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I.  INFORMACJE O SPOLCE

1. Dane podstawowe Spotki ORZEL w upadiosci ukladowej

Firma Spétki

Forma prawna

Siedziba

Adres do korespondencji
Telefon

Fax

Adres poczty elektronicznej
Adres strony internetowej
Przedmiot dziatalnosci

Kapitat zaktadowy

KRS

REGON
NIP

ORZEL

spotka akcyjna w upadtosci uktadowej

Cmitéw, ul. Willowa 2-4

ul. Przemystowa 50, 24-320 Poniatowa

+48 81 475 57 00

+48 81 475 57 09

info@orzelsa.com

www.orzelsa.com

Recykling opon i produkcja granulatu gumowego.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 7.878.888 zt i dzieli sie na:
3 800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci
nominalnej 1 zt kazda akcja,

1 265 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 1 zt kazda akcja,

1 688 333 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej 1 zt kazda akcja,

1 125 555 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej 1 zt kazda akcja,

Sqd Rejonowym Lublin - Wschéd w Lublinie z siedzibgq w Swidniku,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, KRS:
0000296327

060313241
7132984445

Akt zatozycielski ORZEL Spétka Akcyjna zostat sporzqdzony 09 pazdziernika 2007 roku przez zatozycieli
Panstwa Haline i Jézefa Orzet 31 grudnia 2007 roku akcjonariusz Pani Halina Orzet wniosta aportem
zorganizowany zespdt sktadnikéw majgtkowych i niemajgtkowych stuzqcych do prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej pod firmq ,,Firma Orzet Halina Orzet”.

Informacje na temat segmentéw dziatalnosci ORZEL S.A. w upadiosci ukladowej

Dziatalnos$é recyklingowa - Recykler!

Spoétka w 2012 roku rozpoczeta produkcje granulatu gumowego w Zakladzie Produkcyjnym
Granulatu  Gumowego w Poniatowej (w skréocie ZPGG). Produkowany granulat gumowy
charakteryzuje sie bardzo wysokq czystosciq (jest pozbawiony zanieczyszczen, tj. tekstylidéw i kordu
stalowego wystepujgcego w oponach).

1 ORZEL S.A. w upadtosci ukladowej posiada zezwolenie na prowadzenie odzysku zuzytych opon w formie recyklingu
wydane na podstawie Ustawy o odpadach z dnia 27 kwietnia 2001 r. (Dz.U. 2001 nr 62 poz. 628)
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Zarzqd

Jacek Orzet Prezes Zarzqdu

Rada Nadzorcza

Jézef Stawomir Orzet
Agnieszka Brzozowiec
Wactaw Szary

Kamil Orzet

Krzysztof Stanik

Przewodniczqcy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczqca Rady Nadzorczej
Czionek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

[l.  JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

1. Wybrane dane finansowe

dane biezace :

: poréwnawcze :

25138378,48

dane biezace

I. i Przychody netto 7 229 403,26 1725724,07 5969 835,07
II. | Zysk ( strata) na sprzedazy -176 474,31 -525323,53 -42 126,02 -124 753,27
III. i Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -1355135,38 i -3386133,61 -323 483,09 -804 135,37
IV. | Zysk (strata) brutto -4 280928,51 1 -4725042,12 1+ -1021896,43  -1122097,92
V. | Zysk (strata) netto -4 394 009,84 1 -4256672,12 1 -1048889,96 : -1010869,91
VI. | Amortyzacja 2926 279,34 3170397,57 698 529,39 752 902,60
VIL Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt
/ EUR) -0,56 -0,54 -0,13 -0,13
L Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 2359 026,60 390 324,54 563 121,03 92 693,85
1L F’rzep{ywy pifeniQZne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -2503 181,74 2077 663,40 -597 532,16 493 401,27
1L Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 284 546,22 -2721 288,22 67 923,76 -646 248,60
IV. i Przeptywy pieniezne netto, razem 140 391,08 -253300,28 33512,62 -60 153,48
L.+ Aktywa razem 35156 715,33 1 39388 223,41 8248 296,77 9497 546,15
II. i Nalezno$ci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
IIl. i NaleznoS$ci krétkoterminowe 1190 342,05 1790 320,69 279 272,24 431 693,84
IV. i Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 208 906,62 68 515,54 49 012,65 16 520,92
V. iZobowigzania i rezerwy na zobowigzania i1 35 756 588,27 | 35594 086,51 | 8389 036,03 8582 679,04
VL. i Zobowigzania dtugoterminowe 391 255,74 1186 343,37 91 794,51 286 058,88
VIIL. i Zobowigzania krétkoterminowe 19638912,42 1 18774 325,89 4 607 585,67 4526 988,30
VIIIL. | Kapitat wiasny -599 872,94 3794 136,90 -140 739,26 914 867,12
IX. i Kapitat podstawowy 7878888,00 i 787888800 | 787888800 i 7878888,00
X. iLiczba akcji 7 878 888,00 7 878 888,00 7 878 888,00 7 878 888,00
XI. 1 Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje -0,08 0,48 -0,02 0,12
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Zasady przeliczania wybranych danych finansowych na EURO

Poszczegdlne pozycje Bilansu przeliczone zostaty na EURO wedlug Sredniego kursu obowiqzujgcego w dniu
31.12.2014 r. natomiast dane poréwnywalne wg s$redniego kursu obowiqzujgcego w dniv 31.12.2013 r,,

ogtoszonego przez NBP wyniosty odpowiednio 4,2623 EUR/PLN 4,1472 EUR/PLN

Poszczegdlne pozycje Rachunku Zysku i Strat oraz przeptywdw pienieznych przeliczone zostaty na EURO
wedtug kursu wyliczonego, jako srednia z kurséw NBP obowiqzujgcych na ostatni dzien kazdego miesiqcea,

kurs
- za

- Zda

ten wyniost:
okres 1.01.2014 — 31.12.2014: 4,1892 PLN
okres 1.01.2013 — 31.12.2013: 4,2109 PLN

