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List Prezesa

Szanowni Panstwo,

przedstawiam raport roczny ORZEL S.A. Jest on okazjg do
zaprezentowania i podsumowania naszych dokonan w 2011
roku.

Opisywany okres owocowat w wiele wydarzen, ktére beda
miaty swoje konsekwencje w kolejnych latach. UtworzyliSmy
Grupe Kapitatowa poprzez przejecie ASTOR S.A,
zdywersyfikowaliSmy dziatalno$¢ budujac Recyklera oraz
zrestrukturyzowaliSmy zobowigzania z krétko na diugo
terminowe poprzez emisje trzyletnich obligacji serii B.

Dziatalno$¢ handlu oponami rosta wewnatrz ORZEL S.A,, ale
réwniez poprzez przejecie spotki zajmujacej sie obstugg flot samochodowych. Nowy
podmiot i utworzenie Grupy Kapitatowej, pozwolg w przysztosci wykorzysta¢ nasze
kompetencje w rozwijaniu biznesu. Niezwtocznie po przejeciu 78% w kapitale ASTOR
S.A. wyznaczyliSmy ambitny plan dziatan dla tej organizacji oraz rozpoczeliSmy
pozyskiwanie dotacji unijnych na sfinansowanie tego rozwoju.

W 2011 roku realizowany byt najwiekszy w historii Spo6tki program inwestycyjny o
warto$ci 30 mln zt, z czego ponad 17 mln zt to dotacja z funduszy europejskich. Mimo, iz
oddanie do uzytkowania Zaktadu Produkcji Granulatu Gumowego w Poniatowej
nastgpito w lutym 2012 roku, to gtbwne dziatania inwestycyjne przypadaja na rok 2011.

Uwazam, ze omawiany w tym raporcie okres, to podobnie jak w latach wcze$niejszych
czas wielkich zmian. Przekroczenie progu rentowno$ci i zanotowanie pierwszego w
historii Spotki Akcyjnej zysku netto, jest dowodem dobrze obranego kierunku dziatan.
Jestem przekonany ze wynik w 2012 roku bedzie nie tylko dodatni ale i na
satysfakcjonujacym poziomie.

Zachecam Panstwa do lektury prezentowanych sprawozdan oraz zapraszam na
najblizsze Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Z powazaniem

Jacek Orzet

Prezes Zarzagdu ORZEL SA
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W zwigzku z powstaniem Grupy Kapitalowej ORZEL we wrze$niu 2011 roku wszystkie dane
poréwnawcze za 2010 1. odzwierciedlaja dane jednostkowe Spotki ORZEL S.A.

L. Wybrane dane

| dane biezace G

: . E dane
i dane biezace | 2
| | porownawcze

Wybrane Dane Finansowe | porOwnawcze |
w zl '

d01.01.2010 :0d01.01.2011 :od 01.01.2010

'0d 01.01.2011 |
1d031.12.2011 {do31.12.2010 :do31.12.2011 |do31.12.2010

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

Przychody netto 33207 058,23 2561596750 7991494,77! 639695522
Zysk ( strata) na sprzedazy 248778847 24523533 598 702,49 | 61241,47 |
Zysk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej 1296 358,70 : -104 096,94 311977,16: -25995,64
Zysk (strata) brutto 1174 863,86 | -17 284,48 | 282 738,64 | -4 316,37 |
Zysk (strata) netto 1077 491,69 ! 19 398,29 ! 259 305,39 484424 |
Amortyzacja 60778344 44883578 14626704 11208565
Srednia wazona liczba akcji 7 878 888! 6284352 7 878 888 6284352

Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt / EUR) |
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

0,00 !
' 0d 01.01.2010

0,14 ! 0,00 !
' 0d 01.01.2011 | od 01.01.2010

PIENIEZNYCH ' d031.12.2011 | do31.12.2010 | do31.12.2011 | do 31.12.2010

Przeplywy pienigZne netto z dzialalnosci | -6053464,48. 649260554 -1511703,25! 162136788
operacyjnej : : : :
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci -8577 806,50 | -23 618901,21| -2 142 095,32 -5898 237,24 |
Inwestycyjne]j ! | ' i
Przeplywy pienigZne netto z dzialalnosci 1404334945 1787358548 3506979,68 4463 486,53
finansowej ' ' ' '

Przeplywy pieniezne netto, razem 58792153 74728981 -14681888 18661717

SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE] 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

Aktywa razem 6 585 783,58
Naleznosci dtugoterminowe 0,00 : 0,00 : 0,00 : 0,00 :
Nalezno$ci kréotkoterminowe 2950172,85 1175 348,19 744 936,71 266 108,54
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 635826,22: 122374787 160 550,01 277 066,63
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 19398761,44: 1810120446 4898306,05: 4098262,19
Zobowiazania dtugoterminowe 12111772,20: 8542162,48: 3058296,64: 1934016,14:
Zobowiazania krotkoterminowe 712007821} 9427580,55! 179786335, 213448210
Kapitat wtasny 12826 593,94 10986 884,47 3238793,51! 2487521,39'
Kapitat podstawowy 7878888,00! 7878888,00! 1989467,46: 178384532
Liczba akgji 7878888,00! 787888800 787888800 7878888,00!
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 1,63 1,39 0,41 0,32

32225 355,38 |

29088 088,93 |

8 137 099,56

Wybrane dane finansowe przeliczono na walute EURO w nastepujacy sposadb:

1.

Pozycje dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz przeptywow pienieznych przeliczono
wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng $rednich kurséw ogloszonych przez
NBP, obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca, ktéry dla 2011 roku wyniost
4,4168 PLN/EURO, a dla 2010 roku wyniost 4,0044 PLN/EURO

Pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej i warto$¢ ksiegowa przeliczono wedtug
$redniego kursu ogltoszonego przez NBP, obowigzujacego na dzien bilansowy, ktéry
wynidst: na 31.12.2011 roku 4,1553 PLN/EURO, na 31.12.2010 roku 4,0044 PLN/EURO

5.
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31.12.2010

II.  Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
AKTYWA \[o] #:1 31.12.2011

AKTYWA TRWALE 25112 099,75
Wartos$ci niematerialne i prawne 11 5064 809,80
Rzeczowe aktywa trwate 19446 109,86
Srodki trwate 12 5380 943,63
Srodki trwate w budowie 2 14 065 166,23
Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00
Naleznosci dlugoterminowe 0,00
0d jednostek powigzanych 0,00
0d pozostatych jednostek 0,00
Inwestycje dlugoterminowe 13 48 054,16
Nieruchomosci 0,00
Warto$ci niematerialne i prawne 0,00
Dhugoterminowe aktywa finansowe 48 054,16
Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 382 538,00
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 382 538,00
Inne rozliczenia miedzyokresowe 10 0,00
Inne aktywa dlugoterminowe 0,00
AKTYWA OBROTOWE 7 113 255,63
Zapasy 14 2983 367,04
Naleznosci krétkoterminowe 15 2950172,85
Inwestycje krotkoterminowe 16 923 636,08
Krotkoterminowe aktywa finansowe 923 636,08
w tym: $rodKki pieniezne i inne aktywa pieniezne 15 635 826,22
Inne inwestycje krétkoterminowe 0,00
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 18 256 079,66
SUMA AKTYWOW 32225 355,38

24 343 920,55
2164 383,70
21804 207,15
5197 689,66
16 115 517,49
491 000,00
0,00

0,00

0,00

6372,91

0,00

0,00

637291

0,00

368 956,79
298 729,40
70 227,39
0,00

1790 142,39
1175 348,19
1654 513,58
1654 513,58
122374787
0,00

124 164,22

29088 088,93

PASYWA 31.12.2011

KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY

12 826 593,94 !

31.12.2010
10 986 884,47

18

i Kapitat (fundusz) podstawowy

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00
+ Udziaty (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna) 0,00 :
! Kapitat (fundusz) zapasowy 2785849,82 !
Kapitat (fundusz) rezerwowy z aktualizacji wyceny 0,00
1 Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00 :
! Zysk (strata) z lat ubieglych 322 146,65 |
Zysk (strata) netto 1077 491,69
| Udziaty niekontrolujace 762 217,78 |

ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

Rezerwy na zobowigzania 16 138 123,32
1 Zobowiazania dtugoterminowe 21 12111 772,20
| Zobowigzania krétkoterminowe 22 7120 078,21 :
Rozliczenia miedzyokresowe 28787,71!

' SUMA PASYWOW

7 878 888,00

19398 761,44 !

32225 355,38 |

7878 888,00 !
0,00 !
0,00
2827982,78 ;
0,00 |
0,00
260 615,40 |
19398,29 |
0,00 ;

18 101 204,46
84 780,03 !
854216248 |
9427 580,55 |
46 681,40 |
29 88088,93 !
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[II.  Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2011 r. 31 grudnia 2010 r.

Wyszczegolnienie Noty

' Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw ,materiatéw i

' ushug | 1 33207 058,23 25615967,50
i Koszty sprzedanych produktéw, towaréw, materiatéw i ustug ! 30719 269,76 25370732,17
Zysk/ strata brutto ze sprzedazy 2 487 788,47 245 235,33

Pozostate przychody operacyjne 5 1157 030,29 219 061,44
Koszty sprzedazy 0,00 0,00
Koszty ogélnego zarzadu 2267 383,68 495 573,65
Pozostate koszty operacyjne 6 81 076,38 72 820,06

Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 1296 358,70 -104 096,94
' Przychody finansowe L7 171 566,98 189 208,77 !
' Koszty finansowe 8 293 061,82 102 396,31 |
Zysk / strata brutto 1174 863,86 -17 284,48
' Podatek dochodowy § 18 082,52 -36 682,77 |
Zysk / strata netto z dzialalno$ci gospodarczej 1156 781,34 19 398,29
Zysk / strata przypadajaca udzialom niekontrolujacym 79 289,65 0,00
2y strata netoarocabrotowy 10774160 19asmas|
Inne dochody catkowite 0,00 0,00

 Catkowite dochody za rok, ogétem 1077 491,69 19 398,29
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IV.  Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Wyszczegolnienie

Rok zakonczony

31 grudnia 2011 r.

Rok zakonczony
31 grudnia 2010 r.

Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
1 Zysk netto
Korekty o pozycje:
| Amortyzacja
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych
Odsetki i dywidendy, netto
(Zysk)/strata na dziatalno$ci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu zapaséw
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu naleznoSci

Zwiekszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem
kredytow i pozyczek
i Pozostale
SrodKi pieniezne netto z dzialalnos$ci operacyjnej

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci

1156 781,34
-7 210 245,82
607 783,44
0,00

135 673,43
-81 890,14
53 343,29
-186 856,82
-163 390,34
-1 442 875,00

-5400 533,64

-731 500,04
-6 053 464,48

19398,29 |
6473 207,25 !
448 835,78 |
0,00 !
19690,40 |
22 060,78 !
50 717,63 !
137 105,83
5684 611,18 !
-164 978,45 |

775 421,75

-500 257,65 |
6 492 605,54

inwestycyjnej
| Wplywy ze sprzedazy rzecz. aktywéw trwatych i wartosci
niematerialnych
Wplyw ze sprzedazy aktywéw finansowych
Sptata udzielonych pozyczek

Wydatki na nabycie rzecz. aktywdw trwatych i wartosci
niematerialnych
Wydatki na nabycie aktywo6w finansowych

Wydatki na nabycie podmiotéw zaleznych i stowarzyszonych
Udzielenie pozyczek
i Pozostate
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej

81890,14

751103,69
50 000,00

-8173 599,43

-304 700,86
-982 500,04
0,00

0,00

-8 577 806,50

-23 618 901,21

8196,72 |

85 041,84 |
0,00 !

