od pozostatych jednostek 83 373 69 474
125 148 82 516

19.1 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

MSSF 9 zmienit model w zakresie ustalania odpiséw z tytutu utraty wartosci - z modelu strat poniesionych na model
strat oczekiwanych.

Metodologia obliczania odpiséw aktualizujgcych w wysokosci oczekiwanych strat kredytowych
Grupa analizuje ryzyko kredytowe naleznosci handlowych w podziale na nastgpujace grupy:
1. naleznosci z tytutu sprzedazy od klientéw posiadajgcych indywidualny limit ubezpieczenia

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.

2. naleznosci z tytutu sprzedazy od klientéw objetych limitem ubezpieczenia dla klientéw nienazwanych
3. naleznosci pozostate z tytutu refaktur od jednostek powigzanych, z tytutu ustug od jednostek pozostatych

Grupa wycenia oczekiwane straty kredytowe z tytutu naleznosci z tytutu dostaw i ustug w sposéb uwzgledniajgcy:

a) nieobcigzong i wazong prawdopodobienstwem kwote, ktérg ustala sie, oceniajgc szereg mozliwych wynikéw;

b) warto$¢ pienigdza w czasie; oraz

c) racjonalne i mozliwe do udokumentowania informacje, ktére sg dostepne bez nadmiernych kosztéw lub staran na
dzien sprawozdawczy, dotyczgce przeszlych zdarzen oraz obecnych warunkéw.

W zwigzku z faktem, ze historycznie tracono naleznosci tylko w przedziale wiekowym ponad 90 dni, do kalkulacji
oczekiwanych strat kredytowych przyjmuje sie nastepujace wskazniki:

- przed terminem ptatnosci — do 0,1%,

- do 30 dni — do 1%,

- od 31 do 60 dni —do 3%,

- 0od 61 do 90 dni — do 5%,

- powyzej 90 dni - do 100% wartosci brutto naleznosci.
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Metodologia obliczania odpisow aktualizujgcych dla naleznosci, ktérych ryzyko kredytowe znacznie wzrosto

Za naleznosci zagrozone Grupa uznaje naleznosci przeterminowane powyzej 90 dni lub naleznosci od kontrahentow
zagrozonych upadtoscig, w stosunku do ktérych wszczeto postepowanie uktadowe lub w oparciu o indywidualng
oceng sytuacji. Wowczas niezaleznie od terminéw wymagalnosci i niezaleznie od szacunku ryzyka przysztego, Grupa
tworzy na te naleznosci w czesci niepokrytej ubezpieczeniem lub inng gwarancjg 100% odpiséw aktualizujgcych w
oparciu o comiesieczng analize naleznosci przeterminowanych od poszczegdinych kontrahentéw.

Koszty z tytutu odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci analizuje sie¢ dla catego zycia tych aktywow
uwzgledniajgc, ze aktualizacja wartosci nie oznacza podjecia decyzji o zaprzestaniu windykacji naleznosci, a jedynie
Swiadczy o ostroznym podejsciu do wyceny aktywow finansowych.

taczny odpis aktualizujgcy w wysokosci oczekiwanych strat kredytowych na dzien 31 grudnia 2025 roku wyniost 2
765 tys. zt., na dzien 31 grudnia 2024 byta to kwota 3 872 tys. zt.

Saldo naleznosci z tytutu dostaw i ustug obejmuje takze naleznosci przeterminowane o wartosci bilansowej 21 303
tys. PLN (13 278 tys. PLN za rok 2024), na ktére Grupa nie utworzyta odpiséw aktualizujgcych z tytutu oczekiwanych
strat kredytowych, poniewaz nie nastgpita istotna zmiana jakosci tego zadtuzenia, w zwigzku z czym nadal uznaje sie
je za odzyskiwalne.

Analiza wiekowa naleznosci przeterminowanych, ale nie obarczonych utratg wartos$ci z tytutu oczekiwanych strat
kredytowych

Ponizsza tabela prezentuje analize wiekowg naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére sg przeterminowane na dzien
sprawozdawczy, lecz w przypadku ktérych nie nastgpita utrata wartosci z tytutu oczekiwanych strat kredytowych. Na
dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku nie wystgpity przeterminowane pozostate naleznosci, dla ktérych
nie dokonano odpisu aktualizujgcego z tytutu oczekiwanych strat kredytowych.

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
1-30 dni 11608 8011
w tym od Spétek Grupy Thumos 942 103
31-90 dni 7 532 4588
w tym od Spétek Grupy Thumos 4091 -1
91-180 dni 92 134
w tym od Spétek Grupy Thumos 7 10
ponad 180 dni 2071 545
w tym od Spétek Grupy Thumos 6 30
Razem 21 303 13 278
Zmiany stanu odpiséw aktualizujgcych na naleznos$ci zagrozone

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Stan na poczatek roku 3872 573
Utworzony odpis na naleznosci, odsetki i inne 694 3428
Rozwigzany odpis na naleznosci, odsetki i inne -1753 -161
Kwoty odpisane jako niesciggalne 0 -23
Kwoty odzyskane w ciggu roku -48 0
Przejecie zgodnie z aportem ZCP Paged Pisz 0 55
Stan na koniec roku obrotowego 2765 3 872

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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Maksymalne ryzyko kredytowe wystepujgce w odniesieniu do posiadanych przez Grupe naleznosci to ich wartos¢
prezentowana w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku nie zostaty ustanowione zadne zabezpieczenia na tych aktywach.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku , w zwigzku z zawartg umowg faktoringowg z z ING Commercial Finance Polska S.A.
oraz Swedbank Liising AS, naleznos$ci objete przedmiotowg umowg podlegajg cesji wierzytelnosci na rzecz faktora.
Ponadto polskie spotki z Grupy posiadajg umowy ubezpieczenia naleznosci z firmg Atradius Collections B.V.

Grupa korzysta z faktoringu petnego a zatem ryzyko odzyskiwalnosci naleznosci objetych faktoringiem ponoszg
faktorzy lub ubezpieczyciele w ramach umowy ubezpieczenia naleznosci. Na dzien 31 grudnia 2025 roku saldo
naleznosci wykupionych przez faktoréow wynosito 12.821 tys. zi. Na dzien 31 grudnia 2024 roku saldo to wynosi 14
729 tys.zh

Warto$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug zblizona jest do ich wartosci bilansowe;j.
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20. Kapitat wiasny

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy sktada sie z:
- 4.877.480 akcji zwykiych na okaziciela (seria A - 3.240.000 akgiji; seria B - 1.437.480
akciji; seria C - 200.000 akcji) oraz 53.244.530 akcji zwyktych imiennych (seria D - 291 268 291 268
19.244.530 akcji; seria E - 34.000.000 akcji). Dodana jest tez korekta hiperinflacyjna
658
- 1719 udziatéw Paged Labtech ( kazdy udziat po 50zt) 8594 8595
- udziaty w Paged Eesti 110 110
- 128.556 udziatéw Paged Trade Sp. z 0.0. (kazdy udziat po 100 zt) 12 856 12 856
312 828 312 829

Na kapitat podstawowy Grupy sktadajg sie udziaty Paged Plywood, Paged Eesti, Paged Labtech oraz udziaty Paged
Trade Sp. z o.0.

- Kapitat podstawowy Paged Plywood sktada sie z 4.877.480 akcji zwyklych na okaziciela (seria A - 3.240.000 akcji;
seria B - 1.437.480 akcji; seria C - 200.000 akcji) oraz 53.244.530 akcji zwyktych imiennych (seria D - 19.244.530
akcji; seria E - 34.000.000 akgji).

Jedynym udziatowcem Paged Trade Sp. z 0.0 jest Paged Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktéry posiada
128.558 rownych i niepodzielnych udziatéw o warto$ci nominalnej 100 zt.

Jednym z udziatowcoéw Paged Labtech jest Paged Pisz Sp. z o0.0. z siedzibg w Piszu, ktéry posiada 1 719 udziatéw o
wartosci nominalnej 50 zt.

Jedynym udziatowcem Paged Eesti jest Paged Pisz Sp. z 0.0. z siedzibg w Piszu, ktéry posiada 100% udziatéow

Liczba udziatt Kapitat pod owy

Stan na 31 grudnia 2025 roku szt PLN’000
Paged Pisz Sp. z 0.0. 0 0
Paged Meble Sp. z 0.0. 0 0
Paged Trade Sp. z 0.0.* 128 558 128 558
128 558 128 558

20.1 Kapitat zapasowy

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000
Warto$ci bilansowe 115782 139 064
Zmiany w kapitale zapasowym R°|;1 .1.2.202; ” R°§1 .1.2.202:“

PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek roku obrotowego 139 064 134 617
Zwigkszenia: -23 282 14 187
- z podziatu zysku -23 282 14 187
Zmniejszenia: 0 9740
- inne korekty 0 9740
Stan na koniec roku obrotowego 115782 139 064

Kapitat zapasowy tworzony jest z wypracowanych zyskéw. Stanowi on rezerwe na pokrycie ewentualnych strat.