2. Bilans

Warto$ci niematerialne i prawne

Koszty zakonczonych prac rozwojowych
Warto$¢ firmy

Inne wartosSci niematerialne i prawne

Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate
Srodki trwate

grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania
gruntu)

budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i
wodnej

urzadzenia techniczne i maszyny

$rodki transportu

inne $rodki trwate

Srodki trwate w budowie

Zaliczki na Srodki trwate w budowie
Naleznosci dlugoterminowe

0d jednostek powigzanych

0d pozostatych jednostek

Inwestycje dtugoterminowe
Nieruchomosci

Warto$ci niematerialne i prawne
Dtugoterminowe aktywa finansowe

w jednostkach powiazanych

udziaty lub akcje

inne papiery warto$ciowe

udzielone pozyczki

inne dtugoterminowe aktywa finansowe

w pozostatych jednostkach

31.12.2014

1619 405,39
0,00
0,00

1619 405,39

0,00

28797 729,58
26 339 362,34

603 879,12

10 641 046,79

14 817 805,63
193 852,72
82 778,08

2458 367,24

0,00
0,00
0,00
0,00
252 864,00
141 882,00
0,00
110 982,00
101 082,00
101 082,00
0,00
0,00
0,00
9900,00

31.12.2013

1978717,03
0,00
0,00

1978717,03

0,00

29073 168,64
29061 801,64

607 595,57

10969 661,21

17132 072,80
232 822,60
119 649,46

11 367,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1953 498,90
141 882,00

0,00

1811616,90

1801716,90

1801 716,90

0,00

0,00

0,00
9900,00
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udziaty lub akcje

inne papiery warto$ciowe

udzielone pozyczki

inne dtugoterminowe aktywa finansowe

Inne inwestycje dlugoterminowe
Dhtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Inne rozliczenia miedzyokresowe

Inne aktywa dtugoterminowe

9900,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1416 304,07

1407 684,22

8 619,85
0,00

9900,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1496 601,89

1481 086,00

15 515,89
0,00

[B]  mcrvwaosotows [ 3orostzzs [ 4sss23695 |

b)

a)

b)

d)

a)

b)

1.

Zapasy

Materiaty

Pétprodukty i produkty w toku
Produkty gotowe

Towary

Zaliczki na dostawy

Surowce

Nalezno$ci krotkoterminowe

Naleznosci od jednostek powigzanych

z tytutu dostaw i ustug, w okresie sptaty:
- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

Inne

NaleznoS$ci od pozostatych jednostek

z tytutu dostaw i ustug, w okresie sptaty:
- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

z tytutu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen

spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczen

Inne

dochodzone na drodze sgdowej

Inwestycje krétkoterminowe
Krotkoterminowe aktywa finansowe

w jednostkach powiazanych

- udziaty lub akcje

- inne papiery warto$ciowe

- udzielone pozyczki

- inne krotkoterminowe aktywa finansowe
w pozostatych jednostkach

- udziaty lub akcje

- inne papiery warto$ciowe

- udzielone pozyczki

- inne krotkoterminowe aktywa finansowe

$rodkKi pieniezne i inne aktywa pieniezne

1361319,03
4 485,20
0,00
963 083,93
211711,52
0,00
182 038,38
1190 342,05
6 387,95
6 387,95
6 387,95
0,00

1183 954,10

419 723,12

419 723,12
0,00

447 665,56

316 565,42
0,00
489 003,47
489 003,47
213 106,85
0,00
0,00
213 106,85
0,00
66 990,00
66 990,00
0,00
0,00
0,00
208 906,62

2935740,11
184 494,60
0,00
752 625,78
1998619,73
0,00
0,00
1790 320,69
213 468,45
213 468,45
213 468,45
0,00
0,00
1576 852,24
310174,38
310174,38
0,00

99 158,59

1167 519,27
0,00
135 414,37
135 414,37
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
66 898,83
66 898,83
0,00
0,00
0,00
68 515,54
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IL.

I1L.
WA

VL
VIIL
VIIL

IX.

b)

- $rodki pieniezne w kasie i na rachunku
- inne $rodki pieniezne

- inne aktywa pieniezne

Inne inwestycje krétkoterminowe

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Kapitat (fundusz) podstawowy

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy
(wielkos¢ ujemna)

Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna)
Kapitat (fundusz) zapasowy

Kapitat (fundusz) rezerwowy z aktualizacji
wyceny

Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe
Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto

Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemna)

Rozliczenie wyniku finansowego

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

Dtugoterm

krotko termii dgf

Pozostate rezerwy
Dtugoterminowe
krotkoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe
Wobec jednostek powigzanych
Wobec pozostatych jednostek
kredyty i pozyczki

z tytutu emisji dtuznych papieréw
warto$ciowych

inne zobowiazania finansowe
inne

Zobowiazania krétkoterminowe
Wobec jednostek powigzanych

z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalno$ci:
do 12 miesiecy

powyzej 12 miesiecy

inne

Wobec pozostatych jednostek

58432,51
150 474,11
0,00
0,00

29 747,74

7 878 888,00
0,00

0,00
2785 849,82

0,00

401 075,91
-7 271676,83
-4 394 009,84

0,00
0,00

231176,55
188 874,55

0,00

0,00
0,00
42 302,00
0,00
42 302,00
391 255,74
0,00
391 255,74
357 724,78

0,00

33530,96
0,00
19638912,42
2 352,99

2352,99

2352,99
0,00
0,00
19 636 559,43

68 515,54
0,00
0,00
0,00

24 761,78

7 878 888,00
0,00

0,00
2785 849,82

0,00

401 075,91
-3015 004,71
-4 256 672,12

0,00

0,00

190 853,00
149 195,00

0,00

0,00
0,00
41 658,00
0,00
41 658,00
1186 343,37
0,00
1186 343,37
1124 999,89

0,00

61 343,48
0,00
18 774 325,89
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
18 774 325,89
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kredyty i pozyczki

z tytutu emisji dtuznych papieréow
warto$ciowych

inne zobowigzania finansowe

z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

do 12 miesiecy

powyzej 12 miesiecy

zaliczki otrzymane na dostawy
zobowigzania wekslowe

z tytutu podatkow, cel, ubezpieczen i innych
$wiadczen

z tytutu wynagrodzen

Inne

Fundusze specjalne

Rozliczenia miedzyokresowe
Ujemna warto$¢ firmy

Inne rozliczenia miedzyokresowe
Dtugoterminowe

krotkoterminowe

500 000,53
10277 260,88
31028,31
7221 004,14

7 221004,14
0,00
0,00

805 953,00

643 924,26

61412,43
95975,88
0,00
15 495 243,56
77 677,20
15417 566,36
12 263 353,98
3154212,38

518 572,27
10117 535,00
54 548,88
6 784 668,80

6 784 668,80
0,00
0,00

805 953,00

348 944,23

130 890,64
13 213,07
0,00
15442 564,25
83 652,35
15358911,90
13 727 445,27
1631 466,63

[ [ someswow | ssusomssss | weomzmm |

3. Rachunek zyskéw i strat

Przychody netto ze sprzedazy produktow
Przychody netto ze sprzedazy towaréw,
materiatéow i ustug

Przychody ze sprzedazy towarow

do jednostek powigzanych

Przychody ze sprzedazy materiatow
Przychody ze sprzedazy ustug

w tym z jednostka powigzana

I1.