.22 824 866,86 |
2300 000,00 |
-6372,91

-50 000,00
-530 900,00 |

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
: Wplywy z tytutu emisji obligacji
Wptywy z tytutu emisji akeji
Wptywy z kredytow i pozyczek
Inne wptywy finansowe
Ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu finansowego
Sptata kredytoéw i pozyczek
Odsetki zaptacone
Pozostate
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zwiekszenie/zmniejszenie netto stanu $rod. pienieznych i ich
ekwiwalentow
SrodKi pieniezne na poczatek okresu

14 043 349,45

4265 000,00
0,00

639 042,89
9478 189,40
-58 949,29
-157 500,04
-113 933,51
-8 500,00

-587 921,53
1223 747,87

17 873 585,48

7260 000,00 :
5393 530,37
0,00 :

5770 679,75 !
-28728,36 !
-457 475,04 |
-64 421,24 !
0,00 ;

747 289,81 |
476 458,06

Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym
0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania

635 826,34

1223 747,87
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V. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

| Zyski |
Kapitat 5 Kapitat zatrzymane/ | Kapital wlasny
akcyjny | zapasowy (straty) 5 ogotem

Wyszczegodlnienie

niepokryte

Na 1 stycznia 2010 roku : | -862339,40 5313340,41

' Skutki przejécia na MSR 0,00 | 000! 26061540 260 615,40 |

Na 1 stycznia 2010 roka wgMSR | 5065000,00; 1110679,81; -601724,00; 557395581

Dochody catkowite za okres

, 0,00 : 0,00 ' 19398,29 | 19398,29 |
| sprawozdawczy |
' Emisja akcji . 2813888,00 | 2579 642,37 | 0,00 | 539353037
| Pokrycie straty | 0,00 | 86233940 86233940 0,00

Na 31 grudnia 2010 roku 1 7878 888,00 ! 2827 982,78 280013,69: 10986 884,47

Zyski Kapitat
A efocet Kapitat 5 Kapitat zatrzymane,/ | prz ypa(!a] acy
Wyszczegodlnienie . : ' akcjonariuszom
akcyjny | zapasowy (straty) ednostki
I niepokryte Jecnostxl
dominujacej
Na 1 stycznia 2011 roku 1 7878 888,00 | 2827 982,78 280 013,69 10986 884,47
 Dochody catkowite za okres 0,00 0,000 1077491,69. 107749169
' sprawozdawczy ! ! ! : :
i Pokrycie straty i 0,00 -42 132,96 | 42 132,96 0,00
Zmia.my.dotyczqce zakupu Spotki i 0,00 0,00 0,00 0,00
' zalezne ! ' ! '

Na 31 grudnia 2011 roku 1 7878888,00. 2785849,82: 1399638,34: 12064376,16
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Informacje dodatkowe i objasnienia
za okres 1 stycznia 2011 -
31 grudnia 2011
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L. Noty

Nota 1: Struktura rzeczowa i terytorialna przychodow ze sprzedazy towardw i produktow

Opis : 31.12.2011 | 31.12.2010
i Sprzedaz ustug 1006 388,38 | 1091 185,31
Sprzedaz materiatow 35164,03 0,00
' Sprzedaz towaréw E 31654846,85: 2452478219
' Sprzedaz produktéw 510 658,97 | 0,00
33207 058,231 25615967,50
TW tym: ' '
Sprzedaz dla odbiorcow krajowych 32 459 504,09 24941 642,91
Sprzedaz eksportowa 747 554,14 674 324,59

Nota 2: Koszt wytworzenia srodkow trwatych w budowie

Opis 5 31.12.2011 | 31.12.2010
' Srodki trwate w budowie ! 2887430563 21690 417,49 |
 Prezentacja w bilansie - zmniejszenie o otrzymana dotacje -14 809 139,40 ! -5574900,00 !

14 065 166,23 | 16115 517,49

Nota 3: Poniesione w ostatnim roku i planowane na nastepny rok naktady na ochrone sSrodowiska

Opis ' 31122011  :  31.12.2010
' Poniesione naktady na ochrone $rodowiska 0,00 : 0,00 :
! Poniesione naktady na ochrone $rodowiska 50 000,00 ! 0,00

Nota 4: Dane o kosztach rodzajowych i rozliczanie kregu kosztow

31.12.2011 31.12.2010

: 5703 609,855 3 684 639,2
Amortyzacja 708 465,75 | 545 385,78 |
Zuzycie materiatow i energii 447 665,09 | 252 284,89 |
Ustugi obce 2011613,85 ! 1378590,70 !
Podatki i optaty | 7456142 | 2611121
Wynagrodzenia ; 1819916,87 | 1212 844,57 |
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 321 603,42 200 230,73
Pozostate koszty rodzajowe 319 783,49 | 69 191,35

B. Zmiany w zakresie kosztow rozliczonych +/-

Z tytutu réznic inwentaryzacyjnych 0,00 0,00
Odpisania zaniechanej produkgji 0,00 0,00
Odpisania kosztéw bez efektu gospodarczego 0,00 0,00

436 354,80 !
Produkty gotowe 14 249,20 : 0,00 :
___Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 1 42210560 239 695,73 |
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D. Warto$é¢ sprzedanych towaréw , materiatow i ustu¢ 30 719 269,76 | 25370732,17
- koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 266 805,26 0,00
. - wartai¢ sprzedanych towaréw 30452 169,50 | 2537073217 |
| - wartdi¢ sprzedanych materiatow 295,00 0,00 ;

Nota 5: Pozostate przychody operacyjne

! Opis i 31.12.2011 | 31.12.2010
i Przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych | 177 623,57 | 0,00
' Dotacje i 228778,55 180 248,77 !

' Inne przychody operacyjne, w tym: 750 628,17 ! 38812,67

1157 030,29 | 219 061,44

Nota 6: Pozostate koszty operacyjne

31.12.2011 E 31.12.2010
i Warto$¢ zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 31931,00: 22 060,78
| warto$¢ netto srodkéw trwatych 31931,00: 22 060,78
Aktualizacja warto$ci aktywo6w niefinansowych 0,00 0,00
' Inne koszty operacyjne 49 145,38 | 50 759,28 !
. darowizny 8 500,00 | 0,00
koszty postepowania spornego, sagdowego 7971,24 ! 0,00 |
inne § 32674,14 | 50 759,28 |

RAZEM 81 076,38 | 72 820,06

Nota 7: Przychody finansowe

Opis 31.12.2011 31.12.2010
Zyski z tytutu udziatu w innych jednostkach, w tym: ____ ... 000 .. 000
Odsetki, w tym: 5 14 838,64 46 591,40
odsetki od spétek powigzanych 0,00 0,00
odsetki od pozostatych spotek 1807,96 0,00
odsetki od lokat terminowych 11359,89: 46 591,40 |
odsetki pozostate- od udzielonych 1670,79 ; 0,00

, 156 728,35 ! 142 617,37
pozostate przychody finansowe 156 728,35 142 617,37
| 171 566,99 189 208,77

Nota 8: Koszty finansowe

. 31.12.2011 31.12.2010
Odsetki, w tym: 167 666,92 65 686,50
i - odsetki od pozostatych kontrahentéw 47 522,85 0,00 :
- odsetki budzetowe 1599,41 0,00
i - odsetki od kredytéw bankowych 106 822,57 | 65 686,50 |
| - prowizje bankowe 16 025,11 : 0,00 :
! - odsetki pozostate ( od leasingu ! 191,04 | 0,00 !

120900,84 : 36 709,81
120900,84 | 36 709,81
293 061,82 | 102 396,31

| pozostate koszty finansowe
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Nota 8: Zmiana stanu aktywdéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego

31.12.2011 31.12.2010

Stan aktywdw z tytulu odroczonego podatku 298 729 40 211 329.00
dochodowego na poczatek okresu, : T !
r odniesionych na wynik finansowy 298 729,40 : 211 329,00
' odniesionych na kapitat wtasn ! 0,00 | 0,00 |

Zwiekszenia E 375 474,00 ! 87 400,40

oFiniesion.e na vyynik finarfo.wy okr.esu w zwigzku z 30 873,60 659340
» ujemnymi réznicami przej$ciowymi : : :
- odpis na badanie bilansu 2 185,00 0,00
i - odpis sktadki ZUS zaptacone nie w terminie 4 753,60 : 6 353,00
| - odpis na wycene bilansowga akcji 684,00 ! 240,40 |
- odpis na urlopy pracownicze 0,00 0,00
i - odpis na réznice w amortyzacji bilansowej a podatkowej 916,00 : 0,00 :
- na obligacje serii B i 22 335,00 ! 0,00
odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg 344 600,40 80 807,00
' podatkowsg (z tytutu) ; ; :
! - odpis na strate podatkowa 344 600,40 ! 80 807,00 !
Zmniejszenia 313571,85 0,00
Ofiniesi0n.e na \/}/ynilf finarfo.wy okr.esu w zwigzku z 37001,85 0,00
' ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) ! ! :
- odpis na badanie bilansu 0,00 0,00 ;
i - odpis sktadki ZUS zaptacone nie w terminie 3700185 0,00
odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg 276 570,00 0,00
| podatkowg (z tytutu) ' : '

. - odpis na strate podatkowa 276 570,00 0,00

Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku 360 631.55 298 729 40
dochodowego na koniec okresu, w tym: ; e '
r odniesionych na wynik finansowy 360 631,55 ! 298729,40 !
' odniesionych na kapitat wtasny 0,00 : 0,00 :

13 ®
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Nota 10: Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

31.12.2011 l 31.12.2010
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku 15 698.88
dochodowego na poczatek okresu, w tym: . s
odniesionej na wynik finansowy 15 698,88 : 0,00 !
» odniesionej na kapital wtasny 0,00 0,00
' odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firm : 0,00 : 0,00
Zwiekszenia E 353 247,00 : 15 698,88

' odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich
réznic przejsciowych (z tytutu) . . .
1 - utworzenie rezerwy na naliczone odsetki dla odbiorcy 4113,00 353,40
i - utworzenie rezerwy na odroczony podatek od i

353 247,00 | 15 698,88 |

o . 413,00 | 0,00
i naliczonych .réznic kursowy ; : :
! - utworzenie rezerwy na podatek odroczony od akcji 2 895,00 15 345,48 :
- utworzenie rezerwy na podatek odroczony od bonuséw | 308 597,00 ! 0,00
i - utworzenie rezerwy na réznic z amortyzacji 32 669,00 0,00
! - utworzenie rezerwy na inwestycje krétkoterminowe 4 560,00 : 0,00 :

Zmniejszenia i 331 750,88 .
' odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z '

. R S . 331750,88 0,00
' dodatnimi réznicami przej$ciowymi ! ! ;
| - rozwigzanie rezerwy na podatek odroczony od akji 18 593,88 | 0,00 !
- rozwigzanie rezerwy na podatek odroczony od bonuséw 308 597,00 0,00
! - rozwigzanie rezerwy na inwestycje krétkoterminowe ' 4 560,00 : 0,00 :

Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku 37 195.00 E 15 698 .88

dochodowego na koniec okresu, w tym:

» odniesionej na wynik finansowy 37 195,00 : 15 698,88 |
| odniesionej na kapitat wtasny 0,00 | 0,00 !
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Nota 11: Zmiany w wartosci niematerialnych w 201 1roku

Koszty prac Koncesje, patenty, Oprogramowanie

Inne : Razem

| Warto$é firmy |

, Opis | rozwojowych | . licencje komputeréw | .

t Wartos$¢ brutto na poczatek okresu | 2834 076,58 2425528,98 b 5460 355,56

| Zwiekszenia, w tym: 5 0,00 | 0,00 | 0,00 | 3874,32 0,00 | 3874,32!
- nabycie 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 387432 0,00 ! 387432

| Zmniejszenia : 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00

| Warto$¢ brutto na koniec okresu ' 2 834 076,58 2429 403,30 ' 5464 229,88
| Umorzenia na poczatek okresu ; 0,00 : 329 845,28 | ; 397 261,93
 Umorzenia biezace - zwigkszenia 0,00 : 0,00 0,00 : 117 781,80 : 0,00 117 781,80
' Umorzenia - zmniejszenia 0,00 : 0,00 : 0,00 : 289 650,00 | 0,00 : 289 650,00 !

| - inne z tytutu korekty lat ubie

tych i 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 289 650,00 ! 0,00 ! 289 650,00 |
: : 0,00 ! ] 157 977,08 | 225 393,73

-174 026,35 | 0,00
2834 076,58 | i 2097 399,87 | 133 333,35 !
. ) T | Budynknl?udowle | Urzadzenia | - . | Pozostate
Grunty | wieczystego. | oraz obiekty . : Srodki : 2 .
i . . U .. .. techniczne, ! i srodki
Uzytkowama | inzynierii ladowej i | | transportu |
' . | maszyny | ; trwale
Warto$¢ brutto na poczatek okresu 11240 023,22 ; 4166 071,96: 1097 030,19 934895,57: 264676,22: 7702697,16

| Zwiekszenia, w tym: 0,00 ! 0,00 ! 233890,93: 175793,78: 146 522,40 81732,51 637 939,62
" - nabycie ! 0,00 | 0,00 233890,93 17579378 14652240 8173251 637 939,62 !
| Zmniejszenia, w tym: 31931,00! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 : 0,00 : 5210,00 37 141,00 :
' - sprzedaz : 31931,00: 0,00 0,00 ! 58 238,56 ! 0,00 : 5210,00: 95 379,56