W poszczegodlnych Spotkach Grupy dokonano podziatu zyskéw/pokrycia strat z 2024 roku przeznaczajgc go na kapitat
zapasowy lub pokrywajac strate z kapitatu zapasowego: w Paged Plywood (dawniej Paged Morag) byta to kwota -22
448 tys zt, w Paged Trade byta to kwota -834 tys. zt,Paged Labtech dokonano wyptaty dywidendy w wysokosci 609
tys.zt.Zysk Paged Eesti w wysokoéci 492 tys pozostat jako nie podzielony wynik z lat ubiegtych.

20.2 Kapitat rezerwowy
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Kapitat rezerwowy powstaty z obnizenia kapitatu podstawowego

Zmiany w kaitale rezerwowym

Stan na poczatek roku obrotowego
Zwigkszenia

- inne zwigkszenia
Zmniejszenia

Stan na koniec roku obrotowego

20.3 Kapitat z przeksztatcen jednostek gospodarczych

Zysk/ strata z tytutu ZCP Paged SA przez
Paged Trade

Zysk/ strata z tytutu nabycia ZCP Paged Pisz
Sp.zo.0.

Zysk/ strata z tytutu likwidacji przez podziat
Paged Bis IP Sp. z 0.0.

Wartosci bilansowe

Rok zakonczony

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
35758 35758
35758 35758

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
35758 35758
0 0
0 0
0 0
35758 35758
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
11579 11579
-139 804 -139 804
-174 687 -174 687
-326 070 -326 070

Kapitat z przeksztatcen jednostek gospodarczych dotyczy Paged Trade Sp. z 0.0., a takze Paged Plywood S.A

Powstat on w wyniku wniesienia w 2018 roku przez Paged S.A. do Paged Trade Sp. zo.o wkfadu niepienigznego w
postaci zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Spétki - samobilansujgcego sie oddziatu dziatajgcego pod nazwag

Paged S.A. Oddziat w Warszawie

Oddziat stanowit zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa spotki, czyli organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w
istniejagcym przedsigbiorstwie (w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego) spotki, zespdt sktadnikéw majatkowych
(materialnych i niematerialnych), w tym zobowigzania, przeznaczonych do prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w

dotychczasowym zakresie.

Warto$¢ godziwa wniesionej aportem ZCP wynosita 12.851 tys. zt natomiast warto$¢ bilansowa wniesionych

sktadnikow majatkowych (materialnych i niematerialnych), w tym zobowigzan wyniosta 1.272 tys. zt.

Z uwagi na fakt, iz na dzien wniesienia aportu obydwa podmioty znajdowaty si¢ pod wspding kontrolg wniesienie

aportu zgodnie z MSSF rozliczone zostato jak przy potgczeniu udziatow.

Roéznica migdzy wartoscig godziwg i wartoscig ksiggowa wniesionego aportu stanowi kapitat z rozliczenia aportu.

Warto$¢ godziwa wniesionego aportu
Warto$¢ ksiggowa wniesionego aportu w tym:

- aktywa trwate

- aktywa obrotowe

- zobowigzania
Kapitat z rozliczenia aportu

12 851
1272

1209
10 263
-10 200
11579

Z dniem 1.01.2024 r. podpisana zostata umowa przeniesienia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa (Aport ZCP) z
Paged Pisz do PAGED Plywood w ramach, ktérego w PAGED Plywood zostata zintegrowana cata dziatalno$¢
produkcyjno-handlowa Grupy a w Paged Pisz pozostata dziatalno$¢ holdingowo-finansowa Grupy. Potgczenie odbyto

sie metoda fgczenia udziatow.

Z dniem 13.11.2024 r. nastgpita likwidacja przez podziat Spétki zaleznej Paged BIS IP Sp. z 0.0. Potgczenie odbyto sig

metoda tgczenia udziatow.

20.4 Zyski zatrzymane i dywidendy

Zyski zatrzymane

Stan na poczatek roku obrotowego
Przeznaczenie wyniku z lat ub. na kapitat zapasowy
Zysk netto roku biezgcego
Zysk/ strata netto z lat poprzednich
Woyptata dywidendy
Zaokraglenia i réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
Stan na koniec roku obrotowego

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
-28 298 -73 877

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’000 PLN’000
-67 339 -47 005
23 281 -14 187
18 476 -5 159
-2 202 -988
-514 0
0 0
-28 298 -67 339
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21. Kredyty i pozyczki otrzymane

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Zabezpieczone — po koszcie zamortyzowanym
Kredyty w rachunku biezgcym 157 081 164 542
Kredyty bankowe 0 174 406
Razem 157 081 338 948
Zobowigzania krotkoterminowe 157 081 338 948
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0
Razem 157 081 338 948
Zapadalno$¢ zobowigzan kredytowych:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Nie dtuzej niz 1 rok 22 058 217 430
Od 1 roku do 2 lat 135023 44918
Od 2 roku do 3 lat 0 76 600
Od 3 roku do 4 lat 0 0
Od 4 roku do 5 lat 0 0
Od 5 roku do 6 lat 0 0
Wartos¢ biezaca zobowiazania kredytowego 157 081 338948

Warto$¢ godziwa kredytéw i pozyczek jest zblizona do ich wartosci bilansowe;j.

Na podstawie MSR 1 pkt 74, w zwigzku z tym, Ze na dzien bilansowy wystgpity naruszenia warunkéw umowy kredytowej, ktére ujawniono w nocie 26.2, caty kredyt
zaprezentowano w zobowigzaniach krétkoterminowych, mimo, ze termin sptaty ostatniej raty przypada w grudniu 2027 roku. Gdyby nie wystgpity przestanki, o ktérych
mowa w MSR 1 pkt 74, to kwota 103.840 tys. dotyczaca tego kredytu bytaby ujeta w zobowigzaniach dtugoterminowych.

211 Podsumowanie uméw kredytowych

Na dzien 31.12.2025 roku Grupa jest strong jednej umowy kredytowe;.

Przedmiotowa Umowa Kredytowa jest umowa konsorcjalng i zostata zawarta w dniu 14 grudnia 2022 roku na kwote kredytéw terminowych do
64.000 tys. EUR oraz kredytéw odnawialnych do 158.000 tys. zt.

Kredytodawcami sa: ING Bank Slaski (dziatajgcy jako Agent Umowy i Agent Zabezpieczenia), Alior Bank S.A., Bank Gospodarstwa Krajowego
oraz Credit Agricole Bank Polska S.A.

Kredytobiorcami sg: Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged PlywoodS.A.(dawniej Paged Morag S.A.), Paged Trade Sp. z 0.0., Paged Eesti oraz Paged
Meble Sp. z 0.0. oraz Paged Labtech Sp. z o.0. jako dtuznik solidarny.

W zwigzku z aportem ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. dnia 01.01.2024r. kredyty Paged Pisz Sp. z 0.0. zostaty przeniesione

do Spotki Paged Plywood (dawniej Paged Morgg), na podstawie aneksu nr 3 do UK. Powyzszy aneks wszedt z zycie

dnia 19.07.2024 r. Paged Pisz Sp. z 0.0. pozostaje podmiotem zobowigzanym.

Z dniem 13.11.2024 r. nastgpit podziat Paged Bis IP Sp. z 0.0. Podziat przez rozdzielenie skutkowat likwidacjg Paged
Bis IP polegajaca na przejeciu jej majatku przez jej wspolnikéw (PAGED Plywood S.A. (dawniej Paged Morag S.A.) i
Paged Pisz Sp. z 0.0.). Zgodnie z planem podziatu kredyty zostaty przeniesione do Spétki PAged Plywood S.A.
Powyzsze zostato potwierdzone aneksem nr 6 do UK z dnia 24.01.2025 r.

W dniu 05.12.2025 r. zostat podpisany aneks nr 8, w ktérym zmieniono Termin Udostepnienia Kredytu Terminowego na dzien przypadajacy 60
dni po terminie podpisania z tym dniem wigcznie, a Kredytu Odnawialnego na dzien 12.12.2025 r. z tym dniem wigcznie.

Aneks nr 9 zostat podpisany w dniu 13.12.2025 r. Aneksem tym m.in. zostat przedtuzony kredyt odnawialny do dnia 14.06.2027 r. po spetnieniu
uzgodnionych warunkéw, lub do dnia 31.03.2026 r. przy braku spetnienia tych warunkéw. Na dzien zamkniecia niniejszego SF warunki zostaty
spetnione. Zgodnie z warunkami zostat catkowicie sptacony Kredyt Terminowy, a Kredyt Odnawialny zostat sptacony czg$ciowo i obecnie limit
wynosi do 162.500 tys. zt.

Kredyt odnawialny w walucie PLN lub EUR w kwocie 162.500 tys. z{(kwota pierwotna byta 158.000 tys.zl) z przeznaczeniem na:

- refinansowanie dotychczasowego zadtuzenia w rachunkach biezacych Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag
S.A.), Paged Trade Sp. z 0.0., Paged Eesti, Paged Meble Sp. z 0.0.,

- finansowanie gwarangiji i akredytyw, np. dla Regionalnych Dyrekcji Laséw Panstwowych i Laséw Estonskich Paged Pisz Sp. z 0.0.,Paged
Plywood S.A.(dawniej Paged Morag S.A.) oraz Paged Eesti,

- finansowanie kapitatu obrotowego.

Data wykorzystania: 21.12.2022. Dzien rozwigzania: 14 grudnia 2024 roku, nie pézniej niz 31 grudnia 2024 roku; za zgodg wszystkich
Kredytodawcow dzien przypadajacy kazdorazowo dwa lata po dacie rolowania. Obecnie aneksem nr 5 termin sptaty kredytu zostat przedtuzony
do 14.06.2025r.