Koszty wytworzenia sprzedanych
produktéw

Warto$¢ sprzedanych towaréw, materiatow
i ustug

Wartos¢ sprzedanych towaréw
z jednostek powigzanych

Wartos$¢ sprzedanych materiatow

Za okres

' 0d 01.01.2014 '
' do 31.12.2014

5635401,09

1594 002,17

1144 370,04
284773

27 635,46
421 996,67
10 050,60

5935582,89

1470 294,68

1434 203,50
2971,19
12 326,09

Za okres

4637 743,26

20500 635,22

19 575 663,69
243 534,83
26 915,80
898 055,73
36 379,85

6108 296,42

19 555 405,59

19 257 265,99
245 745,77
17 849,22

Za okres

1386 641,10

173 549,87

51696,11
0,00

4 311,46
117 542,30
2 493,00

1275 689,46

81942,16

74 908,56
0,00
5337,24

Za okres

631 895,29

5632 447,81

5318052,42
160 683,75
3265,00
311130,39

19 158,84

137702691

5189 012,77

5100 246,69
161 405,67
1 744,60
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Koszt wytworzenia sprzedanych ustug

23765,09 |

280 290,38 |

1696,36 |

87 021,48

L

I1.
I1L.

I
I1L.

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych
Odpis z tyt. aktualizacji wart. aktywow
trwatych

Inne przychody operacyjne
Dotacje
Otrzymane kary umowne

Odszkodowania z tyt. ubezpieczen
komunikacyjnych

Odszkodowania z tyt. ubezpieczen
majatkowych
Przedawnione zobowigzania

Zasadzone koszty postepowania sgdowego

Darowizny rzeczowe
Koncéwki
Rozwigzanie rezerw

Inne przychody

Strata ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych

Aktualizacja warto$ci aktywow
niefinansowych

Inne koszty operacyjne
Darowizny

Szkody komunikacyjne

Szkody majatkowe

Likwidacja majgtku trwatego
Rezerwy

Koszty postepowania sagdowego
Koszty NewConnect

Inne koszty

0,00

466 646,76

2092 325,28
1935128,36
0,00

0,00

3099,44
0,00
7 298,93

0,00
1057,92
0,00

145 740,63

103 608,20

177 223,16

25583194
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

67 496,13
0,00

188 335,81

0,00

224 800,10

4660 465,61
3409 667,59
458 437,48

0,00

0,00
692 018,60
2870,75

0,00
732,87
0,00

96 738,32

1935451,05

525031,48

93 870,44
200,00
0,00

0,00

0,00

0,00

6 857,90
0,00

86 812,54

0,00

38 340,13

703 610,83
663 891,82
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00

0,00
989,41
0,00

38 729,60

-2741,53

177 223,16

179 992,13
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
35491,02
0,00

144 501,11

0,00

43 061,03

2899 568,52
1853302,41
458 437,48

0,00

0,00
692 018,60
60,00

0,00

265,72

0,00

-104 515,69

1773571,01

525031,48

42 408,11
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
42 408,11

I1.

IIL

Dywidendy i udziaty w zyskach
Odsetki
0d udzielonych pozyczek

0d lokat terminowych

Za zwtoke

0d obligacji

0d kontrahentéw - zaptacone
Zysk ze zbycia inwestycji

30 054,34
23 830,45
5540,73
0,00

0,00
683,16
0,00

0,00

100 000,00

14 666,03
0,00
3463,24
8968,63
0,00

2 234,16
0,00

0,00

13 843,95
13 106,85
737,10
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

10 682,82
0,00

1 565,45
8 968,63
0,00
148,74
0,00
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I1.

V.

I1L
V.

Aktualizacja warto$ci inwestycji
Inne przychody finansowe
Dodatnie réznice kursowe

Przychody z operacji finansowych

Odsetki

0d kredytéw bankowych

Od leasingu

Od nieterminowych ptatno$ci
0d zobowigzan budzetowych
Prowizje bankowe

Odsetki od obligacji

Strata ze zbycia inwestycji
Aktualizacja wartosci inwestycji
Inne koszty finansowe