Warto$¢ brutto na koniec okresu | 1208092,22 | i 4399962,89} 121458541 108141797 341198,73: 824525722

Umorzenie na poczatek okresu 5 0,00 | 5 187 356,38 225735,08: 189188,77: 7541523 677 695,46
' Umorzenie biezace - zwigkszenia l 0,00 ! 0,00 ! 104 214,891  133252,66:  146929,11; 86 449,00 ; 470 845,66 |
Umorzenie na koniec okresu \ \ JI 291 571,27 \ 358 987,74 ! 336 117,88J: 214 285,87 IL 1200962,76

1663 350,83

————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————

5380943,63

0d 01.01.2011r. spotka dla celow prezentacy]nych dokonuje zmniejszenia Warto$ci niematerialnych i prawnych i Rzeczowych aktywoéw trwatych o sume
otrzymanych dotacji.
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Nota 13: Zmiany w inwestycjach dtugoterminowych

Dlugoterminowe aktywa finansowe

|
s e
|

a)w ]ednostkach pow1qzanych w tym:
Wart. niema. i

i Nieruchomosci E : E : E inne
' prawne \ udzialylub | inne papiery |  udzielone | dlugoterminowe
akcje | wartoSciowe | pozyczKki 5 aktywa
, | . | ' ' finansowe
| i i i i ! 6
Stan na poczatek : : : : 5 :
okresu E : ,00 6372,91 6372,91' 6372,91 . :
! W tym w cenie nabycia ! 0,00 : 0,00 : 6372,91 ! 6372,91 ! 6372,91 0,00 : 0,00 : 0,00 :
 Zwigkszenia w tym: | 0,00 000! 171373490 171373490 171373490 0,00 : 0,00 0,00
- nabycie ; 0,00 000! 171373490 171373490 171373490 0,00 0,00 0,00

' Zmniejszenia ,00 0,00 : 0,00 : 0,00 :

Stan na koniec : | : :
okresu | ,81, 1720107,81' 1720107,8
' Wtym w cenie nabycia ! 0,00 0,00 172010781: 1720107,81: 1720107,81: 0,00 : 0,00 0,00

Inwestycje
Inne inwestycje ! .
. | | : : | dl i dlugoterminowe
Ciag dalszy tabeli | | udzialylub | innepapiery | udzielone |dlgoterminowe ;diugoterminowe T
akcje 1 wartosciowe | pozyczki aktywa '
: finansowe
11 12 13 14 :
Stan na poczatek ' ' ' :
okresu . . . . . 0,00 : :
w tym w cenie nabycia ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 6372,91'
Zwiekszenia w tym: | 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 ! 0,00 0,00 ! 171373490 !
- nabycie 5 0,00 0,00 0,00 0,00 ! 0,00 0,00 1713 734,90 !

Zmniejszenia 0,00 |

Stan na koniec okresu | E E E E E E 1720107,81
w tym w cenie nabycia : 0,00 : 0,00 : 0,00 : 0,00 : 0,00 : 0,00 : 1720107,81
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Nota 14: Zapasy

31.12.2011

Produkty gotowe 14 249,20

Towary 2776 658,91

' Surowce 192 458,93
RAZEM | 2983367,04 |

Notal5: Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Opis | 31.12.2011 |
Srodki pieniezne w kasie i na rachunku ' 635 826.00
' bankowym T
Inne $rodki pieniezne 0,00

0,00 !
635 826,00 |

' Inne aktywa pieniezne

Nota 16: Stan rezerw

Stan na
pierwszy

31.12.2010
1790 142,39 !

1790 142,39 |

31.12.2010
405 644,18 |
818 103,69 |

dzief roku | Zwiekszenia EWykorzystanlei Rozwiazanie :

1223 747,87

Stan na ostatni
dzien roku
obrotowego

obrotowego |

' Z tytutu odroczonego

' podatku dochodowego . 1569888 40090,00 0,00
'Na Swiadczenia pracownicze, 5 0,00 0,00 | 0,00 |
'wtym: : | | |
dtugoterminowe 0,00 : 0,00 : 0,00

i kroétkoterminowe 0,00 0,00 0,00
i Pozostate rezerwy, w tym: | 0,00  415001,32: 0,00
dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
kréotkoterminowe, w tym: 0,00 415 001,32 0,00

na inwestycje 0,00 4560,00 0,00
krotkoterminowe : | |

na niewykorzystane 000! 4834432 0,00
urlopy pracownicze . : ; ;

na badanie bilansu 0,00 17 000,00 : 0,00

na wynagrodzenia . 36 500,00 ; 0,00 |

na naliczone bonusy od ! 0,00 308 597,00 0,00

dostawcow

19509,88 |

0,00 :

0,00 ;
0,00 :
313 157,00 !
0,00 ;
313157,00 !

4560,00 !

0,00 !

0,00 !
0,00

308597,00 |

36 279,00 !

0,00 :

0,00 ;
0,00 :
101844,32 !
0,00 ;
101844,32 !

0,00 !
0,00 !

0,00 !
0,00

0,00 |

455 091,32 |

15 698,88 |

332 666,88 |

138 123,32
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Nota 17: Zmiany w kapitatach wtasnych

Liczba akcji danego rodzaju Procentowy udziat
posiadanych przez

Warto$¢é nominalna . s,
wspolnika udziatléw w

Wyszczegolnienie

uprzywilejowane pozostate akcji (zt) kapitale podstawowym

Stan na poczatek okresu .078. 3.800.000: ; 7.878.888:
E w tym: E E E : E .
| J6zef Stawomir Orzet | 237.594; 1.520.000! - i 1.817.441 23,07%
! Halina Orzet ! 237.594; 1.520.000! - ! 1.757.594 22,31%
Jacek Orzet 83.239 380.000; - 463.239, 5,88%;
. Magdalena Orzet | - § 380.000; - § 380.000; 4,82%
. AgioFunds TFISA | 494.100; - g - g 494.100 6,27%
i pozostali akcjonariusze ! 2.966.514 - - 2.966.514 37,65%
3.800.000; | 7.878.888, 100,00%
: w tym: : : : : : Z
J6zef Stawomir Orzet | 66.773 - 1.586.773 20,14%
Halina Orzet i 50.468 1.520.000! - i 1.570.468 19,93%
Jacek Orzet § 101.239; 1.520.000! - § 481.239, 6,11%
Magdalena Orzet - ! 380.000; - ! 380.000; 4,82%
Krzysztof Stanik : 400.000; - E - E 400.000! 5,08%:
pozostali akcjonariusze | 3.460.408 i - 3.460.408 43,92%

Nota 18: Zmiany w kapitatach witasnych

Kapitatl zapasowy
31.12.2011 | 31.12.2010

' Stan na poczatek okresu 1 2827982,78 1110679,81
. zwigkszenia § 000/ 273259988
doptaty wspélnikow 0,00 0,00 |
z podziatu zysku 0,00 : 0,00 :
z innych odpiséw 0,00 0,00 !
ze sprzedazy akcji/udziatéw powyzej ich warto$ci nominalnej 0,00 2732 599,88
zmniejszenia 42 132,96 1015 296,91
pokrycia strat E 42 132,96 1015 296,91 !
inne i 0,00 : 0,00 '

Stan na koniec okresu ' 2785 849,82 5 2827 982,78

(0) 1] | 31.12.2011 ! 31.12.2010
1 Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 101 577,80 107 552,95 !
 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 : 0,00 !
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 159 037,60 107 552,95
i - korekty btedéw 0,00 : 159 037,60 :
| Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 260 615,40 ! 266 590,55 !
zwiekszenia (z tytutu) 61531,25 0,00
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i - korekty btedow 61531,25 0,00 :
zmniejszenia (z tytutu) 0,00 -5975,15
i - podziat zysku (na kapitat zapasowy) 0,00 0,00
i - korekty btedow 0,00 : 5975,15
| Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 322 146,65 | 260 615,40 !
Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 42 132,96 862 339,40
i - korekty btedéw 0,00 : 0,00 :
' Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 42 132,96 ! 862 339,40 !
zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00
' - przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0,00 : 0,00 :
' zmniejszenia (z tytutu) E 42132,96 862 339,40 |
' pokrycie straty z lat ubiegtych 42132,96 ! 862 339,40 |

' Strata z lat ubieglych na koniec okresu
Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu

84 265,92
322 146,65 |

1724 678,80
260 615,40

Nota 19: Wykaz spotek, w ktérych jednostka posiada co najmniej 20% udziatéw w kapitale lub
ogdlnej liczbie gtoséw

Procent Wynik
Nazwa | siedziba Sp6tki posgad’anych | Stopien udzm.}u W flnansowy-netto
udziatlow lub | zarzadzaniu | zaostatni rok
glosow obrotowy
i Astor S.A. Ozaréw Mazowiecki 78% 78% 361 887,96 :
| CT Estudo Sp. z o0.0. i 92% i 92% i 0,00 |
i Tyre Logistics Sp. z o.0. 100% 100% 0,00

Nota 20: Przecietne w roku obrotowy zatrudnienie w grupach zawodowych

Przecietna liczba

Przecietna liczba | .
rzecigtna ficzba zatrudnionych w

zatrudnionych w |

roku obrotowym | roku.
i poprzedzajacym
: 58 |
pracownicy umystowi (na stan. nierobotniczych) | 31: 20
pracownicy fizyczni (na stan. robotniczych) 24 15
osoby korzystajace z urlopéw wychowawczych lub 3 1
|___bezptatnych !

Nota 21: Wynagrodzenia, tgcznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptacone cztonkom zarzqdu i
organdw nadzorczych spotki

31.12.2011 |  31.12.2010 |
' Wynagrodzenie Zarzadu E 352 790,73 ! 213 826,20 !
. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 143 800,00 126 060,00 ;
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Nota 22: Wynagrodzenia biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptacone lub nalezne za rok obrotowy

Wyszczegélnienie | 31.12.2011 | 31.12.2010
: Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 17 000,00 | 5700,00
' 0,00 : 0,00

' Inne ustugi po$wiadczone
 Ustugi doradztwa podatkowego 0,00 !

Pozostate ustugi 0,00
17 000,00 |

0,00 !
0,00 |

Audytorem sprawozdania finansowego Spotki jest DORADCA Spétka z 0.0. w Lublinie, nr
KIBR 232.

Nota 29: Zobowigzania warunkowe

Wyszczegoblnienie Kwota dotacji
Dotacje europejskie :
'POIG 1.3 § 1997 623,86
'Urzad Pracy 366 214,30
' POIG 8.2 § 472 733,70
'POIG 1.4.-4.1. | 14 571 289,40
' POIG 1.7 i 142 000,00

Zobowigzania warunkowe obejmujg otrzymane dotacje ktdérych okres trwatosci

projektu nie zakonczyt sie.
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I1. Pozostate informacje

ORZEL SPOLKA AKCYJNA
Cmitéw

ul. Willowa 2 - 4

20-388 Lublin

1. Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci w prezentowanym okresie byto:

* sprzedaz detaliczna czes$ci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych,

e przetwarzanie odpadéw niemetalowych, wtgczajac wyroby wybrakowane,

* konserwacja i naprawa pojazdow samochodowych,

e sprzedaz hurtowa czesci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych,

* sprzedaz, konserwacja i naprawa motocykli oraz sprzedaz czesci i akcesoriow do
nich,

* sprzedaz hurtowa odpadéw i ztomu,

* wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

* gospodarowanie odpadami,

* dziatalno$¢ ustugowa pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana.

Sadem prowadzacym rejestr Spotki jest Sad Rejonowy Lublin-Wschdéd z siedzibg w
Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy.

2. Czas, na jaki zostata utworzona Spoétka
Nieograniczony

3. Okres objety sprawozdaniem finansowym
Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od

01.01.2011r.do 31.12.2011 r.

4. SposoOb sporzadzania sprawozdania finansowego i pomiaru wyniku finansowego
Wynik finansowy ustalany jest na podstawie przychodéw i kosztow wedtug typow
dziatalnos$ci. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw sporzadzany jest w wersji
kalkulacyjnej. Sprawozdanie z przeplywow pienieznych sporzadzany jest metoda
posrednia.

5. Zatozenie kontynuowania dziatalnosci.
Roczne sprawozdanie sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnos$ci
gospodarczej przez Spoéike, przez co najmniej 12 kolejnych miesiecy i dtuzej. Nie sg nam
znane okolicznosci, ktére wskazywatyby na istnienie powaznych zagrozen dla
kontynuowania przez Spoétke dziatalnosci.

6. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym
Nie wystapity zdarzenia po dniu bilansowym nie ujete w tym sprawozdaniu.
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III.  Istotne zasady rachunkowosci

1. Podstawa sporzgdzania sprawozdania finansowego

Za 2011 rok jednostka sporzadzita sprawozdanie finansowe, ktére byto przedmiotem
badania przez bieglego rewidenta i zostato zatwierdzone przez Zarzad w dniu
14.06.2012 Spotka sporzadzita sprawozdanie finansowe zgodnie Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF), Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowos$ci (MSR) oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej. W celu zapewnienia poréwnywalnosci danych
podano ujete wg powyzszych Standardéw dane finansowe za 2010 rok.

Dane przedstawione w dodatkowych informacjach i objasnieniach, jak réwniez w
bilansie, rachunku zyskéw i strat, rachunku przeptywoéw oraz w sprawozdaniu ze zmian
w kapitatach podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasada kosztu historycznego.
Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci

gospodarczej przez jednostke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, nie krocej niz 12
miesiecy od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego.

2. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF). MSSF
obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowos$ci oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowe;j
Sprawozdawczosci Finansowej. Spotka zastosowata MSSF/MSR wedtug stanu
obowigzujacego na dzien 31.12.2011r.Sprawozdanie uwzglednia réwniez nowe
standardy i interpretacje, zmiany w standardach rachunkowos$ci oraz interpretacje
obowigzujace od dnia 1 stycznia 2011 roku:

e zmiany do MSSF 1 -Zastosowanie MSSF po raz pierwszy

e zmiany do MSSF 2 - Ptatno$ci w formie akcji

e zmiany do MSSS 5- Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnos¢

zaniechana

e zmiany do MSSF 7 - Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji

* zmiany do MSSF 8 -Segmenty operacyjne

e zmiany do MSR I - Prezentacja sprawozdan finansowych

e zmiany do MSR 7 - Sprawozdanie z przeptywow pienieznych

* zmiany do MSR 17 - Leasing

e zmiany do MSR 36 - Utrata wartosci aktywow

e zmiany do MSR 38 - WartoSci niematerialne

¢ zmiany do MSR 39- Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena

e KIMSF 9 - Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw pochodnych

e KIMSF 16 - Zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto jednostki dziatajacej za

granica.
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3. Szacunki

Sporzadzenie jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF/MSR wymaga
dokonania szacunkéw i zatozen, ktore wplywaja na wielkoSci wykazane w
sprawozdaniu finansowym, w tym w dodatkowych informacjach i objasnieniach. Mimo,
Ze przyjete zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu Spoéiki na
temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga sie rdézni¢ od
przewidywanych.

4. Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych wycenia sie w walucie podstawowego
Srodowiska gospodarczego, w ktéorym jednostka prowadzi dziatalno$¢ (,waluta
funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w PLN, ktéra jest walutg
funkcjonalng i walutg prezentacji Spétki. Transakcje w walutach obcych wykazuje sie w
ksiegach w warto$ci nominalnej, przeliczonej na ztote polskie wedtug kursu $redniego
NBP. W momencie realizacji réznice kursowe od naleznosci i zobowigzan wykazywane
sg jako pozostate przychody lub pozostate koszty finansowe i w rachunku zyskéw i strat
ujmowane sg wynikowo. Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywdéw na koniec okresu
sprawozdawczego, wyrazone w walutach innych niz polski ztoty, wycenia sie po kursie
$rednim NBP z ostatniego dnia okresu sprawozdawczego. R6znice kursowe wynikajace z
przeliczenia zagranicznych Srodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego
uznaje sie za przychody i koszty finansowe.

5. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazuje sie wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonego o odpisy amortyzacyjne, odpisy z tytuléw utraty wartosci oraz o
otrzymang dotacje na ich zakup. Odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie metoda liniowa
wedlug stawek odzwierciedlajacych szacowane okresy uzytkowania, a konczy sie w
miesigcu zrownania odpiséw amortyzacyjnych z wartoscig poczatkowa.

Koszty poniesione w terminie pdZniejszym ujmuje sie w wartosci bilansowej sktadnika
aktywow badZ wykazuje sie je odpowiednio jako oddzielny sktadnik aktywoéw jedynie
wtedy, gdy wystepuje prawdopodobienistwo, Ze Spoétka uzyska przyszte korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang pozycja, a koszt danej pozycji mozna wiarygodnie
zmierzyC. Pozostate koszty prac remontowych obcigzajg rachunek zyskoéw i strat w
okresie finansowym, w ktérym zostaty poniesione.

6. Wartosci niematerialne

Wartos$ci niematerialne wykazywane s3 wedlug ceny nabycia lub w Kkoszcie
wytworzenia pomniejszonym umorzenie, odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci
oraz o otrzymane dotacje na ich zakup. Kazdorazowo Spédtka ustala, czy okres
uzytkowania warto$ci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Wartos$ci
niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sga amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartos$ci kazdorazowo, gdy istnieja
przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres amortyzacji warto$ci
niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na

koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania
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lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych z
danego sktadnika aktywdéw s3gujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu
amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny
sktadnikéw wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat w ciezar tych kosztéw, ktére odpowiadaja funkcji danego
sktadnika wartoSci niematerialnych.

7. Utrata wartosci aktywow

Warto$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sa
uzytkowane s3 corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty
wartosci, w odniesieniu do poszczegélnych aktywéw lubna poziomie osrodka
wypracowujgcego Srodki pieniezne. W przypadku pozostatych warto$ci niematerialnych
ocenia sie co roku, czy wystgpity przestanki, ktére moga Swiadczy¢ o utracie ich
wartosci. Okresy uzytkowania sg takze poddawane corocznej weryfikacji, a w razie
potrzeby, korygowane z efektem od poczatku nastepnego roku obrotowego. W
przypadku ustania przyczyny, dla ktorej dokonano odpisu z tytutu utraty wartosci,
catkowite lub czeSciowe skorygowanie wartosci odpisu zwieksza pozostate przychody
operacyjne za wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci firmy, ktéry nie moze zostac
odwrocony.

8. Zapasy

Zapasy wycenione sg w cenie nabycia nie wyzszej jednak od ceny sprzedazy netto. Na
cene nabycia zapaséw sktadajg sie wszystkie koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz
inne koszty poniesione w trakcie doprowadzenia zapaséw do ich aktualnego miejsca i
stanu. Cena nabycia zapasOw ustalana jest z zastosowaniem metody, ,pierwsze weszto,
pierwsze wyszto” FIFO. Pozycje zapaséw zakupione jako pierwsze, sprzedaje sie w
pierwszej kolejnosci, co w konsekwencji oznacza, Ze pozycje pozostajace w zapasach na
koniec okresu s3 pozycjami zakupionymi najpézniej. Odpisywanie wartosci zapaséw do
wartosci netto mozliwej do uzyskania odbywa sie na zasadzie odpiséw indywidualnych
(w koszty operacyjne wtasne sprzedazy) lub pogrupowania podobnych lub powigzanych
ze soba pozycji. W momencie sprzedazy zapaséw warto$¢ bilansowa tych zapasow jest
ujeta jako koszt okresu, w ktérym ujmowane sg odnos$ne przychody z tytutu sprzedazy.
Kwota odpis6w wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania
oraz straty w zapasach sg ujmowane jako koszt okresu, w ktorym odpis lub straty miaty
miejsce. Odwrocenie odpisu wartosci zapaséw, wynikajace ze zwiekszenia ich wartosci
netto mozliwej do uzyskania, zostaje ujete jako zmniejszenie kwoty odpiso6w ujetych
jako koszt okresu, w ktérym odwrdécenie odpisu warto$ci miato miejsce.

9. Odpisy aktualizujqgce

Kwote odpis6w wartosci zapaséw do poziomu warto$ci netto mozliwej do uzyskania a
takze odpisy z tytutu zalegania w magazynach oraz wszelkie straty w zapasach ujmuje
sie jako koszt okresu, w ktorym odpis miat miejsce w ciezar pozostatych kosztow
operacyjnych. Ceng sprzedazy netto mozliwg do uzyskania jest szacowana $rednia cena
sprzedazy wyliczona na podstawie transakcji dokonanych w ostatnich trzech
miesigcach. Na zapasy niewykazujace ruchu tworzy sie odpisy aktualizujace w stosunku
do konkretnych zapaséw i na podstawie uchwaty zarzadu tworzone s3a odpisy
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aktualizujgce w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych. Odwrécenie odpisu
aktualizujgcego wartos¢ zapaséw ujmowane jest w pozostate przychody operacyjne.

10. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznos$ci z tytulu dostaw i ustug sa aktywami finansowymi, nie bedacymi
instrumentami pochodnymi, o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatno$ciach, nie
notowanymi na aktywnym rynku. NaleznoSci z tytutu dostaw i ustug powstaja w wyniku
podstawowej dziatalno$ci Spétki. NaleznoSci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci finansowe wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego wedtug
zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy uzyciu efektywnej stopy
procentowej) pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty warto$ci. W przypadku
naleznos$ci krétkoterminowych o terminie ptatnosci do 365 dni wycena ta odpowiada
kwocie naleznej zaptaty. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalno$ci
wynosi co do zasady sg ujmowane iwykazywane wedlug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na nieSciggalne naleznoSci. Odpis
aktualizujgcy na naleznosci watpliwe oszacowywany jest wtedy, gdy $ciggniecie peinej
kwoty naleznoSci przestato by¢ prawdopodobne. Naleznosci nieSciggalne sa odpisywane
do sprawozdania z catkowitych dochodéw w momencie stwierdzenia ich
nieSciggalnosci. W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny,
warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych
przeptywow pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej
brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pienigdza w czasie. Jezeli
zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci w
zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe. NaleZno$ci
wyrazone w walutach obcych w ciggu roku obrotowego wycenia sie po kursie
historycznym, tj. srednim NBP obowigzujagcym w dniu przeprowadzenia operacji,
natomiast na dzien bilansowy naleZno$ci wycenia sie po $rednim Kkursie NBP
obowigzujacym na ten dzien.

11. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej obejmujg srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o
pierwotnym okresie zapadalnos$ci nie przekraczajagcym trzech miesiecy. W przypadku
posiadania przez Spétki Srodkéw na rachunku walutowym ich rozchéd ustala sie
metoda FIFO. Wycena na dzien bilansowy nastepuje wg kursu S$redniego NBP,
obowigzujacego na ten dzien. Wycena w trakcie roku nastepuje po Srednim kursie NBP
obowigzujacym w dniu wptywu $rodkéw pienieznych na rachunek bankowy. Jezeli
nastepuje transakcja przewalutowania sSrodkéw z jednej waluty na inng, to w wyniku
takiej transakcji nie powstaja zadne réznice kursowe. Kurs dla waluty na ktéra srodki
zostaty przewalutowane ustala sie poprzez podzielenie warto$¢ pierwotnej waluty przy
zastosowaniu kursu wtasciwego dla rozchodu tej waluty przez ilos¢ waluty ustalong
przy wplywie na rachunek walutowy.

12. Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci wykazywanej w statucie i Krajowym
Rejestrze Sadowym. Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej stanowi
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kapitat wynikajacy z nadwyzki osiaggniete przy emisji akcji Spotki, pomniejszone o
koszty poniesione w zwigzku z ich emisjg. Zyski zatrzymane stanowia: niepodzielony
zysk lub niepokryta strata z lat ubiegtych, wynik finansowy biezacego roku obrotowego.

13. Zobowigzania handlowe i pozostate zobowiqgzania

Na dzien powstania ujmuje sie je w ksiegach wedtug warto$ci nominalnej, a na dzien
bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty.

Zobowigzania w zalezno$ci od terminu wymagalnosci (do 12 miesiecy od dnia
bilansowego lub powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego) wykazywane s3 jako
krétkoterminowe lub dtugoterminowe.

14. Zobowiqgzania finansowe

W momencie poczatkowego ujecia zobowigzania finansowe wycenia sie w wartoSci
godziwej, powiekszonej w przypadku skitadnika zobowigzan niekwalifikowanych jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcyjne. Po
poczatkowym ujeciu, jednostka wycenia zobowigzania finansowe wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, z
wyjatkiem instrumentéw pochodnych, wycenianych wg warto$ci godziwe;j.
Zobowigzania finansowe, wyznaczone jako pozycje zabezpieczane, podlegaja wycenie
zgodnie z zasadami rachunkowos$ci zabezpieczen.