Oprocenotwanie i odsetki:
- oprocentowanie: Wibor 1M (dla kredytu w PLN) lub Euribor 1M (dla kredytu w EUR) + marza 1,50 % w skali roku,
- odsetki: ptatne miesigcznie

W ramach limitu otwarte sg regwarancje bankowe na rzecz Regionalnych Dyrekcji Laséw Panstwowych zabezpieczajgce ptatnosci za zakup
drewna w facznej kwocie 1.500 tys. zt.dla Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag)

W ramach limitu otwarte sg regwarancje bankowe na rzecz Regionalnych Dyrekcji Laséw Panstwowych zabezpieczajgce ptatnosci za zakup drewna w tgcznej kwocie
2.400 tys. zt.dla Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag)
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Zgodnie z umowag w przypadku, kiedy w trakcie trwania umowy nie bedg wystepowaty przypadki naruszen warunkéw umowy oraz w zaleznosci od poziomu dzwigni
finansowej (DF) mieszczacej sie w okreslonych poziomach w stosunku do ostatnio zakoriczonego okresu obliczeniowego, marza stanowita bedzie procent w skali roku
przedstawiony ponizej:

Marza kredytu

Dzwignia Finansowa terminowego

(% w skali roku)
>3,5x 2,60
2,5x - 3,5x 2,40
2,0x - 2,5x 2,20
<2,0x 2,00

Na dzien 31.12.2024 roku Grupa jest strong jednej umowy kredytowe;.

Przedmiotowa Umowa Kredytowa jest umowg konsorcjalng i zostata zawarta w dniu 14 grudnia 2022 roku na kwote kredytéw terminowych do 64.000 tys. EUR oraz
kredytéw odnawialnych do 158.000 tys. zt.

Kredytodawcami sg: ING Bank Slaski (dziatajgcy jako Agent Umowy i Agent Zabezpieczenia), Alior Bank S.A oraz Bank Gospodarstwa Krajowegoa takze Credit
Agricole Bank Polski S.A.

Kredytobiorcami sg: Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged PlywoodS.A.(dawniej Paged Morag S.A.), Paged Trade Sp. z 0.0., Paged Bis IP Sp. z 0.0., Paged Eesti oraz Paged
Meble Sp. z 0.0. oraz Paged Labtech Sp. z o.0. jako dtuznik solidarny.

W zwigzku z aportem ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. dnia 01.01.2024r. kredyty Paged Pisz Sp. z 0.0. zostaty przeniesione do Spétki Paged Plywood (dawniej Paged
Morag), na podstawie aneksu nr 3 do UK. Powyzszy aneks wszedt z zycie dnia 19.07.2024 r. Paged Pisz Sp. z 0.0. pozostaje podmiotem zobowigzanym.

Z dniem 13.11.2024 r. nastgpit podziat Paged Bis IP Sp. z 0.0. Podziat przez rozdzielenie skutkowat likwidacjg Paged Bis |IP polegajaca na przejeciu jej majatku przez
jej wspolnikéw (PAGED Plywood S.A. (dawniej Paged Morag S.A.) i Paged Pisz Sp. z 0.0.). Zgodnie z planem podziatu kredyty zostaty przeniesione do Spétki Paged
Plywood S.A.(dawniej Paged Morag). Powyzsze zostato potwierdzone aneksem nr 6 do UK z dnia 24.01.2025 r.

W ramach umowy kredytowej udostepnione zostaty dwa limity:

Kredyt terminowy EUR - 64.000 tys. kredyt diugoterminowy z przeznaczeniem na:

- refinansowanie zadtuzenia terminowego Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag S.A), Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged Bis IP Sp. z 0.0., Paged Eesti.
Data wykorzystania: 21 grudnia 2022 roku. Dzien rozwigzania: 14 grudnia 2027 roku, nie pézniej niz 31 grudnia 2027 roku.

Oprocentowanie i odsetki:

- oprocentowanie: Euribor 3M + marza 2,40% w skali roku.

- odsetki: ptatne kwartalnie.

Kredyt odnawialny w walucie PLN lub EUR w kwocie 193.000 tys. zi( kwota pierwotna byta 158.000 tys.zt) z przeznaczeniem na:

- refinansowanie dotychczasowego zadtuzenia w rachunkach biezacych Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag S.A.), Paged Trade Sp. z
0.0., Paged Eesti, Paged Meble Sp. z o0.0.,

- finansowanie gwarangiji i akredytyw, np. dla Regionalnych Dyrekgcji Laséw Panstwowych i Laséw Estoriskich Paged Pisz Sp. z 0.0.,Paged Plywood S.A.(dawniej
Paged Morag S.A.) oraz Paged Eesti,

- finansowanie kapitatu obrotowego.

Data wykorzystania: 21.12.2022. Dzien rozwigzania: 14 grudnia 2024 roku, nie pézniej niz 31 grudnia 2024 roku; za zgodg wszystkich Kredytodawcow dzien
przypadajacy kazdorazowo dwa lata po dacie rolowania. Obecnie aneksem nr 5 termin sptaty kredytu zostat przedtuzony do 14.06.2025 r.

Oprocenotwanie i odsetki:
- oprocentowanie: Wibor 1M (dla kredytu w PLN) lub Euribor 1M (dla kredytu w EUR) + marza 1,50 % w skali roku,
- odsetki: ptatne miesigcznie.

W ramach limitu otwarte sg regwarancje bankowe na rzecz Regionalnych Dyrekcji Laséw Panstwowych zabezpieczajgce ptatnosci za zakup drewna w tgcznej kwocie
2.400 tys. zt.dla Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag)

Zgodnie z umowg w przypadku, kiedy w trakcie trwania umowy nie bedg wystgpowaty przypadki naruszen warunkéw umowy oraz w zaleznosci od poziomu dzwigni
finansowej (DF) mieszczacej sie w okreslonych poziomach w stosunku do ostatnio zakoficzonego okresu obliczeniowego, marza stanowita bedzie procent w skali roku
przedstawiony ponizej:

Marza kredytu

Dzwignia Finansowa terminowego

(% w skali roku)
>3,5x 2,60
2,5x - 3,5x 2,40
2,0x - 2,5x 2,20
<2,0x 2,00
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Zabezpieczeniami umowy kredytowej sa:

-- hipoteka ustanowiona zgodnie z przepisami prawa polskiego z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia na nieruchomosciach stanowigcych
wiasnos¢ Spotek do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 813.750 tys. zt., na rzecz Agenta Zabezpieczenia (ING Bank Slaski S.A.),

- rzadzona przepisami prawa polskiego umowa zastawow rejestrowych i finansowych na wierzytelnosciach z uméw rachunkéw bankowych z
najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia do kwoty 813.750 tys. zt.,

- rzgdzona przepisami prawa polskiego umowa zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy ruchomych i praw majgtkowych z najwyzszym
pierwszenstwem zaspokojenia stanowigcych wtasno$¢ Spoétek do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 813.750 tys.zt,

- odpowiedzialno$¢ solidarna dtuznikéw solidarnych. Diuznicy Solidarni bedg solidarnie odpowiedzialni za sptate wszelkich roszczen (w tym w
szczegolnosci, roszczen o sptate Transzy i zaptate oprocentowania naliczanego z tej Transzy a takze wszelkich kwot ptatnych przez jakiegokolwiek
Kredytobiorcg na podstawie jakiegokolwiek Dokumentu Finansowania) Stron Finansowania wobec jakiegokolwiek Kredytobiorcy wynikajacych z tytutu
lub w zwigzku z Dokumentami Finansowania (dtuznicy solidarni), co oznacza, ze kazda Strona Finansowania moze zazgda¢ sptaty wszystkich jej
roszczen z tytutu Dokumentdw Finansowania od Dtuznikéw Solidarnych tgcznie lub od kazdego z nich indywidualnie,

- nieodwotalne petnomocnictwo rzadzone przepisami prawa polskiego do wszyskich rachunkéw bankowych tgcznie z umowg blokady/ instrukcjami
zwigzanymi z odpowiednimi rachunkami bankowymi,

- o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sig egzekucji przez Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag) na rzecz Bankéw z catego majatku zgodnie
z przepisami prawa polskiego sporzadzone zgodnie z przepisami Kodeksu Postepowania Cywilnego z tytutu roszczen wynikajgcych z umowy
kredytowej,

- rzgdzona przepisami prawa polskiego umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia na
udziatach w Paged Labtech Sp. z o.0.,

- umowa podporzadkowania zawarta zgodnie z przepisami prawa polskiego.

21.2 Naruszenie postanowien umowy kredytowej
Na dzien 30.09.2025 r. wystgpity naruszenia w postaci Dzwigni finansowej wynoszgcej 5,83x przy wymaganym 5,00X oraz Wskaznika Pokrycia Obstugi Zadtuzenia
wynoszgcego 0,98 przy wymaganym 1,2X.

Kredytodawcy zrzekli sie¢ wszystkich praw wynikajgcych z naruszeh w aneksie nr 9 z dnia 13.12.2025 r. Jednoczes$nie w aneksie nr 9 zostaty zmienione wymagane
wartosci wskaznikéw finansowych w przysztych okresach. Na 31.12.2025 r. ustanowiono maksymalny poziom Dzwigni Finansowej na 5,25X a Wskaznik Pokrycia
Obstugi zadtuzenia na minimalnie 0,9X.