Ujemne réznice kursowe

Koszty z operacji finansowych-pozostate

I. | Zyski nadzwyczajne

I1. E Straty nadzwyczajne

Czesc¢ biezaca

Czes¢ odroczona

28 608,20
594,01
0,00
594,01

1081 747,04
92 283,30

7 915,34
268 886,92
4 939,60

2 496,00
705 225,88
0,00

1719 493,96
183 808,68
183 808,68

0,00

0,00
113 081,33

56 818,55
10 042,23
10 042,23

0,00

1487827,12
273 169,62
6 891,05

56 687,77

6 468,17

44 510,51
1100 100,00
4 000,00

28 608,20
0,00

0,00

0,00

0,00
-468 370,00 |

28 608,20
594,01
0,00
594,01

290 305,01
19 484,80
1998,71
268 182,50
15,00
624,00
0,00

0,00
1719493,96
98 537,64
98 537,64

0,00

0,00 |
30 556,33 |

4. Jednostkowe zestawienie przeptywow pienieznych

Za okres

od 01.01.2014 do

56 818,55
2917,81
2917,81

0,00

368 544,93
44 739,80
1 600,75
38090,62
531,00

6 282,01
277 300,75
0,00

28 608,20
0,00

0,00

0,00

0,00
-500 416,00

Za okres

0od 01.01.2013 do

31.12.2014

31.12.2013

I. iZysk (strata) netto -4 394 009,84 -4 256 672,12
II. i Korekty razem 6753 036,44 4 646 996,66
1 Amortyzacja 2926 279,34 3170397,57
2. 1 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 63 757,57 0,00
3. 1 Odsetkiiudziaty w zyskach (dywidendy) 828 515,37 1323747,61
4 Zyski (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 103 608,20 1939 451,05
5 Zmiana stanu rezerw 40 323,55 -4 194,31
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6. Zmiana stanu zapaséw 1574 421,08 2179 328,92
7. i Zmiana stanu naleznoSsci 600 052,44 -954 199,22
8. Zmlana stfmu Zob9w1qzan krotkoterminowych, z wyjatkiem 827 939,08 867 250,84
pozyczek i kredytow
9. | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -1953 621,07 -3846 575,45
10. iInne korekty 1741760,88 -28 210,35
III. ! Przeplywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej (I+II) 2359 026,60 390 324,54
L. i Wplywy 243 239,38 2 503 664,99
1 Zbyc1e’wartosc1 niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 132 516,64 2 402 664,99
aktywow trwatych
2 Zbyc1e inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne 0,00 0,00
i prawne
3. | Zaktywow finansowych, w tym: 110 722,74 101 000,00
a) 1w jednostkach powigzanych 110 722,74 100 000,00
b) 1w pozostatych jednostkach 0,00 1 000,00
- zbycie aktywo6w finansowych 0,00 1 000,00
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00
- odsetki 0,00 0,00
- inne wptywy z aktywow finansowych 0,00 0,00
4. 1Inne wptywy inwestycyjne 0,00
II. 1 Wydatki 2746 421,12 426 001,59
1 Nabyc1{e wartos$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 2 446 421,12 351 001,59
aktywoéw trwatych
2 Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i 0,00 0,00
prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym: 300 000,00 75 000,00
a) 1wjednostkach powigzanych 300 000,00 75 000,00
b) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
- nabycie aktywow finansowych 0,00 0,00
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
4. iInne wydatki inwestycyjne 0,00 0,00
1L ﬁl)‘zeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I- -2503 181,74 2077 663,40
I. i Wplywy 1774 217,35 3647 631,84
1 Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych 0.00 0.00
" 1instrumentédw kapitatowych oraz doptat do kapitatu ’ ’
2. 1 Kredyty i pozyczki 0,00 3171572,23
3. 1 Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
4. iInne wplywy finansowe 1774 217,35 476 059,61
II. i Wydatki 1489 671,13 6 368 920,06
1. 1 Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych 0,00 0,00
2 Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli 0,00 0,00
3. 1lInne, niz wptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z podziatu zysku 0,00
4. 1 Sptaty kredytow i pozyczek 748 702,88 4154 064,98
5. 1 Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

Strona 12




ORZEL S.A. w upadtosci uktadowej — Jednostkowy raport kwartalny za IV kwartat 2014 roku

6. 1 Ztytulu innych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
7. 1 Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 31512,04 69 178,13
8. 1 Odsetki 645 698,64 1418 683,41
9. Inne wydatki finansowe 63 757,57 726 993,54
III. | Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (I-1I) 284 546,22 -2721 288,22

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

i - 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

0,00}

0,00

5. Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym

Wyszczegolnienie

Za okres

01.01.2014-
31.12.2014

Za okres

01.01.2013-
31.12.2013

zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
korekty btedow

Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO), po
korektach

0,00
0,00

3794136,90

-572 377,50
0,00

8 050 809,02

1.1.1 Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego 0,00 0
a i1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
wydania udziatéow (emisji akcji) 0,00 0,00
b i zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
umorzenia udziatow (akcji) 0,00 0,00
1.2.1 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 7 878 888,00 7 878 888,00

21 Zmiana naleznych wptat na kapitat podstawowy 0,00 0,00
a i1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00

b i zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec okresu 0,00 0,00

a i1 zwiekszenie 0,00 0,00
b | zmniejszenie 0,00 0,00
Udzialy (akcje) wtasne na koniec okresu 0,00 0,00

4.1.1 Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 0,00 0,00
a i zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej 0,00 0,00

z podziatu zysku (ustawowo) 0,00 0,00
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z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalna

warto$¢) 0,00 0,00
b | zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
pokrycia straty 0,00 0,00

4.2.1 Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 2 785 849,82 2 785 849,82

zysk netto
strata netto

odpisy z zysku

M. E podziatu zysku (pokrycia straty)

Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego

-4 394 009,84
0

-599 872,94

5.1.1 Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
a 1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
b | zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
zbycia srodkow trwatych 0,00 0,00
5.2.1 Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0,00 0,00
6.1.1 Zmiany pozostatych kapitatéow (funduszy) rezerwowych 0,00 0,00
a 1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
b i zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec okresu 401 075,91 40107591
7.1.1 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 0,00
zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00
korekty btedow 0,00 0,00
7.2.1 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 0,00 0,00
a i1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
podziatu zysku z lat ubiegtych 0,00 0,00
b | zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
przeniesienia zysku na kapitat rezerwowy 0,00 0,00
7.3.1 Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00
7.4.1 Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, -7271676,83 -2442 627,21
zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowo$ci 0,00 -572 377,50
korekty btedow 0,00 0,00
7.5.1 Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach -7271676,83 -3015004,71
a i1 zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
b | zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0,00 0,00
7.6.1 Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -7271676,83 -3015004,71

0
-4 256 672,12
0

3794 136,90
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6. Koszty ogélnego zarzqdu w ujeciv rodzajowym

0d 01.01.2014 do 31.12.2014

0d 01.01.2013 do 31.12.2013

Koszty projektu B+R 522 795 483 158
Amortyzacja 554 657 582 242
Zuzycie materiatow i energii 154 606 181218
Ustugi obce 277 356 498 927
Podatki i optaty 151 685 172 831
Wynagrodzenia i narzuty 821693 1032548
Pozostate koszty rodzajowe 144 040 203127

7. Zdarzenia o charakterze jednorazowym i ich wptyw na wynik

‘ \\EVALZ] Wplyw na wynik

Aktualizacja warto$ci inwestycji - akcji spotki Astor S.A. w

likwidacja Brokera oponiarskiego

zwiazku z jej likwidacjg -1700000,00
Ujecie w koszty odsetek od zobowigzan objetych uktadem,

ktdre zgodnie z propozycjami uktadowymi maja zostac -268 169,63
umorzone

Wynik na sprzedazy opon pozostatych po zamknieciu

Brokera oponiarskiego wraz z odpisem aktualizujagcym na -449 360,33
koniec 2014 roku

Odprawy dla zwalnianych pracownikéw w zwigzku z .87 279,24
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. KOMENTARZ ZARZADU NA TEMAT CZYNNIKOW | ZDARZEN, KTORE MIALY
WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Naijistotniejszym wydarzeniem ubiegtego roku byto wydanie w dniu 15 kwietnia 2014 roku przez
Sqd Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku postanowienia o:

» Ogtoszeniu upadtosci ORZEL S.A. z mozliwosciq zawarcia uktadu,

» Uznaniu postepowania upadtoiciowego ORZEL S.A. za gtéwne postepowanie upadioiciowe
w rozumieniu art.3 ust.1 Rozporzqdzenia Rady (WE) nr 1346/2000 z 29 maja 2000r. w
sprawie postepowania upadtoiciowego [Dz. U. UE L z 30 czerwca 2000 r.],

