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Stan prawny i wladze Spoéfki

Petna nazwa podmiotu: ORZEL Spétka Akcyjna.

Siedziba: Cmitéw, ul. Willowa 2-4, 20-388 Lublin.

Kapitat Zaktadowy: 5 065 000 zi

Spdtka zostata wpisana do rejestru sgdowego w Sgdzie Rejonowym w Lublinie, XI Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000296327 w dniu
3 stycznia 2008 roku.

ZARZAD
Jacek Orzet Prezes Zarzadu
Halina Orzet Cztonek Zarzadu

Magdalena Orzet Cztonek Zarzadu
Radostaw Nowak  Cztonek Zarzadu

RADA NADZORCZA
Stawomir Orzet Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Kamil Orzet Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Agnieszka Orzet Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Kepa Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Szukalski ~ Czlonek Rady Nadzorcze;j
Pawetl Bierut Cztonek Rady Nadzorczej



Struktura akcjonariatu

Akcjonariusz Warto$é nominalna akcji ( zt) roleaqom i

Jozef Orzet 1.520.000,00{ 30,01 %
Halina Orzet 1.520.000,00f 30,01 %

Jacek Orzet 411.000,00 8,11%

Magdalena Orzet 380.000,00 7,50%

Kamil Orzet 10.130,00 0,20%
Inni akcjonariusze 1.245.500,00 24,16%
5.065.000,00, 100,00%

Stan na 30.06.2009
Struktura Akcjonariatu Orzet SA
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci za okres od 1 styczen 2009 do 30 czerwiec 2009

roku

Pierwsze pdirocze 2009 roku to okres dalszego wzrostu organizacji ORZEL S.A..
Mimo niesprzyjajacych warunkéw makroekonomicznych, Spoétka zwigkszyta osiggane
przychody o 50% do 7,6 mln zt generujac jednak strate brutto w wysokosci 170 tys zt. Takie
tempo wzrostu przychodéw utrzymywane jest od kilku lat a pocigga to konieczno$¢ statego
1 tworczego modelowania struktury organizacyjnej. Na przelomie lat 2008/2009 Zarzad
wprowadzit nowy podziat obowigzkow starajac si¢ ograniczy¢ ilos¢ kluczowych stanowisk
w ramach struktury zarzadzania. Wyodrebniono dziaty sprzedazowe, dzial zakupoéw oraz
dzial logistyki. W efekcie podjetych dziatan Spotka wygenerowata znaczaco wyzsze
przychody nie zwigkszajac zatrudnienia.

Rynek oponiarski od 2008 roku nie notuje wzrostu sprzedazy a dostgpne informacje o
rentownosci w branzy pokazuja zdecydowany spadek. Dodatkowym elementem
utrudniajagcym funkcjonowanie na tym rynku jest wstrzymanie kredytowania branzy
motoryzacyjnej przez banki oraz skrocenie termindow platnosci u dostawcdw. Znaczace
wahania kursow walutowych zwickszaly ryzyko nierentownych zakupéw w sytuacji
planowania zakupow opon letnich w styczniu a zimowych w maju i czerwcu.

W 2009 roku kontynuowali§my realizacje¢ budowy Nowoczesnego Kompleksu
Motoryzacyjnego w Cmitowie k. Lublina. Podpisanie umowy o dotacje w grudniu 2008
spowodowalo opoOznienia w pierwotnie zakladanym harmonogramie, co zaowocowalo
uruchomieniem Serwisu Motoryzacyjnego pod marka Premio dopiero w IIQ 2009 roku.
Tym samym Spotka rozpoczeta swiadczenie nowych ustug w zakresie szybkich napraw,
przegladoéw rejestracyjnych oraz myjni samochodowej. Wyposazenie cze¢sci magazynowe;j
obiektu zostato zakonczone na kilka dni przed pierwszymi dostawami opon zimowych.
Nowe biura Spoéiki nie zostaly jeszcze zagospodarowane, a przeniesienie do nowego obiektu
warunkujemy wynajeciem dotychczasowych przestrzeni biurowych. W ramach cze$ciowego
rozliczenia dotacji Spotka otrzymata juz potowe naleznych §rodkow, czyli ponad 1 min zt.