Wyliczenia wskaznikéw na podstawie wstepnego skonsolidowanego SF Grupy na dzien 31.12.2025 r. nie wykazato naruszenia Umowy Kredytéw.
Na dzien 31.12.2024 roku wystgpity naruszenia postanowien umowy kredytowej w zakresie wskaznikéw finansowych. Wskaznik Pokrycia Obstugi Zadtuzenia (DSCR)
wyniést 0,55X (przy wymaganym w tym okresie co najmniej 1,2X ). Wskaznik Dzwigni Finansowej wyniést 7,67X (przy wymaganym w tym okresie poziomie nie

wyzszym niz 3,75X).

Kredytodawcy zrzekli sie¢ wszystkich praw wynikajgcych z naruszeh w aneksie nr 7 z dnia 06.06.2025 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt
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22. Pozostate zobowigzania finansowe
Rok zakonczony Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLFOOO PLm
Instrumenty pochodne wyznaczone i wykorzystywane jako zabezpieczenia,
wykazywane w wartosci godziwej
Transakcje WTT 0 2
0 2
Zobowiazania z tytutu zakupu udziatéw
Zobowigzania krétkoterminowe 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0
0 0
Zobowiazania finansowe prezentowane w koszcie zamortyzowanym
Weksle 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu 45 392 36 082
Obligacje 164 209 0
209 601 36 082
Razem 209 601 36 084
Zobowigzania krétkoterminowe 9 569 7795
Zobowigzania dtugoterminowe 200 032 28 289
209 601 36 084

W dniu 23 grudnia 2025 r. Spétka wyemitowata Obligacje w dwdch seriach, Seria A i Seria B, o tgcznej warto$ci nominalr

Whptywy netto z emisji obligacji przeznaczone byty w pierwszej kolejnosci na sptate odpowiedniego zadtuzenia
finansowego na podstawie Umowy Kredytéw (opisanej w nocie 26) w odpowiedniej kwocie wymaganej do zwolnienia
zabezpieczen zgodnie z ustaleniami z Kredytodawcami, a nastepnie na ogodlne cele korporacyjne.

Podmiotami zobowigzanymi w ramach obu serii Obligacji sg Spotka jako emitent oraz Paged Trade Sp. z 0.0., Paged

W ramach Umowy Kredytéw (opisanej w nocie 26), srodki z emisji Obligacji zostaty przeznaczone na:

- sptate kredytu terminowego w tgcznej kwocie 33.317.155,44 EUR (w tym naliczone odsetki i inne optaty), z czego
kwota 28.711.575,73 EUR przypadata na Spoétke, a kwota 4.605.579,71 na Paged Eesti OU (Spdtka udzielita Paged
Eesti OU pozyczki na sptate kredytu terminowego),

- cze$ciowg splate kredytu odnawialnego Spétki w kwocie 10.000.000,000 zi, tj. rGwnowarto$¢ 2.372.479,24 EUR.

Jednoczesnie, $rodki z emisji Obligacji zostaty przeznaczone na zakup nieruchomosci w Sedziszowie Matopolskim od
Paged Meble Sp. z 0.0. w kwocie 21.190.000,00 zt. Nastepnie, spétka Paged Meble Sp. z 0.0. wykorzystata te srodki
na sptate kredytu odnawialnego w ramach Umowy Kredytéw w kwocie 20.581.965,72 zt.

Zobowigzania leasingowe dotyczg zakupu rzeczowych aktywow trwatych opisanych w nocie nr 13.

Zobowigzania z tytutu faktoringu opisane zostaty w nocie 19.

Warto$¢ godziwa pozostatych zobowigzan finansowych zblizona jest do ich wartosci bilansowe;j.
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Hierarchia wartosci godziwej

Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansow Rok zakonczony Rok zakonczony
K 4 g P 4 4 31.12.2025 31.12.2024

Pochodne instrumenty finansowe 0

Razem 0 2

Poziom hierarchii wartosci godziwej, do ktérego nastepuje klasyfikacja wyceny wartosci godziwej, ustala sie na
podstawie danych wejsciowych najnizszego poziomu, ktére sg istotne dla catosci pomiaru wartosci godziwej. W tym
celu istotno$¢ danych wejsciowych do wyceny ocenia sie poprzez odniesienie do catosci wyceny wartosci godziwe;.
Jezeli przy wycenie wartosci godziwej wykorzystuje sie obserwowalne dane wejsSciowe, ktére wymagaja istotnych
korekt na podstawie danych nieobserwowalnych, wycena taka ma charakter wyceny zaliczanej do Poziomu 3. Ocena
tego, czy okreslone dane wejsciowe przyjete do wyceny majg istotne znaczenie dla catosci wyceny wartosci godziwe;j
wymaga osgdu uwzgledniajgcego czynniki specyficzne dla danego sktadnika aktywéw lub zobowigzan.

W okresie zakonczonym 31 grudnia 2025 roku nie miaty miejsce przesunigcia miedzy poziomami 1 i 2 hierarchii
wartosci godziwej, ani tez zaden z instrumentéw nie zostat przesunigty z/ do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;j.
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23. Rezerwy
Rok Rok
zakonczony zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Swiadczenia pracownicze
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 2 346 2240
Rezerwy na odprawy emerytalno-rentowe 4176 3418
Rezerwy na urlopy pracownicze 2798 2262
Rezerwy na niewyptacone premie 904 2020
Inne rezerwy 493 1142
10 717 11 082
Rezerwy krotkoterminowe 5328 6203
Rezerwy dlugoterminowe 5389 4879
10 717 11 082
Rezerwy aktuarialne
Rezerwy na Rez:r;vrzwn;
nagrody Razem
jubileuszowe emerytalno-
rentowe
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 1 stycznia 2024 roku 375 891 1266
Koszty biezgcego zatrudnienia 0 186 186
Koszty przesztego zatrudnienia 2240 1505 3745
Nabycie ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. 912 1286 2198
Koszty odsetek 0 102 102
Swiadczenia wyptacone -1773 -213 -1 986
Zyski/(straty) aktuarialne 486 -339 147
Stan na 31 grudnia 2024 roku 2240 3418 5658
Stan na 1 stycznia 2025 roku 2240 3418 5658
Koszty biezgcego zatrudnienia 69 247 316
Koszty przesztego zatrudnienia 0 0 0
Nabycie ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. 0 0 0
Koszty odsetek 101 173 274
Swiadczenia wyptacone -685 -464 -1149
Zyski/(straty) aktuarialne 621 802 1423
Stan na 31 grudnia 2025 roku 2346 4176 6 522
Pozostate rezerwy pracownicze
Rezerwy na Rezerwy na
urlopy niewyptacone Razem
pracownicze premie
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 1 stycznia 2024 roku 553 846 1399
Zwigkszenia rezerw 2837 2022 4859
Rozwigzanie rezerw -938 0 -938
Nabycie ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. 1085 429 1514
Likwidacja przez podziat Paged Bis IP 24 3 27
Wykorzystanie rezerw -1302 -1280 -2 582
Réznice kursowe 3 0 3
Stan na 31 grudnia 2024 roku 2262 2020 4282
Stan na 1 stycznia 2025 roku 2262 2020 4282
Zwigkszenia rezerw 3552 904 4 456
Rozwigzanie rezerw -3014 -1978 -4 992
Nabycie ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0. 0 0 0
Likwidacja przez podziat Paged Bis IP 0 0 0
Wykorzystanie rezerw 0 -42 -42
Roéznice kursowe -2 0 -2
Stan na 31 grudnia 2025 roku 2798 904 3702
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Pozostate rezerwy

Spraw;{ Gwarancje i
sadowe i o Pozostate Razem

koszty prawne rekojmie

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 1 stycznia 2024 roku 522 0 665 2017
Zwiekszenia rezerw 0 5 621 626
Rozwigzanie rezerw 0 0 -193 -193
Zmiana sktadu Grupy 0 0 0 0
Wykorzystanie rezerw 0 0 -488 -488
Roznice kursowe 0 0 15 15
Stan na 31 grudnia 2024 roku 522 0 620 1142
Zwiekszenia rezerw 118 0 376 494
Rozwigzanie rezerw -522 0 -286 -808
Zmiana sktadu Grupy 0 0 0 0
Wykorzystanie rezerw 0 0 -333 -333
Roéznice kursowe 0 0 -2 -2
Stan na 31 grudnia 2025 roku 118 0 375 493

23.1 Metodologia szacowania rezerw

Rezerwa na $wiadczenia pracownicze obejmuje naroste prawa do urlopéw i prawa do odpraw emerytalnych i nagréd
jubileuszowych oraz niewyptacone premie roczne.

Na dzien bilansowy Grupa dokonuje wyceny rezerw na $wiadczenia pracownicze i podobne. Rezerwy na nagrody
jubileuszowe i odprawy emerytalno-rentowe sg szacowane przez niezaleznego aktuariusza i przeszacowywane w przypadku
wystgpienia istotnych przestanek majgcych wptyw na ich wysokos$¢.