15. Kredyty i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki sg ujmowane
wedlug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych S$rodkéw
pienieznych, pomniejszonej o koszty transakcyjne, tj. koszty zwigzane z uzyskaniem
kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty i pozyczki sg nastepnie wyceniane
wedtug zamortyzowanego Kkosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy
procentowej. Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty zwigzane z
uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu
zobowigzania.

Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwotg kredytu lub pozyczki (pomniejszona o
koszty transakcyjne) a wartoscig ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw
przez okres obowigzywania odno$nych uméw metoda efektywnej stopy procentowe;j.

16. Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe inne niZz zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci
godziwej przez wynik finansowy wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego
wedtug zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy uzyciu efektywnej stopy
procentowej). W przypadku zobowigzan krotkoterminowych o terminie ptatnosci do
365 dni wycena ta odpowiada kwocie wymagajacej zaptaty.

Stopa procentowa uzywana do dyskontowania nieoprocentowanych zobowigzan z
tytutu dostaw iustug oraz pozostatych zobowigzan finansowych o terminie sptaty
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przekraczajacym 365 dni ustalana jest na poziomie stopy referencyjnej opublikowanej
na stronie UOKiK wykorzystywanej do obliczania warto$ci pomocy publicznej udzielanej
w takich formach jak: pozyczka, odroczenie terminu ptatnosci, roztozenie ptatnosci na
raty, jak r6wniez do dyskontowania pomocy publiczne;j.

Zwiekszanie wartosci zobowigzan wycenianych w zamortyzowanym Kkoszcie w zwigzku
ze zblizaniem sie do terminu ptatnosci tego zobowigzania odnoszone jest na koszty
finansowe, z wyjatkiem zwiekszenia wartoSci zobowigzan dotyczacych zakupu srodkéw
trwatych do momentu przyjecia Srodka trwatego do uzytkowania.

W momencie poczatkowego ujecia sktadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie
finansowe wycenia sie w wartoSci godziwej, powiekszonej, w przypadku sktadnika
aktywow lub zobowigzania finansowego niekwalifikowanych jako wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji sktadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego. Koszty transakcyjne ewentualnego zbycia sktadnika
aktywow /wyzbycia sie zobowigzania finansowego nie sg uwzgledniane przy pdzniejszej
wycenie aktywow i zobowigzan finansowych.

Zobowigzanie finansowe wyltacza sie z ksigg na dzien, w ktérym spetniono (cato$¢ lub
cze$¢) wynikajace z zawartego kontraktu $wiadczenie, nastgpito zwolnienie ze
$Swiadczenia albo zobowigzanie ulegto przedawnieniu.

17. Wycena rezerw

Rezerwy tworzone sg woéwczas, gdy na Spotce cigzy istniejacy obowiagzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest,
ze wypelnienie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu korzysci
ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Wysoko$¢ utworzonych rezerw jest weryfikowana na koniec okresu
sprawozdawczego w celu skorygowania ich do wysokosci szacunkéw zgodnych ze
stanem wiedzy na ten dzien. W przypadku, gdy wptyw zmian wartoS$ci pienigdza w
czasie jest istotny (a za taki uwaza sie okres realizacji dtuzszy niz 365 dni), wysoko$¢
rezerwy ustalana jest na poziomie biezacej wartosci spodziewanych przysztych
wydatkéw koniecznych do uregulowania zobowigzania. Jezeli zastosowana zostata
metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy, z wyjatkiem rezerw na
Swiadczenia pracownicze, w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty
finansowe.

18. Dotacje

Spétka ujmuje dotacje rzadowe w momencie zaistnienia uzasadnionej pewnosci, Ze
dotacja zostanie uzyskana oraz ze spelnione zostang wszystkie zwigzane z nig warunki.
W celu ujecia dotacji rzadowej obydwa powyzsze warunki muszg by¢ speinione tacznie.
Jezeli dotacja dotyczy sktadnika aktywow, wowczas jej warto$¢ godziwa jest uyjmowana
na koncie przychodéw przysztych okreséw, a nastepnie stopniowo, droga réwnych
odpisOw rocznych, odpisywana do sprawozdania z catkowitych dochodéw przez
szacowany okres uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywoéw. Jezeli dotacja
dotyczy danej pozycji kosztowej, wowczas jest ona ujmowana jako przychéd (pozostate
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przychody operacyjne) w sposdb wspotmierny do kosztow, ktore dotacja ta ma w
zamierzeniu kompensowac.

Jezeli dotacja jest forma rekompensaty za juz poniesione koszty lub straty, lub zostata
przyznana jednostce gospodarczej celem udzielenia jej natychmiastowego finansowego
wsparcia, bez towarzyszacych przysztych kosztéw, ujmuje sie ja jako przychéd w
okresie, w ktorym stala sie nalezna. Rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci
niematerialne otrzymane w formie dotacji ujmuje sie w wartosci godziwej. W
sprawozdaniu z sytuacji finansowej przychody z tytutu dotacji i koszty, ktére dotacja
kompensuje s3 prezentowane odrebnie. W informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego prezentowane s3 informacje o przychodach z tytutu dotacji i kosztach,
ktére dotacja kompensuje. Dotacje rzagdowe podlegajace sptatom ksieguje sie jako
uaktualnienie wartos$ci szacunkowych. Sptate dotacji do aktywdw ujmuje sie w formie
zmniejszenia salda przychodéw przysztych okres6w o kwote podlegajaca sptacie.
Dodatkowe umorzenie, ktore zostatoby ujete do danego dnia jako koszt, zwazywszy na
brak dotacji, uymuje sie niezwtocznie w kosztach. Sptate dotacji do przychoddéw rozlicza
sie w pierwszej kolejnosci z nierozliczonymi rozliczeniami miedzyokresowymi
przychodéw powstatymi w zwigzku z dotacjag. W stopniu w jakim dotacja przewyzsza
rozliczenia miedzyokresowe lub jezeli rozliczenia miedzyokresowe nie wystepuja,
sptate taka ujmuje sie niezwtocznie jako koszt.

19. Prezentacja dotacji do aktywow

MSR 20

Dotacje rzadowe do aktywow t3cznie z niepienieznymi dotacjami wykazywanymi w
wartosci godziwej nalezy prezentowa¢ w bilansie jako przychody przyszitych okresow
lub odejmowac kwote dotacji w celu uzyskania wartosci bilansowej sktadnika aktywoéw.

Spoétka przyjeta druga metode i odejmuje dotacje w celu uzyskania wartosci bilansowej
sktadnika aktywow. Dotacja jest ujmowana jako przychéd na przestrzeni okresu
uzytkowania sktadnika aktywdéw podlegajacego amortyzacji za pomoca zredukowanego
odpisu amortyzacyjnego.

20. Przychody i koszty

Przychodem danego okresu jest wzrost korzys$ci ekonomicznych powstajacych w
wyniku zwyktej dziatalnosci gospodarczej Spétki przybierajacych forme wptywéw lub
zwiekszen aktywdéw lub zmniejszen zobowigzan, ktére skutkuja przyrostem kapitatu
wtasnego, innym niz zwiekszenie kapitatu wynikajgce z wptat akcjonariuszy.

Przychody ujmowane sg w kwocie netto po pomniejszeniu o kwoty rabatéow (dyskont,
premii, bonuséw), podatek VAT oraz podatek akcyzowy. Wysoko$¢ przychodéw ustala
sie wedlug wartosci godziwej zaptaty otrzymanej badz naleznej. Przychody wycenia sie
wedtug warto$ci zdyskontowanej, w przypadku, gdy wptyw zmian warto$ci pienigdza w
czasie jest istotny (a za taki uwaza sie okres uzyskania zaptaty dtuzszy niz 365 dni). W
przypadku ujmowania przychodéw w wartosci zdyskontowanej, wartos¢ dyskonta jest
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odnoszona stosownie do uplywy czasu jako zwiekszenie wartosci naleznosci, a
drugostronnie jako przychody finansowe.

21. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje: podatek biezacy do zaptaty oraz podatek odroczony.
Podatek dochodowy ujmowany jest w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, za

wyjatkiem:

1. kwot zwigzanych z pozycjami rozliczanymi bezposrednio z kapitatem wiasnym -
w takiej sytuacji ujmuje sie podatek dochodowy w odpowiednim sktadniku
kapitatu wiasnego

2. kwot wynikajacych z potaczenia jednostek gospodarczych - woéwczas podatek
odroczony wptywa na wartos$¢ firmy lub nadwyzke udziatu w wartos$ci godziwej
aktywow netto nad kosztem przejecia.

Biezace zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od o0s6b prawnych sg naliczane
zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujacymi w tym zakresie. Biezace obcigzenie
podatkowe ustala sie na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od zysku (straty)
bilansowej w zwigzku z wytaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i
kosztéw stanowigcych koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz tych
przychodéw i kosztéw, ktére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenie z
tytutu podatku biezacego oblicza sie w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w
danym roku obrotowym.

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest
tworzona metoda zobowigzan bilansowych w stosunku do wszystkich réznic
przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoScia podatkowa
aktywow i pasywodw a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich
réznic przejsciowych:

1. z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku
poczatkowego ujecia wartosci firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow
badZz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majgcej wptywu ani na wynik
finansowy brutto, ani na doch6d do opodatkowania czy strate podatkowa oraz

2. w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w
jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych i udziatéw we wspolnych
przedsiewzieciach - z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic
przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci réznice przejsciowe nie ulegng odwréceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich
ujemnych réznic przejsciowych, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Ze
zostanie osiggniety dochod do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. rdznice,
aktywa i straty:
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1. z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytulu odroczonego podatku dotyczace
ujemnych réznic przejSciowych powstaja w wyniku poczatkowego ujecia
sktadnika aktywéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej
potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majg wptywu
ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate
podatkowa oraz

2. w przypadku ujemnych réznic przejSciowych z tytutu inwestycji w jednostkach
zaleznych lub stowarzyszonych oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach,
sktadnik aktywdw z tytutu odroczonego podatku jest uyyjmowany w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne,
iZzw dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ww. réznice przejSciowe ulegng
odwroceniu i osiggniety zostanie dochod do opodatkowania, ktéry pozwoli na
potracenie ujemnych réznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana
na kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢
prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do
czeSciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek
odroczony wyceniane s3 z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug
przewidywan beda obowigzywa¢ w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujgc za podstawe stawki podatkowe (i
przepisy podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktorych
obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji uymowanych bezposrednio w kapitale wiasnym
jest uyymowany w kapitale witasnym, a nie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

22. Btedy, zmiany szacunkdw i zmiany polityki rachunkowosci
Btedy

Btedy moga dotyczy¢ ujecia, wyceny, prezentacji lub ujawnien informacji dotyczacych
poszczegbélnych elementow sprawozdania finansowego. Bledy wykryte na etapie
sporzadzania sprawozdania finansowego Spo6tka koryguje w danym sprawozdaniu
finansowym.

Btedy wykryte w okresach nastepnych sg korygowane poprzez skorygowanie danych
poréwnawczych prezentowanych w sprawozdaniach finansowych okresu, w ktorym
wykryto btad. Spétka koryguje btedy poprzednich okreséw stosujac podejscie
retrospektywne i retrospektywnie przeksztatca dane, o ile jest to wykonalne w praktyce.
Ujmowanie w ksiegach rachunkowych korekty btedu dotyczacego lat ubieglych
nastepuje na podstawie uchwaty Zarzadu.
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23. Zmiany polityki rachunkowosci

Spétka rozlicza zmiane polityki rachunkowosci zwigzang z poczatkowym
zastosowaniem standardu lub interpretacji zgodnie z okreSlonymi przepisami
przejSciowymi zawartymi w tym standardzie lub interpretacji, jesli takowe istnieja.

Jesli Spotka dokonuje zmiany polityki rachunkowos$ci dobrowolnie lub dokonuje zmian
polityki rachunkowosci z poczatkowym zastosowaniem standardu lub interpretacji,
ktore nie zawieraja okreSlonych przepisow przejsciowych dotyczacych tej zmiany,
zmiane te jednostka wprowadza retrospektywnie.

24. Sprawozdania finansowe

Spoétka sporzadza Sprawozdanie z catkowitych dochodéw w wariancie kalkulacyjnym,
natomiast Rachunek Przeptywéw Pienieznych metoda posrednia.

Cmitéw, dn. 14.06.2012r.