W omawianym okresie najdynamiczniej rozwijat si¢ dzial sprzedazy internetowe;.
State naklady na informatyzacje¢ pracy pozwolity na dwukrotny wzrost przychodu przy
niezmiennej obsadzie personalnej dzialu. Utrzymanie takiego wyniku do konca roku

pozwoli zdecydowanie zwigkszy¢ udzial w rynku sprzedazy opon przez internet w Polsce.



Mimo wszystko zakladano wyzszg dynamike przychodow dla e-handlu, dlatego Zarzad
podejmuje dziatania w celu dynamizacji prac na rozwojem. W lipcu 2009 Spotka podpisata
umowe o dotacje na kwote 196 tys zt, ktora pozwoli sfinansowaé wieksza automatyzacje
procesu obstugi klienta.

Rok 2009 to pierwszy rok rozwoju eksportu opon do krajéw Europy Wschodnie;.
Dziatania podejmowane jeszcze w 2008 roku zaowocowaly pierwszymi transakcjami. W
maju tego roku Zarzadu uczestniczyl w Targach Motoryzacyjnych w Kijowie, gdzie
nawigzaliSmy nowe cenne kontakty. W okresie pierwszych 6 miesigcy przychody z eksportu
to 10% przychoddéw ogodtem.

W 2009 roku kontynuowana jest dziatalno$¢ zbiorki opon do utylizacji. Bardzo
perspektywicznym projektem w tej dziedzinie jest budowa fabryki granulatu gumowego z
opon zuzytych. Zarzad prowadzit rozmowy na temat przejecia juz istniejacego zaktadu w
celu jego modernizacji technologicznej. Negocjacje warunkOw przejgcia nie przyniosty
oczekiwanych rezultatéw, dlatego kontynuowane sg prace nad budowg zaktadu od podstaw.
Spotka podjeta dziatania w celu uzyskania dotacji inwestycyjnej na realizacj¢ tego projekty.
Podpisaniem listu intencyjnego, zakonczono proces negocjacji z potencjalnym odbiorca
granulatu 1 maczki gumowej. Opisywany projekt jest obecnie priorytetem w pracach
Zarzadu, gdyz jego warto$¢ to 25 mln zt, w tym ok 17 mln dotacji. W odniesieniu do
obecnej kapitalizacji Spotki, méwimy tu o inwestycji czterokrotnie i dotacji trzykrotnie
wiekszej od obecnej wyceny. Zarzad prowadzi obecnie rozmowy z bankami 1 potencjalnymi
inwestorami w celu uzgodnienia finansowania pozostatej czesci inwestycji (ponad zaliczki z
dotacji). Na chwile obecng analizujemy rézne zrodta pozyskania kapitatu, tj. emisj¢ akcji,
emisj¢ obligacji lub kredyt bankowy.

W ramach pracy nad rozwojem kultury organizacyjnej Spoiki konsekwentnie
wdrazamy budzetowanie jako podstawowe narzgdzie w procesie podejmowania decyzji w
przedsigbiorstwie. Czas od 1 stycznia 2009 to pierwszy okres tak doktadnego planowania
przychodow i kosztow oraz statej kontroli odchylen. Celem tych dziatan jest wprowadzenie
najpdzniej w 2010 roku budzetu kroczacego umozliwiajacego stale planowanie i rozliczanie
realizacji zatozen.