Do ustalenia wielko$ci rezerw zastosowano metode prognozowanych uprawnien jednostkowych (metoda $wiadczen
narostych w stosunku do stazu pracy). Do kalkulacji rezerwy przyjeto nastepujgce zatozenia aktuarialne:

- warto$¢ minimalnego wynagrodzenia obowigzujgcego w gospodarce narodowej od 01.01.2025 r. na poziomie 4.666,00 zt
oraz od 01.01.2026 r na poziomie 4.806,00 zt. , dla Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag S.A.)

- dlugookresowg roczng stope wzrostu minimalnego wynagrodzenia obowigzujgcego w gospodarce narodowej na poziomie
2,5% tj. na poziomie przewidywanej dtugookresowej rocznej stopy inflacji (celu inflacyjnego NBP),

- do dyskontowania przysztych wyptat Swiadczen przyjeto stope dyskontowg w wysokosci 5% tj. na poziomie $redniej
wazonej ustalonej na podstawie struktury zapadalno$ci niezdyskontowanych przysztych wyptat $wiadczen pracowniczych
objetych wyceng w Spéice oraz przyporzgdkowanych wedtug okreséw zapadalnosci srednich rentowanosci
najbezpieczniejszych diugoterminowych papieréw wartosciowych notowanych na polskim rynku kapitatowym wedtug stanu
na dzien sporzadzenia wyceny,

koéw obliczono na podstawie historycznych danych dotyczacych rotacji zatrudnienia w Spétce oraz danych statystycznych dotyt

- umieralno$é i prawdopodobieristwo dozycia ustalono zgodnie z Tablicami Trwania Zycia 2019-2024, publikowanymi przez
Gioéwny Urzad Statystyczny. Przyjeto, ze populacja zatrudnionych w Spéice odpowiada $redniej dla Polski pod wzgledem
umieralnosci,

- przyjeto normalny tryb przechodzenia pracownikéw na emeyturg wedtug szczegétowych zasad zawartych w ustawie
emerytalnej, z wyjatkiem tych zatrudnionych, ktérzy wg informacji dostarczonych przez Spétke spetnig warunki wymagane
do skorzystania z prawa do przejécia na wczesniejsza emeryture,

- oddzielnie obliczono zobowigzania krétkoterminowe (o terminie wymagalno$ci do 1 roku) i zobowigzania dtugoterminowe
(powyzej 1 roku),

- nie obliczano oddzielnie rezerwy na odprawy rentowe. W zamian nie uwzgledniono osob, ktére przeszty na rente przy
obliczeniu prawdopodobienstw odej$¢ pracownikéw.

Podstawa do ustalenia tacznej wysokosci rezerw byty informacje o stanie zatrudnienia na koniec roku obrotowego o:
- wieku, pici, stazu pracy poszczegdlnych pracownikéw,
- informacja na temat mozliwosci nabycia prawa do wczes$niejszej emerytury,
- wartos$ci wynagrodzen stanowigcych podstawy wymiaru odprawy emerytalnej i nagrody jubileuszowej, dla kazdego
zatrudnionego,
- zestawienia dotyczace struktury zatrudnienia i rotacji pracownikéw w Spotce.

W styczniu 2025 roku Spoétka Paged Plywood S.A.(dawniej Paged Morag) postanowita przedtuzy¢ okres wyptat nagrod
jubileuszowych do dnia 31.12.2029 roku.

Pracownikom przechodzacym na rente lub emeryture przystugiwata jednorazowa odprawa pieniezna w wysokosci
dwumiesiecznego wynagrodzenia.

Na kazdy dzien bilansowy Spétka dokonuje wyceny rezerwy na koszty niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych.
Wysokos¢ rezerwy wyliczono w oparciu o Rozporzadzenie Ministra Pracy i Polityki Socjalnej z dnia 8.01.1997 r. w sprawie
szczegdtowych zasad udzielania urlopu wypoczynkowego, ustalania i wyptacania wynagrodzenia za czas urlopu oraz
ekwiwalentu pienigznego za urlop (tj. $redni dochdéd z trzech ostatnich miesiecy / liczbe dni faktycznie przepracowanych w
tych miesigcach * liczbe dni urlopu wypoczynkowego pozostatg do wykorzystania na dzien bilansowy) i powigkszono o
obowigzujgce narzuty na wynagrodzenia w wysokos$ci 20,39%.

Rezerwa na koszty premii dla pracownikdéw skalkulowana zostata na dzien bilansowyh w wysokos$ci przewidywanych do
poniesienia kosztéw wynagrodzen wraz z narzutami zaktadu.

Rezerwa na koszty spraw sgdowych gospodarczych i z bytymi pracownikami zaktualizowana zostata na dzien bilansowy w
wysokoséci przewidywanych do poniesienia kosztéw procesowych, odszkodowan oraz odsetek, dotyczacych spraw, ktére na
dzien bilansowy nie zostaty zamkniete.
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24, Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 132755 108 382
w tym jednostki powigzane 4704 4085
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 9515 9243
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 7155 6 572
Rozrachunki z tytutu inwestycji 1823 1925
w tym jednostki powigzane 0 0
Inne - ZFSS 3422 1535
- kaucje gwarancyjne i inne 0 152

- rezerwa na koszty spraw sgdowych 413 340

- potrgcenia z list ptac 152 170

- z tytutu ubezpieczen osobowych i majatkowych 3679 3558

- rozrachunki z pracownikami i inne 377 206

- rezerwy na koszty finansowe 1265 0

- z tututu poreczen kredytow 5298 1156

- zobowigzania wobec akcjonariuszy 0 17

w tym jednostki powigzane -19723 1156
Razem 165 854 133 256

Analiza wiekowa zobowigzan przeterminowanych z tytutu dostaw i ustug

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Przed terminem ptatnosci 83 150 80172
w tym wobec Spoétek Grupy 3763 3076
1-30 dni 30437 22 264
w tym wobec Spétek Grupy 565 757
31-90 dni 16 332 4 465
w tym wobec Spoétek Grupy 73 333
91-180 dni 1089 152
w tym wobec Spétek Grupy 92 89
ponad 180 dni 1747 1329
w tym wobec Spoétek Grupy 185 0
Razem 132755 108 382

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu dostaw i ustug jest zblizona do ich wartosci bilansowe;.
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25. Zobowiagzania z tytutu leasingu finansowego

25.1 Ogolne warunki leasingu

Umowy leasingu w Swietle przepiséw prawa bilansowego (w $wietle przepiséw prawa podatkowego jest to leasing
operacyjny) dotyczg maszyn i urzgdzen produkcyjnych oraz srodkéw transportu. Przedmioty leasingu zostaty
udostepnione na okresy 36 - 96 miesiecy. Po uptywie tych terminéw oraz wywigzaniu sie ze zobowigzan Spoélki majg
prawo naby¢ przedmioty leasingu za cene réwng wartosci koncowej przedmiotu leasingu. Zobowigzania Grupy w
ramach leasingu sg zabezpieczone tytutem wiasnosci leasingodawcy na sktadnikach majatku objetych leasingiem.

Zgodnie ze standardem MSSF 16 jako leasing definiowana jest kazda umowa lub jej cze$¢, ktéra przekazuje prawo
do kontroli uzytkowania sktadnika aktywéw przez dany okres w zamian za wynagrodzenie.

W zwigzku z powyzszym jako leasing Spotki traktujg umowy najmu wagi przemystowej,umowy najmu samochodow
osobowych, oraz prawo wieczystego uzytkowania gruntéw (ktérych, na dzien ujecia w ksiggach, okres pozostaty do
konca trwania umowy przekracza 12 miesiecy). Zobowigzania te zostaly wycenione i wprowadzone do ksigg w
wartosci biezacej optat leasingowych pozostajacych do zaptaty na dzien 31.12.2018 roku, przy uzyciu krancowej
stopy procentowej aktualnej na dzien rozpoczecia stosowania standardu. roku byty traktowane pod MSR 17 jako
leasingi operacyjne. Zobowigzania te zostaty wycenione i wprowadzone do ksigg w wartosci biezgcej optat
leasingowych pozostajacych do zaptaty na ten dzien, przy uzyciu krancowej stopy procentowej aktualnej na dzien

rozpoczecia stosowania standardu.

25.2 Zobowigzania z tytutu leasingu

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Nie diuzej niz 1 rok 9133 7 683
Od 1 roku do 5 lat 30 256 25921
Powyzej 5 lat 6003 2478
Wartos$¢ biezagca minimalnych optat leasingowych 45 392 36 082

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Uwzglednione w sprawozdaniu finansowym jako:
Pozostate zobowigzania finansowe krétkoterminowe (nota nr 22) 9133 7793
Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe (nota nr 22) 36 259 28 289
45 392 36 082

Minimalne optaty leasingowe

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000
Nie diuzej niz 1 rok 10 768 9492
Od 1 roku do 5 lat 34 150 28 973
Powyzej 5 lat 11 387 7 692
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego, ogétem 56 305 46 157
w tym przyszte koszty finansowe z tytutu leasingu finansowego 10 913 10 075
Wartos¢ biezaca 45 392 36 082

Wartos¢ biezagca minimalnych optat

leasingowych
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000
Nie dtuzej niz 1 rok 9133 7 683
Od 1 roku do 5 lat 30 470 25921
Powyzej 5 lat 5789 2478
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego, ogétem 45 392 36 082
w tym przyszte koszty finansowe z tytutu leasingu finansowego 0 0
Wartos¢ biezaca 45 392 36 082
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26. Instrumenty finansowe

26.1 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Grupa zarzadza kapitatem by zagwarantowa¢ kontynuacje dziatalnos$¢ przy jednoczesnej maksymalizacji zwrotu z
zaangazowanego kapitatu, gtéwnie poprzez finansowanie projektéw kapitalowych o wewnetrznej stopie zwrotu
przekraczajacej sredniowazony koszt kapitatu. Ponadto spotki dazg do optymalizaciji relacji zadtuzenia finansowego
do kapitatow wiasnych.