Sporzadzit: Zatwierdzit:
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spotki za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2011 roku
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Wprowadzenie

W zwigzku z przejeciem 78% akcji spotki ASTOR SA w dniu 1 wrze$nia 2011 roku
powstata Grupa Kapitatowa ORZEL w ktorej sktad wchodza spétki ORZEL SA jako spétka
dominujaca, ASTOR SA, oraz 2 spétki ktére nie obejmuj konsolidacja w zwigzku z
brakiem prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej, sg to; Centrum Technologii ESTUDO Sp. z

0.0. oraz Tyre Logistic Sp. z o.0.

Dane podstawowe Spotki dominujacej

Firma Spotki ORZEL

Forma prawna Spétka Akcyjna

Siedziba Cmitéw

Adres Cmitéw, ul. Willowa 2-4, 20-388 Lublin
Telefon +48 81 751 80 87

Fax +48 81 751 80 87

Adres poczty elektronicznej

info@orzelsa.com

Adres strony internetowej

www.orzelsa.com

Przedmiot dziatalnosci

Sprzedaz opon poprzez e-handel oraz tradycyjne kanaty
dystrybucji.

Kapitat zaktadowy

Kapitatl zaktadowy Spo6tki wynosi 7.878.888 zt i dzieli sie na:
a) 3800 000 akcji imiennych serii A o wartos$ci
nominalnej 1 zt kazda akcja,
b) 1 265 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B
o warto$ci nominalnej 1 zt kazda akcja,
c) 1688 333 akcji zwyklych na okaziciela serii C
o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,
d) 1125 555 akcji zwyktych na okaziciela serii D
o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,

KRS

Sad Rejonowym Lublin - Wschéd w Lublinie z siedziba
w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, KRS: 0000296327

REGON

060313241

NIP

7132984445

Akt zatozycielski ORZEL Spétka Akcyjna zostat sporzadzony 9 pazdziernika 2007 przez
zatozycieli Panistwa Haline i J6zefa Orzet. 31 grudnia 2007 roku akcjonariusz Pani Halina
Orzet wniosta aportem zespot
i niemajatkowych stuzacych do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej pod firmg Firma
Orzet Halina Orzet.

zorganizowany sktadnikéw  majatkowych
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ZARZAD

Jacek Orzet Prezes Zarzadu
Halina Orzet Cztonek Zarzadu
Magdalena Orzet Czlonek Zarzadu
Radostaw Nowak Czlonek Zarzadu

RADA NADZORCZA

Stawomir Orzet
Agnieszka Brzozowiec
Kamil Orzet

Andrzej Kepa

Marcin Lau

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Dane podstawowe spotki zaleznej ASTOR S.A.

Firma Spotki ASTOR

Forma prawna Spétka Akcyjna

Siedziba 0zaréw Mazowiecki

Adres ul. Poznanska 165, 05-850 Ozaréw Mazowiecki
Telefon +48 22 722 40 40

Przedmiot dziatalnosci

Obstuga flot samochodowych w zakresie wymiany
opon

Kapital zaktadowy

Kapitat zaktadowy Sp6tki wynosi 128.195 zt i dzieli
sie na:
a) 100 000 akcji serii A o warto$ci nominalnej 1
zt kazda akcja,
b) 28.195 akgji serii B o warto$ci nominalnej 1 zt
kazda akcja,

KRS

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
KRS: 0000382324

NIP

118-206-20-06

Spétka powstata w zwigzku z przeniesieniem zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa

ze spotki ASTOR Sp.zo.o.

Rejestracja spo6tki nastgpita 31.03.2011 roku z kapitatem

podstawowym w wysoko$ci 100.000 zt a nastepnie w dniu 12.08.2011 roku nastgpita
rejestracja podwyzszenia kapitatu do kwoty 128.195 zt.
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Zarzqd
Marcin Obtuski Prezes Zarzadu
Pawet Kiettyka Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Jacek Orzet Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Radostaw Nowak Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Halina Orzet Czlonek Rady Nadzorczej

Artur Chabowski Cztonek Rady Nadzorczej

Podstawowe informacje

ORZEL S. A. kontynuuje dziatalno$¢ gospodarcza zatozycieli spotki akcyjnej,
zarejestrowang uprzednio - od roku 1984 - pod nazwa ,Firma Orzet Halina Orzel”. Od
1996 roku zwigzanej z rynkiem motoryzacyjnym, szczegdlnie z prowadzeniem
serwisOw ogumienia oraz hurtowej i detalicznej sprzedazy opon.

Stopniowo dziatalno$¢ Firmy ORZEL Halina Orzet, rozrastata sie o komplementarng
dziatalno$¢ wykorzystujac synergie z aktywno$cia podstawowa. Ewolucja skali
dziatania na przestrzeni lat oraz wykorzystywanie nowych form prowadzenia
dziatalno$ci handlowej - e-handlu - spowodowaty, iz obecna dziatalno$¢ core-
businessowa ORZEL S.A. odbywa sie zar6wno na rynku lokalnym, jak i ogélnopolskim, w
segmentach rynku powigzanych z handlem oponami i serwisem motoryzacyjnym.

ORZEL S.A. dystrybuuje opony w nastepujacych kanatach:

- wlasne serwisy motoryzacyjne;

- sprzedaz internetowa do klienta detalicznego i hurtowego;
- sprzedaz kot na pierwsze wyposazenie;

- eksport opon na rynki wschodnie.

Struktura organizacyjna firmy pozwala planowa¢ dziatalno$¢ w poszczegdlnych
obszarach i umozliwia autonomiczny rozwoj poszczegélnym dziatom w Spotce.
Kierownicy dzialéw s3 odpowiedzialni za przygotowanie i wykonanie budzetu oraz
kreowanie dtugoterminowych planéw rozwoju.

W roku 2008 zapadta decyzja o poszerzeniu zakresu prowadzonego biznesu poprzez
utworzenie Zaktadu Produkcji Granulatu Gumowego w procesie recyklingu opon. Od
podjecia decyzji o zaangazowaniu w ten biznes do zakonczenia inwestycji uptyneto 4
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lata. W okresie tym ORZEL S.A. gromadzita srodki finansowe, realizowata inwestycje i
przygotowywata sie do zaistnienia na rynku granulatu gumowego.

W roku 2011 zostata utworzona Grupa Kapitatowa poprzez przejecie 78% w kapitale
ASTOR S.A. Gtéwna aktywnosScig biznesowa spotki jest obstuga flot samochodowych. We
wspotpracy z niespetna 200 serwisami w Polsce obstugiwanych jest kilkanascie tysiecy
aut flotowych.
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Broker Opon

ORZEL S.A. w 2011 roku prowadzita dziatalno$¢ operacyjng w ramach Brokera
Oponiarskiego oraz kontynuowata prace nad uruchomieniem Recyklera Opon.

Handel oponami prowadzony jest poprzez spotke ORZEL S.A. oraz ASTOR S.A.
Najwiekszy udzial w przychodach ORZEL S.A. miat dziat e-handlu. Dynamicznie
rozwijajgca sie dziedzina handlu jaka jest e-commerce, wymusza state naktady na
infrastrukture informatyczng. Niepokojacym zjawiskiem a jednocze$nie wyzwaniem dla
tego dziatu jest znaczacy wzrost kosztéw reklamy internetowe;.

W ramach ORZEL S.A. dziatajag dwa Serwisy Motoryzacyjne (SM) zlokalizowane w
Lublinie oraz siedzibie sp6tki w Cmitowie k/Lublina. Dzial SMéw notowat kolejny juz
rok wzrost przychodéw a co najwazniejsze réwniez rentownosci tych przychodow.
Charakterystyczna dla tej dziatalnosci sezonowo$¢ wymusza elastyczne podejscie do
zarzadzania personelem. Poza stalag kadrg na czas sezonu zatrudniani sg dodatkowi
pracownicy.

Na przychody generowane przez Brokera Opon w 2011 roku istotny wplyw miat dziat
eksportu. Duza zmienno$¢ na rynku walutowym jak réwniez oponiarskim (szczegolnie
w zakresie dostepnos$ci opon) pozwolity na generowanie sprzedazy. Atutem ORZEL S.A.
na tym rynku jest duza elastycznos$¢ i dobre relacje z klientami na rynku europy
wschodnie;j.

Wzbogaceniem dziatalnosci handlowej w ORZEL S.A. jest przejety ASTOR S.A. Prowadzi
on dziatalno$¢ na rynku obstugi samochodéw flotowych. Na rynku tym wystepuje
wzmozona sezonowo$¢ z kumulacja sprzedazy w IVQ roku. Wynika to z faktu ze floty
zaopatrujg sie w tym okresie w opony zimowe, a sezonie letnim wykorzystujg opony
otrzymane przy zakupie auta. Rentowno$¢ tego biznesu jest wyzsza niz Srednia w
branzy i bedzie rozwijana poprzez pozyskiwanie nowych klientdw. Duza szansa w
rozwoju ASTOR S.A. jest tez wprowadzenie nowych ustug dla posiadanych juz klientow.
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Inwestycje zrealizowane w 2011 roku

Rok 2011 w zakresie inwestycji owocowat w wydarzenia. Budowa Zaktadu Produkcji
Granulatu Gumowego weszta w decydujacy, koncowa faze. Zgodnie z pierwotnymi
zatozeniami miata zakonczy¢ sie w 2011 roku, jednak oddanie Zakiadu nastgpito w
lutym 2012 roku. Przyczyng zmiany terminu byty op6Zznienia w uzyskaniu $rodkéw z
PARP oraz problemy z dokumentacjg techniczng zaktadu budowanego zgodnie z
patentem ORZEL S.A. (pierwszy raz w takim uktadzie maszyn).Zakonczenie tak duzego -
najwiekszego w historii Spétki - programu inwestycyjnego nalezy uzna¢ za sukces.
Petlnym sukcesem bedzie teraz uzyskanie peinej sprawnosci produkcyjnej oraz sprzedaz
catej produkgcji.

Waznym elementem zrealizowanych inwestycji byto uzyskanie wsparcia finansowego ze
$Srodkow unijnych. Do maja 2012 roku, w zwigzku z budowa Recyklera, na konto Spoétki
wptyneto ponad 17 mln zt bezzwrotnych $rodkéw dotacyjnych. Jest to kapital, ktory
teraz pracowac bedzie na rzecz Spotki. Uzupeinieniem finansowania inwestycji byty
emisje akcji serii C w 2010 roku oraz obligacji serii A i B. Obligacje serii A zostaty
sptacone w kwietniu 2012 roku, natomiast serii B wymagalne sg w sierpniu 2014.

W ramach rozwoju Brokera Oponiarskiego, Spotka zrealizowata pierwsze w swojej
historii przejecie innego podmiotu zajmujacego sie handlem oponami. Zakup 78% w
kapitale ASTOR S.A. bylo realizacja zakitadanej wczes$niej koncepcji wzrostu dzieki
konsolidacji rynku. W latach 2008-2011 Spétka prowadzita wiele rozméw z podmiotami
z branzy oponiarskiej, przedstawiajac im koncepcje ,potaczenia sit”. Pierwsze rozmowy
z wilascicielami Spo6tki ASTOR prowadzone byty juz w 2008 roku, jednak 6wczes$nie
zakonczyty sie niepowodzeniem. Powrdt do koncepcji wspdipracy nastgpit w 2010 roku
a we wrze$niu 2011 roku doszto do transakcji przejecia. W ocenie Zarzadu, transakcja ta
byta korzystna dla Akcjonariuszy ORZEL S.A jak rowniez mniejszoSciowych
Akcjonariuszy ASTOR S.A.. Juz w 2012 roku nowo przejety biznes zanotuje min 50%
wzrost przychodow bez uszczerbku dla uzyskiwanej rentownosci.

ORZEL S.A. stale inwestuje w infrastrukture informatyczng. Wydatkowane $rodki sg
zwielokrotniane funduszami pochodzacymi z dotacji. Podobny sposob funkcjonowania
przyjeta spétka ASTOR co juz w 2012 roku zaowocowato uzyskaniem przez nig
pierwszej dotacji.

Filozofia ,najpierw dobry biznes plan, potem odpowiedni program dotacyjny a dopiero
potem realizacja inwestycji” bedzie realizowany rowniez w kolejnych okresach
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Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej ORZEL

Omawiajgc sytuacje finansowa Grupy Kapitalowej ORZEL nalez skupi¢ sie przede
wszystkim na analizie danych finansowych spétki dominujacej (opisane w
sprawozdaniu jednostkowym), jako podmiotu odpowiadajacego za rozwoj Grupy.
Dodatkowym utrudnieniem na koniec 2011 roku jest brak danych finansowych
poréwnawczych dla Grupy Kapitatlowej - zostata utworzona we wrzes$niu 2011 roku.