Zarzad stale prowadzi polityke otwierania ORZEL S.A. na rynek kapitatowy. Walne

Zgromadzenie powotalo w czerwcu 2009 roku nowego Czlonka Rady Nadzorczej. Pan



Pawel Bierut jest akcjonariuszem ORZEL S.A., ale co réwnie wazne, wieloletnim
inwestorem na rynku kapitatlowym. W lipcu 2009 roku wprowadzono drobne zmiany na
stronie korporacyjnej orzelsa.com, a szczego6lnie w zaktadce ,,Relacje Inwestorskie”. Przy
tej okazji, zachgcam wszystkich inwestoréw zainteresowanych otrzymywaniem informacji
bezposrednio na swoja skrzynke mailowa do podania wlasnego adresu e-mail w lewym

dolnym rogu w zaktadce ,,Newsletter”.

Plany Zarzadu na nastepny okres

W przyszlych okresach Zarzad ORZEL S.A. skupi si¢ na realizacji kilku
podstawowych celow:

- Poprawa rentownosci. Na bazie doswiadczen roku 2008, wiemy ze
kluczowym bedzie IVQ. W ostatnich trzech miesigcach roku, generuje si¢ ok 40%
przychodéw 1 zdecydowang wigkszo$¢ marzy calego roku. Mimo i1z, w latach minionych
marza ta wyznaczala zysk roku, to w roku 2008 wrecz byta nizsza niz w trzech pierwszych
kwartatach. Obecnie podejmujemy dzialania zmierzajace do zapewnienia maksymalnie
wysokiej rentowno$ci w sezonie zimowym.

- Uzyskanie dotacji 1 zapewnienie finansowania nowej inwestycji w recykling
opon.

- Budowa fabryki granulatu gumowego. Prognozy finansowe dla tego projektu
wskazuja na jego wysoka rentownos¢. Angazowanie duzych srodkow finansowych w te
inwestycje byloby niemozliwe ze srodkow wilasnych Spoétki ale moze by¢ utatwione dzigki
dotacji.

- Kreowanie tworczej organizacji. Realizacja ambitnych planéw jest mozliwa
jedynie z ambitnymi ludzmi. Zarzad ORZEL S.A. stale obserwuje posiadane zasoby 1 stara
si¢ pozyskiwa¢ nowych 1 przysztosciowych pracownikow. Realizujac to zadanie
nawigzaliSmy wspotprace ze Studenckim Forum Business Center Club w Lublinie w celu

organizacji spotkan dla studentéw pod nazwg ,,Pod Skrzydtami ORLA”.



Oswiadczenie Zarzadu Spolki dotvczace rzetelnosci sporzadzenia pélrocznego
sprawozdania finansowego za okres od 01 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku

Zarzad ORZEL SA os$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, wybrane informacje
finansowe za okres od 1 styczen 2009r. do 30 czerwiec 2009r. i dane poréwnywalne,
sporzadzone zostalo zgodnie =z przepisami obowigzujacymi Emitenta, oraz zZe
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i1 jasny sytuacje majatkowag 1 finansowa
Emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$ci ORZEL S.A.

zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen 1 ryzyk.

PREZES ZARZABUY

-

Jacek Orzel



Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia ORZEL.S.A.

- Ryzyko zwigzane z przyjeciem niewtasciwej strategii.

Minimalizacj¢ tego ryzyka, Zarzad upatruje w fakcie prowadzenia $wiadomej
dywersytikacji oferty, skoncentrowanej jednak wokot wiodacego produktu. Ponadto Zarzad
prowadzi biezagcy monitoring zaawansowania realizacji strategii w poszczegdlnych

obszarach, wprowadzajac, w razie takiej potrzeby dziatania korygujace.

- Ryzyko zwigzane ze zniszczeniem lub utratg majatku.