W osiggnieciu tego celu Grupa wykorzystuje réznorodne formy finansowania projektéw inwestycyjnych (np. weksle,
obligacje, kredyty, akcje). Cele i efekty zarzgdzania sg analizowane na poziomie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spofki.

Struktura kapitatowa Grupy obejmuje zadtuzenie, na ktére skladaja sie kredyty oraz pozyczki (nota 21), factoringi
(nota 19) oraz leasingi (nota 22 i 25). Po stronie aktywnej Grupa dysponuje $rodkami pienieznymi i ich
ekwiwalentami (nota 29), aktywami finansowymi (w postaci objetych weksli i obligacji oraz udzielonych pozyczek)
(nota 16) oraz kapitatami rezerwowymi (nota 20).

26.2 Zarzadzanie kapitatem

Glownym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikow kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnos$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej udziatowcow.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej modyfikacje.
W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zwrdci¢ kapitat
akcjonariuszom/udziatowcom, wyemitowa¢ nowe akcje, jak rowniez wyptaci¢ dywidende. W roku 2024 oraz 2023
nie wprowadzono zadnych zmian w odniesieniu do celéw i zasad proceséw obowigzujgcych w tym obszarze. Ruchy
na kapitatach w 2024 i 2023 roku zostaty przedstawione w nocie 20.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do
sumy kapitatéw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty i
pozyczki oraz inne zewnetrzne zrédta finansowania, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania oraz
zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow
pienieznych oraz o krétkoterminowe papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci.

Rok Rok
zakonczony zakonczony
31.12.2025  31.12.2024

PLN’000 PLN’000

Oprocentowane kredyty i pozyczki oraz pozostate zobowigzania finansowe 202 473 375032
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 165 854 133 256
Minus $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty -11 986 -25018
Minus krétkoterminowe papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci -100 -17 398
Zadtuzenie netto 356 241 465 872
Kapitat wtasny 128 896 113 956
Kapitat i zadtuzenie netto 485 137 579 828
Wskaznik dzwigni 73,43% 80,35%
‘?vtlzz::zlg zadtuzenia netto do kapitatu 276,38% 408,82%

Wzrost stosunku zadtuzenia netto do kapitatu wiasnego wynika ze wzrostu zadtuzenia netto spowodowanego
wzrostem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan w wyniku pogorszenia si¢ sytuaciji
finansowej, spadku wartosci krétkoterminowych papieréow wartosciowych w wyniku przeklasyfikowania aktywa
wekslowego z aktywa krétkoterminowego do diugoterminowego a takze spadkiem wartosci kapitatdw wtasnych w
wyniku wygenerowanch strat z dziatalnosci w roku obrotowym.

26.3 Znaczace zasady rachunkowosci

Szczegobtowy opis znaczacych zasad rachunkowosci i stosowanych metod, w tym kryteridow ujecia, podstaw wyceny
oraz podstaw wykazywania dochodéw i kosztéw w odniesieniu do poszczegdinych kategorii aktywéw finansowych,
zobowigzan finansowych i instrumentéw kapitatowych ujawniono w nocie nr 3 do sprawozdania finansowego.
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26.4 Kategorie instrumentéw finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Ponizsze tabele przedstawiajg wartosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wszystkich instrumentéw
finansowych Grupy, w podziale na poszczegélne klasy i kategorie aktywoéw i zobowigzan. W biezgcym okresie
Grupa nie dokonywata przesunie¢ zmian w klasyfikacji instrumentéw finansowych w wyniku zmiany celu lub

wykorzystania tych aktywow i zobowigzan.

Stan na 31 grudnia 2025 roku

Aktywa Zobowigzania . .
f»Aktywa finansowe finansowe Z(;Ibow@zama
K inst tow fi h Srodki pienigzne |nan§0we wyceniane w wyceniane W |nan§owe Og6k
asy instrumentow finansowyc iich ekwiwalenty wycnenlane Y wartosci godziwej wartosci godziwej wycnenlane W gotem
zamok yzowanym przez wynik przez wynik zamok yzowanym
oszcle finansowy finansowy oszele

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Pozostate aktywa finansowe 0 32475 0 0 0 32475
Naleznosci z ty‘tulu' d_ostaw i ustug oraz 0 100 911 0 0 0 100 911
pozostate naleznosci
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 11 986 0 0 0 0 11 986
Pozyczki i kredyty bankowe 0 0 0 0 -157 081 -157 081
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0 -45 392 -45 392
Zobowigzania z tytutu 'doste?w i ustug 0 0 0 0 165 854 165 854
oraz pozostate zobowigzania
Ogotem 11 986 133 386 0 0 -368 327 -222 955
Stan na 31 grudnia 2024 roku

Aktywa Zobowigzania . .
fi:;rz\gjve finansowe finansowe Z(;ﬁzv::j\i:a
K inst tow fi h Srodki pieniezne N wyceniane w wyceniane w X Og6k
asy Instrumentow finansowyc i ich ekwiwalenty Wyc: MANEW - artosci godziwej  wartosci godziwej Wyc: mane w gotem
zamc;k yzov.vanym przez wynik przez wynik zamuk yzovyanym
oszcle finansowy finansowy oszcle

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Pozostate aktywa finansowe 0 17 398 0 0 0 17 398
Naleznosci z ty.tulu’ dpstaw i ustug oraz 0 79 029 0 0 0 79 029
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25018 0 0 0 0 25018
Pozyczki i kredyty bankowe 0 0 0 0 -338 948 -338 948
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0 -36 084 -36 084
Zobowigzania z tytutu -dostallw i ustug 0 0 0 0 133 256 133 256
oraz pozostate zobowigzania
Ogoétem 25018 96 427 0 0 -508 288 -386 843

26.5 Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg spotki Grupy, nalezg naleznosci handlowe i
zobowigzania handlowe, aktywa finansowe oraz zobowigzania o charakterze finansowym. Gtéwnym celem tych
instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalno$¢ operacyjna i inwestycyjng Grupy.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgce z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko rynkowe, ryzyko walutowe,
ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia
zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka - zasady te zostaty w skrécie omoéwione ponize;j.

26.6 Ryzyko rynkowe

Dziatalnos$¢ Grupy narazona jest na ryzyko rynkowe zwigzane z mozliwoscig wystapienia dekoniunktury zaréwno na

rynku krajowym, jak i zagranicznym.

Z punktu widzenia instrumentéw finansowych Grupa narazona jest przede wszystkim na ryzyko rynkowe
wynikajgce ze zmian kurséw walut oraz zmian wartosci bazowych stép procentowych.
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26.7 Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Z uwagi na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy Grupy, poziom przychodow a takze
wyniki Grupy sg w duzym stopniu narazone na ryzyko walutowe. Spoétki Grupy identyfikujgc to ryzyko prowadzg
aktywna polityke zabezpieczen majgca na celu zminimalizowanie oddziatywania ewentualnych niekorzystnych
czynnikbw zewnetrznych powodujgcych aprecjacje polskiej waluty na sytuacje finansowg i ekonomiczng Grupy.
Spétki w ramach strategii zabezpieczen przed tym ryzykiem stosujg hedging naturalny (zakupy importowe -
finansowane w obcych walutach, zakupy krajowe - finansowane w walutach obcych). Ekspozycja na ryzyko
walutowe ulega zmianom w ciggu roku w zaleznosci od wolumenu transakcji przeprowadzanych w walucie.

26.8 Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Grupa korzysta z finansowania zewnetrznego poprzez diugo- i krotkoterminowe kredyty bankowe, leasingi oraz
pozostate instrumenty finansowe, przejsciowo nadwyzki $rodkéw finansowych sg lokowane na lokatach
krétkoterminowych. Oprocentowanie lokat, kredytéw i pozyczek uzaleznione jest od stép procentowych
obowigzujgcych na rynku migdzybankowym (m.in. stopa miedzybankowa WIBOR, EURIBOR). W zwigzku z
powyzszym Grupa narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze wptyng¢ na
zmniejszenie/zwiekszenie rentownosci lokat finansowych lub zmniejszenie/zwigkszenie kosztéw zaciggnietych
kredytéw i pozyczek.

26.9 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe jest rozumiane jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan przez diuznikéw Grupy,
wobec czego Grupa moze ponies¢ straty finansowe.

Ryzyko kredytowe, na ktére narazona jest Grupa moze wynikaé z:
- ryzyka kredytowego wynikajgcego z wiarygodnosci kredytowej instytucji finansowych (np. bankdw, instytucji
finansujacych, depozytariuszy), stron lub posrednikéw umoéw zabezpieczajgcych,
- wiarygodnosci kredytowej podmiotéw, ktérych papiery wartosciowe Grupa nabywa lub w ktére inwestuje,
- wiarygodnosci kredytowej kontrahentow.