W roku 2011 GK ORZEL zrealizowata przychody na poziomie ponad 33,2 mln zt. Na
poziomie wyniku na sprzedazy Grupa osiggneta zysk w wysokosci niespeina 2,5 min zt,,
a wyniku na dziatalnosci operacyjnej 1,3 mln zi. Waznym sktadnikiem przychodéw
operacyjnych byt zysk osiggniety na zakupie akcji ASTOR S.A. ponizej ich wartosci w
kapitale wiasnym tej spotki.

Ostatecznie Grupa Kapitatowa ORZEL osiggneta catkowite dochody za rok 2011 w
wysokoSci niespetna 1,2 min zt.

Grupa Kapitalowa ORZEL finansuje swoje aktywa trwate jedynie w 51% kapitatem
wlasnym. W sumie bilansowej 40% stanowig kapitaty wtasne a 60% zobowigzania. W
ramach Kkapitalow obcych 62% to zobowigzania dtugoterminowe a 38%
krétkoterminowe. Najwieksza pozycja zobowigzan diugoterminowych sa obligacje serii
B z terminem wykupu w sierpniu 2014 roku.

W ocenie Zarzadu, prezentowane wyniki skonsolidowane pokazuja zasadno$¢ przyjetej
strategii budowy Grupy Kapitatowej. Bardzo waznym czynnikiem majacym wptyw na
wyniki finansowe Grupy w kolejnych latach bedzie miato: uruchomienie Zaktadu
Produkcji Granulatu Gumowego w ramach ORZEL S.A,, wydzielenie handlu oponami z
ORZEL S.A. do nowej spotki i dalsze dziatania konsolidacyjne.
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Plany rozwojowe ORZEL S.A.

Rozw6j GK ORZEL bedzie odbywat sie tréjtorowo: jako Broker Oponiarski - czyli firma
operujaca na europejskim rynku opon o doskonatej wiedzy w zakresie producentow,
dystrybutoréw i odbiorcéw konicowych opon; jako Recykler - czyli podmiot ktéry dzieki
zastosowaniu nowoczesnej technologii zmieni odpad w produkt o wysokiej warto$ci
uzytkowej; oraz Zarzadzanie Aktywami - jako element zarzadzania Spétkami w Grupie
Kapitatowej i innymi aktywami bedacymi w posiadaniu Spoétki a nie zwigzanymi
bezposrednio z Brokerem czy Recyklerem.

Broker Oponiarski

Zadanie jakie zostatlo postawione przed Brokerem Opon to dalszy wzrost przychodow z
wiekszym jednak naciskiem na rentownos¢. Wzrost wolumenu wynikat bedzie z efektow
prac organicznych jak réwniez konsolidacji z przejmowang sp6tkag ASTOR S.A.. Wzrost
rentowno$sci ma by¢ wynikiem wiekszej skali prowadzonego biznesu oraz
doskonaleniem procedur wewnetrznych - miedzy dziatami w Spétkach jak réwniez
pomiedzy Spotkami w Grupie. Doswiadczenie pierwszych kilku miesiecy 2012 roku
pokazuje, Ze na ogarnietym kilkudziesiecioprocentowym spadkiem rynku opon trudno
jest realizowac¢ powyzsze zamierzenia. Mimo wszystko, Zarzad bedzie starat sie rowniez
w 2012 roku zwiekszy¢ przychody Grupy generowane na sprzedazy opon z
zachowaniem odpowiedniej rentownosSci biznesu. Waznym wydarzeniem w ciggu
najblizszych miesiecy bedzie réwniez przeniesienie dziatalnoSci handlu oponami z
ORZEL S.A. do nowo powotanej spéiki. Takie roztozenie aktywé4w ma w przysztosci
pomdc w dynamicznym rozwoju nowej spotki.

W dtuzszej perspektywie Broker Oponiarski bedzie rozwijat sie poprzez wzmacnianie
dotychczasowych dziatalnosci, jednak nie wykluczone s3 dziatania zmierzajace do
integrowania rynku dystrybucji opon w Polsce.

Recykler

Na bazie dotychczasowych doswiadczen w zakresie zbiérki opon zuzytych oraz
przekonaniu o dobrych perspektywach dla granulatu gumowego, podjeto decyzje o
realizacji wielkiego programu inwestycyjnego. Branza granulatu gumowego jest we
wczesnej fazie rozwoju i stale zwieksza sie popyt na ten produkt. W ocenie Zarzadu jest
to dobry moment na budowe Zaktadu Produkcji Granulatu Gumowego i zaistnienie na
tym rynku jako dostawca wysokiej jakosci produktu. Po roku 2011 kiedy prowadzone
byty prace inwestycyjne, w roku 2012 nastgpito zakonczenie inwestycji i pierwsze
plasowanie produktu na rynku. Po podpisaniu w kwietniu 2012 roku piecioletniego
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kontraktu na sprzedaz granulatu, Zarzad jest przekonany o stusznos$ci wejscia na rynek
granulatu gumowego.

Kwestig otwartg pozostaje wykorzystanie 22 min zt dotacji pozyskanej na budowe
drugiego Zaktadu Produkcji Granulatu Gumowego. Zarzad nie podjat jeszcze decyzji o
tym jak dalej prowadzi¢ ten projekt i uzaleznia to od czynnikéw makroekonomicznych
jak réwniez doswiadczen biznesowych uzyskanych przez kilka miesiecy od
uruchomienia pierwszego Zaktadu. Réwnie prawdopodobne jest jego zrealizowanie w
ciggu 2 najblizszych lat jak i zakonczenie tego projektu bez realizacji inwestycji i
wycofanie sie z umowy dotacyjne;j.

Zarzad analizuje roéwniez mozliwo$¢ konsolidacji z innymi podmiotami w tej branzy oraz
szanse rynkowe dla nowo powotywanych spétek celowych.

Zarzqdzanie Aktywami

Jest to zadanie scharakteryzowane w przedstawionej 15 maja 2012 roku strategii
rozwoju Grupy Kapitatowej ORZEL. Majac na uwadze powstanie podmiotu ktéry nie
tylko zarzadza wtasng dziatalnoscig operacyjng, ale rowniez wyznacza cele i strategie
dziatan innych podmiotéw gospodarczych nalezy uwzgledni¢ to w podejmowanych
decyzjach. Zarzad ORZEL S.A. bedzie skupiat sie na efektywnym zarzadzaniu kapitatem
zaangazowanym w zakup jak i dokapitalizowanie ASTOR S.A. utworzenie spoétek
zaleznych CT Estudo Sp. z o.0. i Tire Logistics Sp. z 0.0.. W zasobach Spo6tki znajdujg sie
jeszcze inne warto$ci materialne i kompetencje zespotu pracownikéw, ktére wymagaja
nowego podejsScia do ich efektywnego wykorzystania.
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Czynniki ryzyka

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Emitenta.

1.1. Ryzyko zwiazane z przyjeciem niewtasciwej strategii.

Minimalizacje tego ryzyka, Zarzad upatruje w fakcie prowadzenia $wiadome;j
dywersyfikacji oferty, skoncentrowanej jednak wokét wiodacego produktu. Ponadto
Zarzad prowadzi biezacy monitoring zaawansowania realizacji strategii w
poszczegblnych obszarach, wprowadzajac, w razie takiej potrzeby dziatania korygujace.

1.2. Ryzyko zwiagzane ze zniszczeniem lub utrata majatku.

Dziatalno$¢ handlowa i produkcyjna Emitenta polegaja na zapewnianiu ptynnych
dostaw do odbiorcéw, zamawiajacych na biezgco dostawe towaréw i ustug (zakupy w
kanale detalicznym, e-handlu i hurcie, ustugi oponiarskie i ogélnomechaniczne) lub
nabywajacych towary i wyroby na bazie planowanych, cyklicznych zamoéwien (montaz
kot dla producentéw maszyn rolniczych). W przypadku zaistnienia zdarzenia losowego
lub $wiadomego dziatania oséb trzecich, skutkujacego zniszczeniem lub utrata majatku,
istnieje ryzyko przej$Sciowych trudnosci w realizacji tychze dostaw. Emitent ogranicza to
ryzyko poprzez ubezpieczenie majatku od tego typu zdarzen.

1.3. Ryzyko zwigzane z utratg zaufania do witryn internetowych Emitenta.

Prowadzenie sprzedazy za posrednictwem sklepéw internetowych, prowadzonych
przez Emitenta, wigze sie z ryzykiem utraty zaufania do nich, w przypadku, gdyby:

. jakosS¢ ich pracy ulegta pogorszeniu w wyniku czynnikéw technicznych (btedy
oprogramowania, jakos$¢ potaczen, wydajnos¢ serwera),

. Swiadomego dziatania o0s6b trzecich, polegajacego na nadszarpnieciu
wiarygodno$ci (wpisywanie negatywnych ocen do poprawnie zrealizowanych
transakgji).

Emitent ponosi znaczace naktady na informatyke, w celu zapewnienia niezbednego
bezpieczenstwa systeméw i sprzetu.

1.4. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem Spotki wobec kluczowych dostawcow.

Emitent posiada zdywersyfikowany portfel dostawcow i udziat najwiekszego z nich nie
przekracza 30%. W ocenie Emitenta taki poziom rozproszenia zapewnia
bezpieczenstwo. Ponadto, konkurencja na $wiatowym i polskim rynku ogumienia jest
dodatkowym elementem minimalizujagcym poziom tego ryzyka. Po uruchomieniu
serwisu ogélnomechanicznego w ramach sieci Premio, pojawito sie ryzyko uzaleznienia
od kluczowego dostawcy (kluczowego w rozumieniu funkcjonalnym, a nie mierzonym
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wolumenem zakupoéw), jednak pozycja rynkowa ogélno$wiatowego franszyzodawcy
marki Premio (koncern Goodyear) minimalizuje to ryzyko, w ocenie Emitenta.

1.5. Ryzyko zwigzane z wejsciem silnych branzowych podmiotéw, w tym
zagranicznych, nieobecnych aktualnie na polskim rynku.

Na polskim rynku funkcjonuje wiekszo$¢ swiatowych koncernéw oponiarskich przez
swoje przedstawicielstwa lub oddziaty produkcyjne. Model biznesowy stosowany przez
producentéw, 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 obstugowym”, co wymagatoby
zaangazowania znacznych srodkéw w infrastrukture serwisowa.

1.6. Ryzyko zwigzane z awariami sprzetu i taczy telekomunikacyjnych.

Krajowa infrastruktura telekomunikacyjna staje sie coraz bardziej nowoczesna, tym
niemniej nie mozna wykluczy¢ lokalnych awarii 1aczy telekomunikacyjnych,
spowodowanych czynnikami atmosferycznymi, uszkodzeniami infrastruktury, czy
przerwami w komunikacji wynikajacymi z innych przyczyn. Moze to skutkowac
czasowymi przerwami w dostepie do sklepéw internetowych Emitenta. Analogiczne
przyczyny moga powodowac przerwy po stronie sklepow internetowych Emitenta. W
miare wzrostu znaczenia ehandlu w swojej ofercie, a takze w zwigzku ze stalym
postepem technologicznym, Emitent nie wyklucza wprowadzenia w przysztosci
alternatywnych (zapasowych) kanatéw dostepu do wiasnych sklepéw internetowych,
jak rowniez urzadzen podtrzymujacych zasilanie serwerow i urzadzen dostepowych o
wydtuzonym czasie dziatania.

1.7. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy.

Branza oponiarska podlega znaczacej sezonowosci. Istniejga dwa szczyty w sezonie:
jesienno - zimowy (pazdziernik - listopad) i wyraznie stabszy wiosenny (marzec-
kwiecien), co jest zwigzane z cyklem zmian opon samochodowych przez wtascicieli z
sletnich” na ,zimowe” i odwrotnie, co czesto jest powigzane ze zmiang posiadanych
egzemplarzy opon na nowe. W pozostatych miesigcach przychody ze sprzedazy spadajg,
osiagajac w najstabszych miesigcach wyniki na poziomie 10-15% miesigca z
najwyzszymi przychodami. Emitent dokonuje minimalizacji tego ryzyka, poprzez
wprowadzenie (dokonane lub planowane) ustug i produktéw w postaci:

. zbidrki i selekcji opon zuzytych, sprzedawanych do utylizacji, zgodnie z wymogami
ustawy produktowej, co pozwala na przedtuzenie czasu trwania kazdego szczytu
oponiarskiego o kilka tygodni,

. montazu (produkcji) i dostawy két kompletnych dla producentéw maszyn
rolniczych i przyczepek samochodowych, ktéra to dziatalno$¢ nie wykazuje
znaczgcej sezonowosci i umozliwia optymalizacje wykorzystania zasobéw ludzkich
poza sezonem oponiarskim,
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. rozszerzenia funkcjonalnosci serwisu ogumienia, do funkcji serwisu
ogblnomechanicznego, o niewielkiej sezonowosci,
. budowy fabryki zajmujacej sie odzyskiwaniem surowcoéw z opon i produkcja

granulatu gumowego.
1.8. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Emitenta od kluczowych pracownikow.