Dziatalno§¢ handlowa 1 produkcyjna polegaja na zapewnianiu plynnych dostaw do
odbiorcéw, zamawiajacych na biezagco dostawe towaréow 1 ustug (zakupy w kanale
detalicznym, e-handlu 1 hurcie, ustugi oponiarskie i ogélnomechaniczne) lub nabywajacych
towary 1 wyroby na bazie planowanych, cyklicznych zamoéwien (montaz kot dla
producentow maszyn rolniczych). W przypadku =zaistnienia zdarzenia losowego lub
swiadomego dziatania osob trzecich, skutkujacego zniszczeniem lub utratag majatku, istnieje
ryzyko przejsciowych trudnosci w realizacji tychze dostaw. Zarzad ogranicza to ryzyko
poprzez ubezpieczenie majatku od tego typu zdarzen. Ponadto towary identyczne lub o
zblizonych parametrach do oferowanych przez ORZEL S.A., s3 tatwo dostepne na rynku, a
procesy produkcyjne czy realizacja uslug serwisowych nie wymagaja parku maszynowego,
ktorego odtworzenie wigzaloby si¢ z dlugim czasem oczekiwania na dostawe¢ maszyn i

urzadzen.

- Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem wobec kluczowych dostawcoéw.

ORZEL S.A. posiada zdywersyfikowany portfel dostawcow 1 udziat najwigkszego z nich
nie przekracza 25%. W ocenie Zarzadu taki poziom rozproszenia zapewnia bezpieczenstwo.
Ponadto, konkurencja na $wiatowym i polskim rynku ogumienia jest dodatkowym

elementem minimalizujagcym poziom tego ryzyka.

- Ryzyko zwigzane z wejsciem silnych branzowych podmiotéow, w tym
zagranicznych, nieobecnych na dzien dzisiejszy na polskim rynku.

Na polskim rynku funkcjonuje wigkszos¢ swiatowych koncernow oponiarskich przez swoje



przedstawicielstwa lub oddzialy produkcyjne. Model biznesowy stosowany przez
producentow, jak do tej pory nie przewiduje ekspansji w handel detaliczny. Jednak w tym
przypadku nie mozna wykluczy¢ minimalizacji znaczenia takiej ekspansji dla rynku,
poniewaz klienci nabywaja opony wraz z ,pakietem obslugowym”, co wymagato by

zaangazowania znacznych §rodkow w infrastrukture serwisowa.

- Ryzyko zwigzane z awariami sprzetu i fgczy telekomunikacyjnych.

Krajowa infrastruktura telekomunikacyjna staje si¢ coraz bardziej nowoczesna, tym
niemniej nie mozna wykluczy¢ lokalnych awarii taczy telekomunikacyjnych,
spowodowanych czynnikami atmosferycznymi, uszkodzeniami infrastruktury, czy
przerwami w komunikacji wynikajagcymi z innych przyczyn. Moze to skutkowaé¢ czasowymi
przerwami w dostepie do sklepéw internetowych ORZEL S.A.. W miar¢ wzrostu znaczenia
e-handlu w swojej ofercie, a takze w zwigzku ze stalym postgpem technologicznym, Zarzad
nie wyklucza wprowadzenia w przysztosci alternatywnych (zapasowych) kanatow dostepu
do witasnych sklepoéw internetowych, jak rowniez urzadzen podtrzymujacych zasilanie

serwerow 1 urzadzen dostgpowych o wydtuzonym czasie dziatania.

- Ryzyko spadku dynamiki rozwoju rynku e-handiu.

Istnieje ryzyko wystgpienia niekorzystnych czynnikéw spotecznych czy dzialalnos$ci
przestepczej, ktorych efektem moze by¢ spadek dynamiki rozwoju e-handlu, jednak
dywersytikacja dziatalnosci, czesciowo ogranicza wplyw tych czynnikow na dziatalnos¢

ORZEL S.A. i mozliwe pogorszenie w zwigzku z tym jego wynikéw finansowych.

- Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy.

Branza oponiarska podlega znaczacej sezonowosci. Istniejg dwa szczyty w sezonie: jesienno
— zimowy (pazdziernik — listopad) 1 wyraznie stabszy wiosenny (marzec-kwiecien), co jest
zwigzane z cyklem zmian opon samochodowych przez wiascicieli z ,,letnich” na ,,zimowe” 1
odwrotnie, co czesto jest powigzane ze zmiang posiadanych egzemplarzy opon na nowe. W
pozostatych miesigcach przychody ze sprzedazy spadaja, osiagajac w najstabszych
miesigcach wyniki na poziomie 15-20% miesigca z najwyzszymi przychodami. ORZEL

S.A. dokonuje minimalizacji tego ryzyka, poprzez wprowadzenie ustug i produktow w



postaci:

- rozszerzenia funkcjonalnosci  serwisu ogumienia, do funkcji  serwisu
ogdlnomechanicznego, o niewielkiej sezonowosci.