We wspotpracy z klientami, spotki Grupy stosujg odroczong forme ptatnosci od kilku do kilkudziesieciu dni (kredyt
kupiecki), stad mozliwo$¢ wystgpienia ryzyka kredytowego.

Spotki nalezace do Grupy od wielu lat wspétpracujg z duza liczbg klientow, ktérzy sg zdywersyfikowani pod
wzgledem rozmieszczenia geograficznego. Transakcje zawierane sg z kontrahentami o sprawdzonej zdolnosci
kredytowej. Klienci, ktérym udzielany jest kredyt kupieckim poddawani sg wstepnej weryfikacji, w poczgtkowym
okresie wspotpracy obowigzujgca formg ptatnosci jest przedptata lub gotéwka. Dodatkowo naleznosci spoétek Grupy
z tytutu dostaw (zaréwno krajowe, jak i zagraniczne) sg ubezpieczone w firmach ubezpieczeniowych, w zwigzku z
czym spotki Grupy sg zobowigzane stosowaé dosé rygorystyczne zasady wspdipracy z klientami, zwlaszcza z nowo
pozyskanymi.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa zawierajg transakcje depozytowe, dziatajg w sektorze finansowym i podlegajg
nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Sg to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce, badz dziatajace w
Polsce w formie oddziatéw bankéw zagranicznych, posiadajacych rating na wysokim poziomie, a takze
dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkowa.

Biorgc pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy charakter inwestycji uznaje sie, ze ryzyko kredytowe dla
Srodkéw pienieznych, lokat bankowych lub inwestycji w krétkoterminowe i pozostate aktywa finansowe jest
ograniczone. W ocenie Grupy nie jest mozliwe przewidzenie wptywu na wyniki finansowe Grupy wystgpienia
powyzszego ryzyka.

Spotki Grupy Paged w sposob ciagly monitorujg zalegtosci klientdéw oraz wierzycieli w regulowaniu ptatnosci,
analizujg ryzyko kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegdinych klas aktywéw okreslonych ze wzgledu na
ryzyko kredytowe (wynikajgce np. z branzy, regionu lub struktury odbiorcéw). Ponadto w ramach ograniczania
ryzyka kredytowego spotki Grupy Kapitatowej preferujg dokonywanie transakcji z kontrahentami o potwierdzonej
wiarygodnosci.

64



Grupa Paged Plywood Skonsolidowane sprawozdanie finansowe pro-forma za rok 2025 w tys. zt

Rok Rok
Nota zakonczony zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
Weksle, pozyczki i obligacje 16 32475 17 398
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 125 148 82516
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 29 11986 25018
Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 30 -28 310 -71 382
Ekspozycja na ryzyko kredytowe 141 299 53 550

Zarzad Grupy ocenia ryzyko kredytowe z powyzszych instrumentéw (nieprzeterminowane i nie podlegajgce
odpisowi aktualizujgcemu) jako niskie. Zadne z powyzej zaprezentowanych instrumentéw w postaci pozyczek,
weksli i obligacji na dzien bilansowy nie byt przeterminowany.

26.10 Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolnos$¢ do regulowania zobowigzan
w okreslonych terminach zapadalnosci. Zarzady Spétek realizujg polityke zarzagdzania ryzykiem utraty ptynnosci
finansowej, polegajacg na zapewnieniu srodkow finansowych niezbednych do prowadzenia biezgcej dziatalnosci, w
tym wywigzywania sig¢ ze zobowigzan finansowych i niefinansowych w momencie kiedy stajg si¢ one wymagalne,
bez ponoszenia ryzyka utraty reputacji i niepotrzebnych strat. Zarzady realizujg te polityke poprzez nadzér nad
ptynnoscig finansowg i analize rzeczywistych przeptywow gotéwkowych w ramach Spétki. Ryzyko ptynnosci poza
zapewnieniem przeptywéw na odpowiednim poziomie w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej Grupy
Kapitatowej, wynika¢é 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 réowniez od warunkéw rynkowych na rynku ditugu oraz
poziomu ogdlnej skionnosci do ryzyka na rynkach finansowych.

Dostepne finansowanie zewnetrzne

Rok Rok
zakonczony zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Zabezpieczone kredyty w rachunku biezgcym:

Kwota wykorzystana jako kredyt 157 081 164 542
Kwota wykorzystana jako gwarancje bankowe 1500 7750
Kwota niewykorzystana 3919 20708

162 500 193 000
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27. Przychody przysztych okresow

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Zaliczki na poczet sprzedazy 646 379
Dotacje na zakup $rodkéw trwatych* 6 641 7 520
Réznice kursowe od $rodkéw trwatych w budowie 0 0
Korekta sprzedazy FOB, DAP 1259 1427
Razem 8 546 9 326
Krotkoterminowe 7 583 7 851
Diugoterminowe 963 1475
8 546 9 326

*Dotacja otrzymana przez Paged Pisz Sp. z o0.0. w 2014 r. z Warminsko Mazurskiej Agencji Rozwoju
Regionalengo w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego Warmia i Mazury 2007-2013 na dofinansowanie
zadania inwestycyjnego pn. Linia do prasowania 510" firmy Raute. Dotacje zostaly przejete przez Paged
Plywood S.A.(dawniej Paged Morag) jako aport ZCP Paged Pisz Sp. z 0.0.
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28.1 Transakcje handlowe

Transakcje miedzy spétkami w Grupie zostaty wyeliminowane w trakcie konsolidacji i nie wykazano ich w niniejszej nocie. Informacje o
transakcjach miedzy Grupg Paged Pisz Sp. z 0.0. a pozostatymi stronami powigzanymi przedstawiono ponizej.

Sprzedaz wyroboéw, Sprzedaz inna - refaktury i Zakup towarow, Zakup z tyt. innych uméw
towaréw, ustug srodki trwate ustug (poreczenia)

31.12.2025  31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Thumos Capital LTD 0 0 0 0 0 0 52 0
Paged Meble S.A. 5883 2 646 284 703 39 66 121 77
Paged Bis IP Sp. z o0.0. 58 666 1400 26 194
Ivopol Sp. zo.0. 0 0 30 23 1640 2311 0 0
Europa Systems Sp. z 0.0. 0 0 0 0 120 0 603 614
Thumos Property Sp. z 0.0. 0 0 0 0 229 226 0 0
Thumos Poland Sp. z 0.0
(dawniej Thumos Capital Sp. 13 31 90 203 12704 4043 0 320
z0.0.)
Buk LTD 27 27 0 0 0 0 0 0
Paged Pisz Sp. z 0.0. 931 859 166 161 2503 2514 6539 5386
Paged Deutschland Gmbh 0 0 0 0 439 427 0 0
Paged Real Estate Sp. Z 0.0. 0 0 23 19 0 0 0 0
Paged Energy S.A. 0 0 4 9 0 4 0 2422
Paged Green Sp z0.0. 11 0 0 0 0 0 1369 0
6 865 3621 597 1784 17 674 10 991 8 684 35013

Nastepujgce stany wystepujg na koniec okresu sprawozdawczego:

Zobowiazania z tyt.dostaw Zobowigzania z tyt. innych

Naleznosci X .
i ustug umoéw (znak towarowy)

Pozostate zobowigzania

31.12.2025  31.12.2024  31.12.2025  31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024  31.12.2025  31.12.2024

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Paged Energy S.A. 1 7 0 0 0 0 0 0
Paged Meble S.A. 39475 0 243 0 27 0 0 0
Paged Green Sp z 0.0. 1319 1 0 1 0 0 0 1
Ivopol Sp. z 0.0. 45 104 35 78 0 0 0 0
Europa Systems Sp. z 0.0. 0 0 148 0 0 0 0 0
Thumos Property Sp. z 0.0. 0 0 23 41 0 0 0 0
Thumos Poland Sp. z 0.0
(dawniej Thumos Capital Sp. 5 420 1512 1720 0 0 0 0
Buk LTD 82 47 10 0 0 0 0 0
Paged Pisz Sp. z 0.0. 1 475 0 5252 1164 163
Paged Deutschland Gmbh 0 0 322 53 0 0 0 0
Paged Real Estate Sp. Z 0.0. 21 2 0 0 0 0 0 0
40 949 581 2768 1893 5288 1164 163 1
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28.2 Wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa

Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i pozostatych cztonkéw naczelnego kierownictwa w roku obrotowym przedstawiaty si¢ nastepujgco:

Wynagrodzenia czfonkéw Zarzadu:

31.12.2025  31.12.2024

PLN’000 PLN’000

Swiadczenia krétkoterminowe 342 236

Zarzad Spotek otrzymat w 2025 roku wynagrodzenie z tytutu kontraktéw menadzerskich w kwocie 342 tys. zt , a w 2024 roku
wynagrodzenie z tytutu kontraktow menedzerskich wynosito 236 tys. zt

28.3 Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi

Nastepujgce stany wystepujg na koniec okresu sprawozdawczego:

Weksle obce Obligacje Pozyczki Pozyczki
Kwoty nalezne od stron Kwoty nalezne od Kwoty nalezne jednostkom Kwoty nalezne od
powigzanych jednostek powigzanych powigzanym jednostek powigzanych

31.12.2025  31.12.2024  31.12.2025  31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024  31.12.2025  31.12.2024