Troje z czterech Czlonkéw Zarzadu Emitenta jest jednocze$nie jego znaczacymi
akcjonariuszami, przez co ryzyko ich odejscia jest znacznie nizsze niz w przypadku
pracownikéow nie powigzanych wtascicielsko z Emitentem. Pozostali pracownicy
Emitenta, szczegolnie kierownicy Dziatow, sa zatrudnieni na atrakcyjnych warunkach.
W bezposrednim otoczeniu geograficznym siedziby Emitenta (przedmiescia Lublina),
brak jest konkurencyjnych podmiotow, mogacych zaoferowa¢ zatrudnienie dla
kluczowych pracownikéw Emitenta, o podobnym profilu, lecz lepszych warunkach
zatrudnienia. Na podstawie uchwaty nr 5/11/2009 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 18 grudnia 2009r., Spétka wyemituje do 335.000
akcji nowej emisji, ktére beda przyznawane kluczowym pracownikom Emitenta w
ramach Programu Motywacyjnego. Projekt ten powinien dodatkowo zwigza¢ wskazane
osoby ze Sp6tka i zmotywowac je do zorientowania na dziatania majace na celu
podnoszenie efektywnosci i rentowno$ci dziatalno$ci Emitenta.

1.9. Ryzyko nie pozyskania lub nieprawidtowego rozliczenia dotacji unijnych na
zaplanowane dziatania inwestycyjne.

Strategia Emitenta opiera sie miedzy innym na pozyskaniu znaczacych dotacji z Unii
Europejskiej na kluczowe inwestycje zaplanowane do przeprowadzenia w trakcie
najblizszych 1-2 lat. Przekonanie Emitenta o ich pozyskaniu i prawidtowym rozliczeniu
wynika z dotychczasowej historii ubiegania sie o bezzwrotne $rodki pomocowe z
réznych programéw unijnych i pozaunijnych oraz olbrzymiej skutecznosci w ich
pozyskiwaniu.

1.10. Ryzyko zwiazane ze strukturg akcjonariatu Emitenta.

Wiascicielami wszystkich akcji serii A Emitenta (w liczbie 3.800.000 szt., ktére nie
zostaty wprowadzone do obrotu na NewConnect) sg Panstwo Jozef Orzet, Halina Orzet,
Jacek Orzet i Magdalena Orzet pomiedzy ktérymi istnieja powigzania rodzinne.

Nalezy wskaza¢, ze ww. osoby byty zwigzane przez kilkanascie lat z podmiotem , Firma
Orzet - Halina Orzel” - bedacym poprzednikiem Emitenta, co dowodzi stabilnosci i
Swiadczy o pro-rozwojowym nastawieniu tych akcjonariuszy do prowadzonej
dziatalno$ci gospodarcze;.
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2. Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi swoja
dziatalnosc.
2.1. Ryzyko konkurencji.

Emitent dziala na silnie konkurencyjnych rynkach, stad istnieje ryzyko dziatan
konkurentow Spotki zmierzajacych do pozyskania jego klientow lub oferowania
lepszych warunkéw handlowych potencjalnym klientom Emitenta. Podmiot nie ma
wptywu na dziatania podejmowane przez konkurentéw, jednakze jest w stanie z nimi
skutecznie konkurowac i uzyskiwaé¢ przewage poprzez dtugoletnia znajomos$¢é branzy
i wypracowane kontakty, dywersyfikacje dziatalnosci, dziatalno$¢ niszowa oraz
inwestycje zrealizowane dzieki srodkom pozyskanym z emisji akcji oraz z pozyskanych
bezzwrotnych dotacji unijnych.

2.2. Ryzyko zmian w przepisach prawnych i podatkowych.

Czeste zmiany w ustawodawstwie, gtownie w zakresie polityki podatkowej narazaja
Emitenta na ryzyko wystapienia niekorzystnych uregulowan prawnych, co w
konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta.
Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta jest niestabilno$¢ i brak spdjnosci przepiséw
prawnych oraz uznaniowo$¢ interpretacyjna. Ewentualne zmiany przepiséw prawa, w
tym prawa podatkowego, spétek handlowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych
oraz regulacji prawnych dotyczacych funkcjonowania spétek publicznych moga
zmierzac¢ w kierunku negatywnie oddziatujacym na dziatalno$¢ Emitenta.

2.3. Ryzyko wstrzymania albo ograniczenia wyptat z funduszy pomocowych Unii
Europejskiej.

Istnieje niewielkie ryzyko wstrzymania lub ograniczenia wyptat z funduszy unijnych,
wynikajace z przyczyn politycznych, ekonomicznych lub spotecznych, ktére moze mieé
wptyw na ograniczenie wielko$ci dotacji unijnych zaplanowanych do zrefinansowania
planowanych zadan inwestycyjnych. Emitent nie ma wptywu na zdarzenia powodujace
wystapienie tego ryzyka, ale w jego ocenie, w okresie czasu przewidzianym do
zrealizowania planowanych dotacji, zdarzenia takie nie wystapia. W przypadku
ziszczenia sie tego czynnika ryzyka, Emitent stangtby przed koniecznos$cig odroczenia w
czasie przysztych inwestycji, ktérych sfinansowanie jest planowane ze S$rodkow
pozyskanych z dotacji lub ich sfinansowania za pomoca $rodkéw witasnych i / lub
obcych. W krancowym przypadku, mogtoby dojs¢ do koniecznosSci poniesienia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z uruchomieniem i obstuga finansowania obcego,
majacych wptyw na przejsciowe zmniejszenie rentownosci Emitenta.

2.4. Ryzyko zwiazane ze zmiennoscig kursow walut.

Emitent jest narazony na ryzyko zmiany kurséw walut. Cze$¢ przychodéw Spoéiki jest
osiggana ze sprzedazy towardw na rynkach zagranicznych i sg one wyrazane w Euro.
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Spétka dokonuje w tym zakresie zabezpieczen w postaci transakcji forward
zawieranych w banku z ktérym spotka wspéipracuje w zakresie przewalutowan.

2.5. Ryzyko zmiany cen, kredytowe, istotnych zaktocen przeptywow srodkow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej.

Istnieje ryzyko zmiany cen zakupu opon, jako gtdwnego sktadnika wartos$ci sprzedanych
towardw. Emitent zabezpiecza sie przed takim zagrozeniem dywersyfikacja dostawcow i
utrzymywaniem wysokiej wiedzy o rynku dystrybutoréw opon w Europie.

2.6. Ryzyko kredytowe.

Spétka posiada wysoki poziom kapitatéw obcych w finansowaniu swojej dziatalnosci, co
powoduje ryzyko utraty ptynnosSci i zmiany poziomu kosztéw obstugi zadtuzenia.
Niwelujac to zagrozenie, Emitent posiada gtéwne zobowigzanie w postaci
dtugoterminowych obligacji o stalym oprocentowaniu. Dodatkowo, przy zawieraniu
jednej z umow kredytu obrotowego piecioletniego, spétka zawarta trzyletnia transakcje
IRS jako zamiane zmiennego WIBORU na oprocentowanie state.

2.7. Ryzyko istotnych zaktocen przeptywow srodkow pienieznych i utraty ptynnosci
finansowej.

Gtownym Zroédtem przychoddédw spoéiki jest sprzedaz opon, ktéra charakteryzuje sie duza
sezonowoscia. Zabezpieczajac sie przed ryzykiem utraty ptynnosci, Emitent stara sie
planowac przeptywy z wyprzedzeniem i dywersyfikowac¢ prowadzong dziatalnos¢.

2.8. Ryzyko zwigzane z pogorszeniem warunkow dostepnosci sieci Internet.

Istnieje ryzyko wystapienia niekorzystnych czynnikow technologicznych czy
politycznych, ktérych efektem moze by¢ pogorszenie jakosci dostepu do sieci, zaréwno
dla Emitenta (szerzej dla podmiotéw prowadzacych e-handel) jak i dla jego klientow. W
ocenie Emitenta, istnieje niewielkie ryzyko takich wydarzen w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci, jednak dywersyfikacja dziatalno$ci, czeSciowo ogranicza ich wpltyw na
dziatalno$¢ Emitenta i mozliwe pogorszenie w zwigzku z tym jego wynikow
finansowych.

2.9. Ryzyko spadku dynamiki rozwoju rynku e-handlu.

Istnieje ryzyko wystapienia niekorzystnych czynnikéw spotecznych czy dziatalnosci
przestepczej, ktorych efektem moze by¢ spadek dynamiki rozwoju e-handlu, jednak
zorientowanie dziatan na state zwiekszanie poziomu dywersyfikacji prowadzonej
dziatalnoSci, czeSciowo ogranicza wptyw tych czynnikdw na dziatalno$¢ Emitenta i
mozliwe w zwigzku z tym znaczace pogorszenie jego wynikow finansowych.

3 Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym.
3.1. Ryzyko zwiazane z ptynnosciag obrotu oraz przysztym kursem akcji.
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Na zachowania inwestoréw maja wplyw rozmaite czynniki, takze niezwigzane
bezposrednio z sytuacjg finansowa Emitenta, takie jak sytuacja na rynkach $wiatowych
oraz sytuacja makroekonomiczna Polski. Ptynnos$¢ akcji, a takze kurs instrumentéw
finansowych notowanych na New Connect zalezy od iloSci oraz wielkoSci zlecen
kupna/sprzedazy sktadanych przez inwestoré6w. Poniewaz Emitent nie jest w stanie
przewidzie¢ poziomu podazy i popytu emitowanych przez siebie instrumentow
finansowych, dlatego nie ma pewnos$ci, Ze osoba posiadajagca wprowadzane do
Alternatywnego Systemu Obrotu Akcje bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie.

3.2. Ryzyko zawieszenia notowan lub wykluczenia akcji Emitenta na rynku
NewConnect.

GPW moze zawiesi¢ obrét lub wykluczy¢ akcje sp6tki notowane na rynku New Connect.
Zarzad stara sie jednak spetnia¢ najwyzsze standardy spotek notowanych na tym rynku
co w konsekwencji zabezpiecza¢ ma przed podjeciem przez GPW takich decyzji.
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Podsumowanie

W 2011 roku nastepowat dalszy rozwdéj prowadzonej dziatalno$ci. Z powodzeniem
kontynuowano zaplanowane inwestycje. W kazdej z trzech istotnych perspektyw
nastapit krok we wiasciwym kierunku:

- Wzrost przychodéw $swiadczy o lepszym dostosowaniu oferty do potrzeb Klientéw, a
zakonczenie realizowanych inwestycji znaczaco wptynie na poszerzenie tego grona.

- Wspotpracownicy uzyskali mozliwos$¢ dalszego rozwoju i awansu w zwigzku z
rozwojem organizacji oraz zostali zacheceni do ponadprzecietnej pracy w ramach
Programu Motywujgcego;

- Akcjonariusze uzyskali wzrost wartosci posiadanych akcji wynikajacy z realizacji
ambitnych celéw strategicznych oraz mozliwos¢ dalszego powiekszania wartosci
swojego portfela inwestycyjnego wraz z kolejnymi etapami realizacji nowych inwestycji.

Podsumowujac rok 2011, dziekuje wszystkim Panstwu za zainteresowanie i wiare w
sukces ORZEL S.A.

Prezes Zarzadu

Jacek Orzet
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Oswiadczenia Zarzadu

Cmitéw, 14.06.2012

OSWIADCZENIE

Niniejszym oSwiadczamy, Ze wedle naszej najlepszej wiedzy, skonsolidowane roczne
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostalty zgodnie z
przepisami obowigzujacymi ORZEL S.A., oraz ze odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowgq Spétki oraz jej wynik finansowy, oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz jej sytuacji, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyk.
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Cmitéw, 14.06.2012

OSWIADCZENIE

Niniejszym oSwiadczamy, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujgcy badania skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz Ze podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.
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