- montazu (produkcji) i dostawy kot kompletnych dla producentéw maszyn rolniczych,
ktora to dzialalno$¢ nie wykazuje znaczacej sezonowosci 1 umozliwia optymalizacje
wykorzystania zasobow ludzkich poza sezonem oponiarskim,

- zbiorki 1 selekcji opon zuzytych, sprzedawanych do utylizacji, zgodnie z wymogami
ustawy o oplacie produktowej, co pozwala na przedluzenie czasu trwania kazdego

szczytu oponiarskiego o kilka tygodni,

- Ryzyko nie pozyskania dotacji unijnych na zaplanowane zadania inwestycyjne.

Strategia ORZEL S.A. opiera si¢ migdzy innym na pozyskaniu znaczacych dotacji z Unii
Europejskiej na kluczowe inwestycje zaplanowane do przeprowadzenia w trakcie
najblizszych 1-2 lat. Przekonanie Zarzadu o ich pozyskaniu wynika z dotychczasowe;j
historii ubiegania si¢ o bezzwrotne srodki pomocowe z réznych programoéw unijnych i

pozaunijnych 1 olbrzymiej skuteczno$ci w ich pozyskiwaniu.

- Ryzyko konkurenciji.

ORZEL S.A. dziala na silnie konkurencyjnych rynkach, stad istnieje ryzyko dziatan
konkurentéw zmierzajacych do pozyskania jego klientéw lub oferowania lepszych
warunkéw handlowych potencjalnym klientom Emitenta. Konkurencyjnos$¢ rynku przejawia
si¢ w spadajacej rentownosci w branzy. Zarzad nie ma wptywu na dziatania podejmowane
przez konkurentow, jednakze jest w stanie z nimi skutecznie konkurowac i uzyskiwaé
przewage poprzez dtugoletnig znajomo$¢ branzy 1 wypracowane kontakty, dywersyfikacje
dzialalno$ci, dzialalno$¢ niszowa oraz inwestycje zrealizowane dzigki Srodkom pozyskanym

z emisji prywatnej oraz z pozyskanych bezzwrotnych dotacji unijnych.

- Ryzyko zmian w przepisach prawnych i podatkowych.
Czeste zmiany w ustawodawstwie, gltownie w zakresie polityki podatkowej narazaja
ORZEL S.A. na ryzyko wystapienia niekorzystnych uregulowan prawnych, co w

konsekwencji moze przetozy¢ si¢ na pogorszenie sytuacji finansowej Spotki. Zagrozeniem



dla dziatalnosci biznesowej jest niestabilno$¢ i brak spojnosci przepiséw prawnych oraz
uznaniowo$¢ interpretacyjna. Ewentualne zmiany przepisow prawa, w tym prawa
podatkowego, spotek handlowych, prawa pracy i1 ubezpieczen spotecznych oraz regulacji
prawnych dotyczacych funkcjonowania spoélek publicznych mogg zmierza¢ w kierunku

negatywnie oddziatujacym na dziatalnos¢ ORZEL S.A..

- Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia kurséw walut.