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Paged Pisz Sp. z 0.0. 0 0 0 0 0 0 32475 17 398

0 0 0 0 0 0 32 475 17 398
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29. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

31.12.2025 31.12.2024

PLN’000 PLN’000

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 11 986 25018
11 986 25018
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30. Zobowiagzania warunkowe i aktywa warunkowe

30.1 Zobowigzania warunkowe

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2025 31.12.2024
PLN’ 000 PLN’ 000

Odpowiedzialno$¢ solidarna Dtuznikéw Solidarnych za zobowigzania Kredytobiorcow:

Paged Trade Sp. z 0.0., Paged Pisz Sp. z 0.0., Paged Meble Sp. z 0.0. oraz Paged Eesti

OU w zwigzku z zawarciem Umowy Kredytowej z dnia 14.12.2022 roku opisanej w nocie 27 477 69 482
26. Odpowiedzialno$¢ obejmuje réwniez ewentualne koszty dodatkowe zwigzane z

odsetkami za opdznienie, kosztami egzekucyjnymi

Weksel in blanco w zwigzku z przystgpieniem do dtugu Ivopolu Sp. Z o.0. z siedzibg w

Swilczy w zwigzku z zawarciem z Alior Bank S.a. 833 1900
Inne zobowigzania warunkowe 0 0
Razem zobowigzania warunkowe 28 310 71 382

Zgodnie z umowg kredytowg z dnia 14 grudnia 2022 roku, ktdrego kredytobiorcami sg wszystkie konsolidowane spétki,
jednym z zabezpieczen jest odpowiedzialnos¢ solidarna Diuznikéw Solidarnych za zobowigzania Kredytobiorcow.

W zwigzku z tym, ze zobowigzania z tytutu kredytéw wykazane w nocie 21 wykazane sg dla wszystkich Kredytobiorcow,
udzielone wzajemne poreczenie nie zostato wykazane w powyzszej tabeli jako zobowigzanie warunkowe, gdyz z
perspektywy Grupy jest to zobowigzanie bilansowe, niezaleznie od tego, ktéry podmiot bedzie musiat je spetnic.

30.2 Aktywa warunkowe

Rok zakonczony Rok zakonczony

31.12.2025 31.12.2024

PLN’ 000 PLN’ 000

Gwarancje bankoyve udzielgne na oklres obowigzywania gwarancji zabezpieczajgcych 0 0
nalezyte wykonanie uméw inwestycyjnych

Razem aktywa warunkowe 0 0
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31. Rozliczenia z tytulu spraw sadowych

W marcu 2025 roku Spétka zostata poinformowana o otwarciu postepowania o zatwierdzenie uktadu kontrahenta "Lgccy-
Kotczygtowy" Sp z 0.0. Odpis aktualizujgcy na wyzej wymieniong naleznos$¢ zostat utworzony w 2024 roku.

W 2025 r., w zwigzku z przejeciem kontrahenta przez Grupe SURCO Interiors oraz deklaracjg zapewnienia dalszego
finansowania zawarta w umowie nabycia, Paged Plywood ocenit, ze ryzyko niesptacalnosci naleznosci ulegto istotnemu
zmniejszeniu. W konsekwencji dokonano czesciowego odwrécenia odpisu aktualizujgcego w wysokosci 50%.

W 2025 roku Spoétka utworzyta rezerwe na koszty spraw sgdowych w wysokosci 73 tys. zt.

32. Informacja o zobowigzaniach z tytutu podpisanych umoéw a nie ujetych jeszcze w sprawozdaniu

Grupa nie zawarta umoéw, z ktorych zobowigzania nie bytyby ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

33. Informacja o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spoétki Paged Pisz Sp. z 0.0. wybrata firme HLB M2 TAX & AUDIT Sp. z
0.0. na audytora jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spotki.

Umowa zostata zawarta na 2 lata do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za okres 12 miesigcy
konczacych sie 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2026 roku.

taczne wynagrodzenie za ustugi audytorskie zaréwno w roku 2025 jak i 2026 wyniesie 284 tys. zt, (bez VAT oraz bez
waloryzacji opartej o wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych).

2025-12-31
badanie ustawowe skonsolidowanego sprawozdania finansowego 14
badanie ustawowych jednostkowych sprawozdanh pozostatych spotek podlegajacych 270
konsolidacji
284

Koszt badania nie obejmuje Spoétki Paged Eesti, poniewaz jest badana przez innego audytora.

34. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 1 kwietnia 2026 r. zostat podpisany Aneks nr 10 do Umowy Kredytéw. Aneks ten zostat zawarty w celu uproszczenia
struktury finansowania (w tym ograniczenia podmiotéw wchodzgcych w sktad podmiotéw zobowigzanych) poprzez
zwolnienie Paged Pisz i Paged Meble spod Umowy Kredytéw, tak aby wskutek zwolnienia Paged Pisz oraz Paged Meble
przestaty by¢ podmiotami zobowigzanymi, cztionkami grupy (zgodnie z definicia Umowy Kredytéw) i stronami Umowy
Kredytow.

W dniu 9 kwietnia 2026 r. Spétka Paged Plywood podjeta decyzje o zamknigeciu zaktadu w Bartoszycach oraz zakonczeniu
dziatalnosci produkcyjnej do kornca maja 2026 r.

Decyzja zostata podjeta w wyniku przeprowadzonych analiz ekonomicznych i operacyjnych i jest zwigzana z niekorzystng
sytuacja rynkowsg, dotyczgcg spadku popytu na ptyty stolarskie.

Jednoczes$nie istotny wzrost kosztéw produkcji, w szczegdélnosci energii, surowcéw i pracy, przy ograniczonych
mozliwosciach przeniesienia tych kosztéw na odbiorcéw, wpltynat na decyzje o zakonczeniu dziatalnosci zaktadu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spétka ocenia, ze powyzsze zdarzenie nie bedzie miato
istotnego wptywu na wyniki finansowe Spotki oraz sytuacje majatkowa Grupy.

Wptyw wojny w Iranie

28 lutego 2026 roku rozpoczeta sie wojna w Iranie. W rezultacie nastgpito umocnienie walut zagranicznych w tym w
szczegodlnosci w EUR, w stosunku do ztotego, a takze znaczacy wzrost ceny ropy naftowej na $wiatowych rynkach.

Ze wzgledu na znaczny udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy, ostabienie kursu PLN wobec walut
obcych poprawia rentowno$¢ sprzedazy eksportowej. Jednak ze wzgledu prowadzong polityke zabezpieczen Sélki Paged
Plywood, tj. hedging naturalny, wptyw ostabienia kursu PLN na sytuacje finansowg spotki jest czesciowo ograniczony.

Wojna w Iranie spowodowata réwniez wzrost cen ropy naftowej z powodu zaktécen w dostawach, m.in. w rejonie Ciesniny
Ormuz. W efekcie drozejg paliwa na catym Swiecie, takze w Polsce. Wyzsze ceny paliw zwigkszajg koszty transportu
drogowego, ktéry jest gtdwnym $Srodkiem transportu wykorzystywanym przez Spétke. W rezultacie mogg wzrosng¢ koszty
transportu surowca drzewnego jak i koszty transportu gotowych produktéw do klientow.

Jednocze$nie mogg wzrosnaé ceny materiatéw wykorzystywanych w procesie produkcji sklejki. Ceny fenoli, tj. organicznych
zwigzkow chemicznych, ktére sg produktem petrochemicznym bedgcym sktadnikiem klejéw oraz filméw (specjalnego
papieru zaimpregnowanego zywica), uzywanych w procesie produkcyjnym sklejki, sg zwigzane z cenami innych produktéw
petrochemicznych (w tym ropy naftowej), w zwigzku z czym Spoétka ma posrednig ekspozycje na ryzyko zmian cen
produktow naftowych na swiatowych rynkach. Dodatkowo, znaczgca konsolidacja rynku dostawcéw klejow oraz filmow
uzywanych przez Spétke znaczgco utrudnia mozliwosci dywersyfikacji dostawcéw.
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W zwigzku z powyzszym Zarzad Spotki analizuje mozliwosci zwiekszenia cen produktéw i wstgpnie ocenia, ze na date
niniejszego sprawozdania wptyw wojny w Iranie bedzie neutralny dla Spéfki, jednak ze wzgledu na niewielki uptyw czasu od
rozpoczecia wojny w Iranie do daty niniejszego sprawozdania jest jeszcze zbyt wczesnie na petng ocene wptywu wojny w

Iranie na sytuacje Spotki. Spotka na biezgco monitoruje zmiany cen poszczegoélnych materiatow wykorzystywanych w
procesie produkgji.

Poza wyzej opisanym, wszystkie zdarzenia po dniu bilansowym majgce wplyw na sprawozdanie za rok zakonczony 31
grudnia 2025 roku zostaty ujete i opisane w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzagd w dniu ztozenia podpiséw elektronicznych.

PODPISY CZLONKOW ZARZADU

Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Przemystaw Tomasz Ktobut Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny
Jarostaw Wasiuk Cz’ronelk Zarzgdu- Dyrektor ds. Sprzedazy,
Marketingu
Maciej Cieslak Czionek Zarzadu - Dyrektor Finansowy
Barttomiej Krupa Czionek Zarzgdu - Dyrektor Operacyjny

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis

Monika Kwiatkowska-Pajgk Giowny Ksiegowy
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