» Ustanowienie zarzqdu wlasnego upadtego ORZEL S.A. obejmujgcego caly jego majqtek,

» Wezwanie wierzycieli upadiego ORZEL S.A., aby w terminie dwéch miesiecy od daty
ukazania sie obwieszczenia o ogtoszeniu upadtosci w Monitorze Sqdowym i Gospodarczym
zgtosili swe wierzytelnosci sedziemu — komisarzowi,

» Wezwanie oséb, ktérym przystugujq prawa oraz prawa i roszczenia osobiste cigzqce na
nieruchomosciach nalezqcych do upadtego ORZEL S.A., jezeli nie zostaly ujawnione przez
wpis w ksiedze wieczystej, do ich zgtoszenia sedziemu — komisarzowi w terminie dwéch
miesiecy od daty ukazania sie obwieszczenia o ogtoszeniu upadtosci w Monitorze Sqgdowym i
Gospodarczym pod rygorem vutraty prawa powolywania sie na nie w postepowaniu
upadtosciowym,

» Woyznaczenie sedziego — komisarza w osobie Sedziego Sqdu Rejonowego Lublin-Wschéd w
Lublinie z siedzibq w Swidniku Moniki Wysmulskiej oraz nadzorcy sqdowego w osobie
Dariusza Wardy,

» Ustanowienie kuratora dla reprezentowania obligatariuszy w postepowaniu upadtosciowym
ORZEL S.A. w osobie Jerzego Stawka.

Powyzszy fakt miat i bedzie miat w najblizszych kwartatach istotny wptyw na wyniki finansowe
uzyskiwane przez Spoétke.

W | pétroczu 2014 roku Orzet S.A. w upadtoici ukladowe| zaprzestat operacyjnej aktywnosci w
branzy handlu oponami samochodowymi. Efektem tej decyzji byt 75% spadek przychodéw
generowanych przez Orzet S.A. w upadtosci uktadowej w IVQ 2014 roku. Na uwage zastuguje zysk
brutto na sprzedazy, ktéry w IVQ 2014 roku wynidst 202 tys. zt i byt wyzszy od wyniku uzyskanego
w analogicznym okresie roku ubiegtego o ponad 500 tys. zt. Pomimo funkcjonowania spétki w
statusie spdtki w upadtosci zwiekszona zostata baza klientéw ZPGG. Zaprzestanie dziatalnosci
Brokera oponiarskiego oraz inne wprowadzone dziatania restrukturyzacyjne spowodowato 70%
obnizenie kosztéw sprzedazy generowanych przez Spétke. Ograniczono o 24% koszty ogdlnego
zarzqdu. W kosztach tych zawierajq sie koszty prac badawczo rozwojowych wspétfinansowanych
przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju. Jezeli uwzglednimy dodatkowo, iz w kolejnych okresach
Spétka otrzyma refundacje czeéci z tych kosztéw to realny spadek kosztéw ogdlnego zarzqdu
bedzie jeszcze wyzszy.

W tym miejscu nalezy zaznaczyé, ze spétka prowadzi dziatania w zakresie prac badawczo
rozwojowych, ktére obciqzajq biezqce koszty ogdlnego zarzqdu. W 2015 roku planowane jest
zakoniczenie projektu wspodffinansowanego ze s$rodkéw europejskich. Bedzie to powodowato
jednorazowy wzrost kosztéw ogdlnego zarzqdu przy jednoczesnym wzroscie przychodéw
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operacyjnych w pozycji dotacje. Realizacja powyzszych dziatan pozwoli spélce wprowadzié¢ do
oferty nowe produkty o znacznie wyzszej rentownosci.

Na poziomie operacyjnym spétka zanotowata w IVQ 2014 roku strate na poziomie 154 tys. zi,
jednak byt to wynik lepszy o ponad 800 tys. zt od wyniku na dziatalnoici operacyjnej w
analogicznym okresie 2013 roku.

Bardzo istotny wptyw na wynik netto w IVQ 2014 roku, ale réwniez za caty 2014 rok, miata
decyzja o likwidacji spotki zaleznej Astor S.A.. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w
rozdziale VIl niniejszego raportu. Tylko to jedno zdarzenie spowodowato zwiekszenie straty o 1,7
min zt. Wazne jest jednak ze strata ta nie wiqzata sie z wyptywem srodkéw finansowych ze spétki w
omawianym okresie.

W ostatnim roku nastqpit znaczqcy spadek aktywéw obrotowych bedqgcych w dyspozycji Spétki.
Przyczynq tego spadku zaprzestanie dziatalnosci Brokera Oponiarskiego, co zaowocowato
spadkiem zapaséw w postaci towarédw handlowych. Nastgpit réwniez istotny spadek naleznosci
krétkoterminowych.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spétka zanotowata ujemne kapitaty wiasne na poziomie 600 tys.
zt. Prowadzone przez Zarzqd dziatania majq doprowadzi¢ do odbudowy kapitatéw witasnych
jeszcze w 2015 roku.

IV. INFORMACJE ZARZADU NA TEMAT AKTYWNOSCI JAKA W OKRESIE OBJETYM
RAPORTEM  EMITENT PODEJMOWAL W  OBSZARZE ROZWOJU
PROWADZONEJ DZIALALNOSCI, W SZCZEGOLNOSCI POPRZEZ DZIALANIA
NASTAWIONE NA WPROWADZENIE ROZWIAZAN INNOWACYIJNYCH W
PRZEDSIEBIORSTWIE

Spétka kontynuowata prowadzone od pazdziernika 2012 roku dziatania w obszarze poszukiwan
nowych produktéw na bazie produkowanego obecnie granulatu, stali i tekstylidow.

V. KOMENTARZ OBJASNIAJACY, DOTYCZACY SEZONOWOSCI LUB
CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI W OKRESIE SRODROCZNYM

Produkcja granulatu gumowego odbywa sie w systemie trzyzmianowym. Sprzedaz gitéwnego
produktu, jakim jest granulat gumowy, odbywa sie od maja do listopada i jest cisle skorelowana z
pracami budowlanymi oraz warunkami atmosferycznymi.