Na dzien dzisiejszy ORZEL S.A. w znacznej wigkszosci dokonuje rozliczen w walucie
polskiej z dostawcami 1 klientami, jednak nie wyklucza w przysziosci zwigkszenia udziatu
dostawcow 1 / lub klientdéw spoza granic Rzeczypospolitej Polskiej, z ktdérymi rozrachunki
beda prowadzone w walutach obcych. W zwigzku z powyzszym Zarzad nie wyklucza
stosowania w przysztosci produktow finansowych minimalizujacych ryzyko walutowe, w
postaci kontraktéw terminowych lub opcji walutowych. Z uwagi na fakt, iz znaczna czeg$¢
towarow bedacych w ofercie handlowej Spotki jest produkowana poza granicami kraju,
istnieje ryzyko wpltywu zmiany kursow walut obcych do PLN na koszty zakupu towarow,

jednak ORZEL S.A. nie ma bezposredniego wptywu na poziom tych kosztow.

- Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci akcji ORZEL S.A..

Ceny papierow warto§ciowych oraz wolumen obrotu moga podlega¢ znacznym wahaniom
w krotkim czasie. Inwestorzy powinni mie¢ rowniez §wiadomos¢ ryzyka zwigzanego z
ptynnoscig walorow podlegajacych obrotowi w alternatywnym systemie, co moze miec
duze znaczenie w przypadku checi kupna lub sprzedazy znacznych pakietow akcji. Nie
mozna takze wykluczy¢ ryzyka poniesienia straty w wyniku niekorzystnych ruchéw cen

papieréw wartosciowych i ich sprzedazy po cenie nizszej, niz wyniosta cena ich zakupu.



Wvybrane dane finansowe Spétki Orzet S.A. za okres od 1 stycznia 2009 do 30

czerwca 2009 roku

Dane finansowe sporzadzono na zasadach analogicznych do zasad przyjetych przy

rocznym sprawozdaniu finansowym.

Pozycja PLN w tys. EUR w tys.
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
30.06.2008 30.06.2009 30.06.2008 30.06.2009
Przychody ze sprzedazy 4913 7615 1465 1704
Zysk ze sprzedazy -388 =277 -116 -62
Zysk z dziatalnosci -128 -146 -38 -33
operacyjnej
Zysk brutto -133 -170 -40 -38
Zysk netto -133 -193 -40 -43
Amortyzacja 117 104 35 23
Wartos¢ aktywow 8 894 15750 2 652 3524
Aktywa trwale 5079 9205 1514 2059
Warto$ci niematerialne 1 1 897 1 802 566 403
prawne
Rzeczowy majatek 3182 7174 949 1 605
trwaty
Naleznosci 0 0 0 0
dhugoterminowe
Inwestycje 0 0 0 0
dlugoterminowe
Dhugoterminowe 0 229 0 51
rozliczenia
mig¢dzyokresowe
Majatek obrotowy 3 814 6 543 1 137 1464
Zapasy 2281 2 829 680 633
Naleznosci 1131 1927 337 431
krotkoterminowe
Inwestycje 394 1 635 117 366
krotkoterminowe
Srodki pieniezne i inne 394 1 635 117 366
aktywa pieni¢zne




Krotkoterminowe 6 150 2 34
rozliczenia

migdzyokresowe

Kapitat akcyjny 5065 5065 1510 1133
Kapitat wlasny 6 400 5983 1 908 1339
Zobowigzania i rezerwy 2 493 9765 743 2185
na zobowigzania

Zobowigzania 0 1430 0 320
dhugoterminowe

Zobowigzania 2388 7 086 712 1585
krétkoterminowe

Rozliczenia 104 1248 31 279
mig¢dzyokresowe

EBITDA -16 -89 -5 -20

Powyzsze dane finansowe przedstawione w Euro przeliczone zostaty po kursie srednim NBP

na dzien 30.06.2008 1 EUR=3,3542
na dzien 30.06.2009 1 EUR=4,4696

akcje

Pozycja PLN EUR
01.01.-30.06.2008 | 01.01.-30.06.2009 01.01.-30.06.2008 |01.01.-30.06.2009

Liczba akcji 5065 000 5065 000
Wartos¢ ksiggowa 1,26 1,18 0,38 0,26
na jedna akcje
Zysk na jedng -0,03 -0,04 -0,01 -0,01
akcje
EBITDA na jedna 0 0 0 0