VI.  STANOWISKO ZARZADU W SPRAWIE REALIZACJI PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA ROK 2014, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W NINIEJSZYM RAPORCIE KWARTALNYM

W dniv 02 pazdziernika 2014 roku Zarzqd opublikowat prognozy finansowe na lata 2014-2021
uwzgledniajgce prowadzony proces zawarcia uktadu z wierzycielami oraz efekty dziatan
restrukturyzacyjnych. W ocenie Zarzqdu prognozy te sq realne do osiggniecia.
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VIl.  AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
KWARTALNEGO

Akcjonariusze Spotki ORZEL S.A. w upadtosci uktadowej

% w kapitale

Powiqzanie ze Liczba akeji  zakladowym

. o .
Akcjonariusz Liczba % gloséw

spotkq spotki gloséw na WZA
Jézef Stawomir Przewodniczqgcy ‘ 1532 164 19.45% 1532164 19,45%
Orzet Rady Nadzorczej
Halina Orzet 1225873 15,56% 1225873 15,56%
Krzysztof Stanik ~ —2ionek Rady 1 000 000 12,69% 1 000 000 12,69%
Nadzorczej
Jacek Orzet Prezes Zarzqdu 500 500 6,35% 500 500 6,35%
Pozostali 3620351 45,95% 3620351 45,95%
Razem 7 878 888 100,00% 7 878 888 100,00%

Dane na dzien 13.02.2015r.

VIIl.  ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO
NICH (OPCJI) PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA
DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM
ZMIAN W OBREBIE POSIADANIA, W OKRESIE OD PRZEKAZANIA
POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB

Wedlug wiedzy, jakq Zarzqd posiada na dzien przekazania raportu kwartalnego stan posiadania
akcji Emitenta przez osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Emitenta jest tozsamy z informacjami
umieszczonymi w tabeli powyzej.

Transakcje oséb majgcych dostep do informacji poufnych:

Zarzqd Orzet S.A. w upadtosci uktadowej w dniu 22 stycznia 2015 roku informowat o wptynieciu do
siedziby Emitenta zawiadomienia Akcjonariusza z dnia 21.01.2015 roku przekazanego w trybie
Art. 160, ust. 1, pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W przestanym Zawiadomieniu Akcjonariusz, petigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta -
Pan Krzysztof Stanik poinformowat, ze w dniach od 17.09.2014 do 08.12.2014 nabyt tqcznie
60.000 akcji Spétki po sredniej cenie 0,33 zh Transakcje zostaly zawarte podczas sesji na ryku
NewConnect.

W  wyniku transakcji Akcjonariusz zwiekszyt swéj udziat procentowy w gtosach na walnym
zgromadzeniu i obecnie posiada 1.000.000 sztuk akcji Emitenta, co stanowi 12,69% udzialu w
kapitale zaktaodowym ORZEtL S.A. w upadioici ukladowej i 1.000.000 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta, co stanowi 12,69% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Przed transakcjomi Akcjonariusz posiadat 940.000 sztuk akcji Emitenta, co stanowito
11,93% udziatu w kapitale zakladowym ORZEL S.A. w upadiosici uktadowej oraz 940.000 gtoséw,
co stanowito 11,93% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.
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Zarzqd Orzet S.A. w upadtosci uktadowej w dniu 22 stycznia 2015 roku informowat takze o
wptynieciu do siedziby Emitenta zawiadomienia Pani Haliny Orzel, ktéra poinformowata, ze w
okresie od lipca 2014 do sierpnia 2014 zbyta tqcznie 54 595 akcji Spétki po sredniej cenie 0,31 zt.
Transakcje zostaty zawarte podczas sesji na ryku NewConnect.

W  wyniku transakcji Akcjonariusz zmniejszyt swéj udziat procentowy w glosach na walnym
zgromadzeniu i obecnie posiada 1 225 873 sztuk akcji Emitenta, co stanowi 15,56% udziatu w
kapitale zaktadowym ORZEL S.A. w upadiosci uktadowej i 1 225 873 gloséow na walnym
zgromadzeniu Emitenta, co stanowi 15,56% ogdlnej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Przed transakcjami Akcjonariusz posiadat 1 280 468 sztuk akcji Emitenta, co stanowito
16,25% udziatlu w kapitale zaktadowym ORZEt S.A. w upadtosci uktadowej oraz 1 280 468
gloséw, co stanowito 16,25% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniv Emitenta.

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta

Zarzqd Emitenta w dniu 29 wrzesnia 2014 roku powzigt informacje, o ztozeniu w dniu 26 wrzesnia
2014 roku przez Zarzqd Astor S.A. wniosku o upadios¢ tej spotki obejmujgcq likwidacje majqtku
Spoiki.

W ztozonym wniosku o ogtoszenie upadtosci Astor S.A., Zarzqd tej Spoétki wskazuje, joko przyczyny
skutkujgce koniecznosciq ztozenia wniosku nastepujqce fakty:

- rozwiqzanie wieloletnie] umowy o wspdtpracy z Astor S.A. przez klienta, z ktérym wspétpraca
generowata ok. 40 % przychodéw Spéiki;

- nieuzyskanie finansowania obrotowego z banku, z ktérym Spétka wspétpracowata od 2011 roku
oraz brak mozliwosci pozyskania srodkéw finansowych z innych zrédet.

Zdaniem Zarzqdu Astor S.A. oba powyzsze zdarzenia majq zwiqzek z ogtoszeniem upadtosci
wiekszosciowego akcjonariusza, czyli ORZEL S.A. w upadtosci uktadowei.

Majgc powyzsze na uwadze, Zarzqd spotki Astor S.A. doszedt do przekonania, iz konieczne stato sie
wystgpienie z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci obejmujqcej likwidacje majqtku.

W dniuv 29 pazdziernika 2014 roku Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie X Wydziat
Gospodarczy dla spraw upadiosciowych i naprawczych w Warszawie wydat postanowienie o
oddaleniu wniosku Zarzqdu Astor S.A. o upadtosé tej Spotki obejmujqcej likwidacje majqgtku Spoiki,
na podstawie art. 13 ust. 2 ustawy z dnia 28 lutego 2003 roku Prawo upadiosciowe i naprawcze
(Dz. U. z 201 2r. poz. 1112 z pdzn. zm.), zgodnie, z ktérym Sqd moze oddali¢ wniosek o ogtoszenie
upadtosci w razie stwierdzenia, ze majqtek dtuznika jest obcigzony hipotekq, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym lub hipotekq morskg w takim stopniu, ze pozostaty jego majqgtek
nie wystarcza na zaspokojenie kosztéw postepowania.

W dniu 13 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Astor S.A. z siedzibq w
Ozarowie Mazowieckim podjeto uchwate o rozwiqzaniu Spétki i otwarciu jej likwidaciji.

Zarzqd Emitenta w zwigzku z powyzszym stwierdzit brak koniecznosci objecia spétki zaleznej Astor
S.A konsolidacjq i skorzystat z mozliwosci zwolnienia z obowiqzku konsolidacji sprawozdania
finansowego Orzet S.A. w upadtosci uktadowej na podstawie art. 57 ust.2 ustawy o rachunkowosci,
dotyczqcego zwolnienia z obowiqzku konsolidacji w sytuacji, gdy wystepujq ograniczenia w
sprawowaniu kontroli nad jednostkq, ktére wytqczajq swobodne dysponowanie jej aktywami netto, w
tym wypracowanym przez te jednostke zyskiem netto.
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Zarzqd Emitenta w wyniku dokonania analizy oraz oceny danych finansowych drugiej spétki
zalezne] A-Z S.A. na podstawie art. 58 wust. 1 stwierdzit ich nieistotno$¢ z punktu widzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i réwniez odstgpit od jej konsolidacji.

Majgc powyzsze na uwadze Zarzqd Spoétki po uprzedniej konsultacji z bieglym rewidentem
zdecydowat o nie sporzqdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego poczynajgc od il
kwartatu 2014 roku.

IX. RODZAJ ORAZ KWOTY ZMIAN WARTOSCI SZACUNKOWYCH W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

Nie wystqgpity.

X.  EMISJE, WYKUP | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W IV kwartale 2014 roku Spoétka nie przeprowadzata emisji, wykupu lub sptaty papieréow
warto$ciowych.

Obecny stan papieréw diuznych Spoétki prezentuje sie nastepujgco:

Obligacje serii B — 10.000 szt. o nominale 1000,00 zt i oprocentowaniv 11% w skali roku
wyptacane kwartalnie z terminem wykupu 22 sierpnia 2014 roku. W tym 644 szt. obligacji nalezy
do spoétki zaleznej A-Z S.A.

W dniu 8 sierpnia 2014 roku Emitent poinformowat, iz z uwagi na sytuacje finansowq Spoéiki
obligacje oraz odsetki za ostatni okres odsetkowy nie zostanq przez Spétke obstuzone w terminie.
Zobowiqzania z tytutu obligacji zostaly zgtoszone przez kuratora ustanowionego w postepowaniu
upadtosciowym Orzet S.A. w upadtosci ukladowej, jako wierzytelnosci warunkowe z tytutu emisji
przez upadfego obligacji serii B na tqgcznqg kwote 10 542 465,75 zi, obejmujqcej kapitat oraz
odsetki nalezne do dnia 22 maja 2014 roku oraz do dnia 22 sierpnia 2014roku. Zgodnie z
dokonanym przez kuratora zgtoszeniem, wierzytelnosci te pomimo ustanowionego zabezpieczenia
do dnia zgtoszenia nie zostaly zaspokojone z osobnej masy upadtosci i w przypadku braku ich
zaspokojenia na dzien glosowania nad uktadem, sita gtoséw Obligatariuszy winna byé obliczona od
wartosci nominalnej uznanej wierzytelnosci.

Zarzqd Spotki pozostaje w statym kontakcie zaréwno z nadzorcq sqdowym jak i kuratorem obligacji
serii B.

W dniu 23 stycznia 2015 roku Zarzqgd Spétki informowal, iz w ramach zgtoszonych przez Zarzqd
uzupetnionych propozycji uktadowych zostaly zaproponowane dwa alternatywne sposoby
zaspokojenia w zaleznosci od wyboru kazdego z Obligatariuszy:

Opcja A. w odniesieniu do Obligatariuszy, ktérzy skorzystajq z oferty nabycia obligacji serii C
proponuje sie:

- wykup tych obligacji przez Spétke w wartosci nominalnej w zamian za wyemitowane przez Spoétke
w terminie do 6 miesiecy od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniuv uktadu i
zakonczeniv postepowania upadiosciowego obligacje serii C o odpowiadajgcej im wartosci
nominalnej;
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- w odniesieniu do wierzytelnosci Obligatariuszy z tytutu niewyptaconych odsetek od obligacji,
ktérych termin ptatnosci przypadat na dzien 22 sierpnia 2014 roku, bedq one ptatne w terminie do
6 miesiecy od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniu
postepowania upadtosciowego.

Proponuje sie nastepujgce warunki emisji Obligacji serii C.

1. W ramach emisji wyemitowanych zostanie maksymalnie 10.000 (dziesie¢ tysiecy) obligacji serii C
na okaziciela o wartosci nominalnej 1.000,00 (tysiqc ztotych) kazda.

2. Obligacje serii C bedq obejmowane po cenie emisyjnej réwnej ich wartosci nominalnej
3. Obligacje serii C bedq obligacjami 3-letnimi.

4. Obligacje serii C zostanq przydzielone Obligatariuszom serii B z zaliczeniem wierzytelnosci z
tytutu obligacji serii B na poczet ceny obligacji nowej emisji wedilug wartosci nominalnej (stosunek
wymiany 1:1) i oprocentowane w wysokosci 5% w skali roku. Wyptata odsetek nastepowata
bedzie w okresach kwartalnych.

5. Obligacje serii C zostanq zaoferowane Obligatariuszom, ktérzy zlozq wstepne deklaracje
zakupu obligacji serii C w terminie 1 miesiqca od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu ukladu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego, w ramach subskrypcji
przeprowadzonej przez Upadtego, skierowanej wytqcznie do tych Obligatariuszy, ktérzy we
wskazanym powyzej terminie zlozq wstepne deklaracje zakupu (subskrypcja prywatna). W
subskrypcji obligacji serii C uczestniczyé moze Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

6. Zabezpieczeniem wyemitowanych przez ORZEL S.A. obligacji serii C bedzie zastaw rejestrowy na
mieniu ruchomym przedsiebiorstwa Emitenta - linii technologicznej do recyklingu opon
samochodowych oraz opon do innych pojazdéw, ktéra stanowi zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajqcych z Obligacji serii B i jest obcigzona z tego tytutu zastawem rejestrowym.

7. Administratorem zastawu rejestrowego stanowiqcego zabezpieczenie obligacji serii C bedzie
podmiot nie powiqzany kapitatowo ani osobowo z upadtym.

8. Obligacje bedq mogty podlegaé wczesniejszemu wykupowi lub natychmiastowemu wykupowi w
przypadkach okreslonych w warunkach emisji Obligacji serii C.

9. Szczegdtowe warunki emisji okreslone zostang w Uchwale Zarzqdu Upadtego.

Opcja B. W odniesieniu do Obligatariuszy, ktérzy nie skorzystajq z oferty nabycia obligacji,
zgodnie z pkt. A powyzej, proponuje sie sptate przystugujgcych im wierzytelnosci, w tym
obejmujqcych odsetki od obligacji, ktérych termin ptatnosci przypadat na dzien 22 sierpnia 2014
roku, w nastepujqcych ratach uktadowy i terminach ptatnosci tych rat:

* 1-sza rata ptatna w terminie do 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o

zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniv postepowania upadtoiciowego w wysokosci 27,42 zlote na
kazdq obligacje serii B podlegaijqcq sptacie w ramach uktadu;
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* 2-ga rata ptatna w terminie do 18 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniuv postepowania upaditosciowego w wysokosci 100,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajgcq sptacie w ramach uktadu;

* 3-cia rata ptatna w terminie do 30 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniv uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 100,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajgcq sptacie w ramach uktadu;

* 4-ta rata ptatna w terminie do 42 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniv uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 125,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu;

* 5-ta rata ptatna w terminie do 54 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniv postepowania upadiosciowego w wysokosci 150,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegaijgcq sptacie w ramach uktadu;

* 6-ta rata ptatna w terminie do 66 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniv postepowania upaditosciowego w wysokosci 150,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu;

* 7-ma rata ptatna w terminie do 78 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniv postepowania upaditosciowego w wysokosci 150,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu;

* 8-ma rata ptatna w terminie do 90 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniuv uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 225,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu.

Zgodnie z uchwatq 20/1/2014 Walnego Zgromadzenia Orzet S.A. w upadtoici uktadowej z dnia
27 czerwca 2014 roku, Zarzqd Spétki zyskat mozliwosé podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

W dniu 3 pazdziernika 2014 roku Sqd Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku
wpisat do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego zmiany w statucie spétki w tym
dotyczqce upowaznienia Zarzqdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 5 500
000 zt (stownie: pie¢ milionéw piecset tysiecy).

Xl.  WYPLACONE DYWIDENDY (tACZNIE LUB W PRZELICZENIU NA JEDNA AKCIJE),
Z PODZIALEM NA AKCJE ZWYKLE | POZOSTALE AKCJE

Spétka nie wyptacaty dywidendy w okresie sprawozdawczym.
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Xll. ISTOTNE ZDARZENIA NASTEPUJIACE PO  ZAKONCZENIU  OKRESU
SRODROCZNEGO, KTORE NIE ZOSTALY ~ ODZWIERCIEDLONE
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA DANY OKRES SRODROCZNY

Po zakonczeniu IV Q 2014 roku dalej trwajq prace zmierzajgce do zawarcia ukiadu z
wierzycielami. Efektem tych prac jest zawieszenie kilku postepowan sqdowych z powédztwa
dostawcéw opon.

Dnia 17 grudnia 2014 roku, Zarzqd Spétki informowat, ze 16 grudnia 2014 w ramach
postepowania sqdowego z powddztwa Michelin Polska S.A. strony, za zgodq nadzorcy sqdowego,
zawarty ugode odnoszqcq sie do wierzytelnosci pienieznych, powstatych przed datq ogtoszenia
upadtosci.

W dniu 7 stycznia 2015 roku Spétka powzieta wiedze o wydaniu przez Sqd Okregowy w Lublinie
IX Wydziat Gospodarczy w dniu 17 grudnia 2014, postanowienia na mocy, ktérego, na zgodny
wniosek stron, zawieszone zostato postepowanie w sprawie z powddztwa Goodyear Dunlop Tires
Polska Sp. z o.o.

W dniu 15 grudnia 2014 Zarzqd ORZEt S.A. w upadtoici uktadowej powzigt informacje o ztozeniu
przez jednego z obligatariuszy, posiadajgcego 15 obligacji serii B, do Sqdu Rejonowego Lublin-
Wschéd w Lublinie z siedzibq w Swidniku IX Wydziat Gospodarczy do spraw Upadiosciowych i
Naprawczych wniosku z dnia 30 listopada 2014 roku w przedmiocie pozbawienia upadtego
zarzqdu oraz zmiany trybu postepowania upadiosciowego ORZEL S.A. z upadtosci z mozliwosciq
zawarcia uktadu na upadtosé obejmujqceq likwidacje majqtku Emitenta.

Zarzqd Spoéiki nie zgadza sie z przedstawionymi w ww. wniosku stanowiskiem Obligatariusza i stoi
na stanowisku, iz przedmiotowy wniosek jest bezzasadny, a swojq argumentacje przedstawit
wlasciwemu do rozstrzygniecia przedmiotowego wniosku Sqdowi.

Dnia 18 grudnia 2014 w Sqdzie Rejonowym Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibq w Swidniku IX
Wydziat Gospodarczy do spraw Upadtosciowych i Naprawczych odbyta sie rozprawa sqdowa z
wniosku jednego z Obligatariuszy posiadajgcych 172 obligacje serii B w przedmiocie pozbawienia
upadtego prawa zarzqdu oraz ustanowienie zarzqdcy z jednoczesnym wnioskiem o zmiane trybu
prowadzenia postepowania upadtosciowego Emitenta. Termin rozprawy odroczony zostat do dnia
19 lutego 2015 roku.

Xlll.  ZMIANY ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKT,YW(')W
WARUNKOWYCH, KTORE NASTAPILY OD CZASU ZAKONCZENIA
OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Nie wystqpity.

XIV. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCIJI
Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY
ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

Nie wystgpity.
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XV. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOKE PORECZEN KREDYTU LUB
POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII

Nie wystqpity.

XVI.  INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
JEGO SYTUACIJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU
FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

Podstawowym warunkiem realizacji zobowiqzan Spétki jest zawarcie uktadu z wierzycielami w
ramach prowadzonego procesu upadtosci z mozliwosciq zawarcia uktadu.

W dniu 23 stycznia 2015 Zarzqd Spoétki ORZEt S.A. w upadioici uktadowej ztozyt do Sqdu
Rejonowego Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibgq w Swidniku IX Wydziat Gospodarczy do spraw
Upadtosciowych i Naprawczych uzupetnione propozycje uktadowe, ktére zaktadajq:

I. Umorzenie odsetek i naleznosci ubocznych od wszystkich wierzytelnosci objetych uktadem.

Il. Wierzyciele, ktérych wierzytelnosci nie przekraczajg 50.000,00 zt (stownie: piecdziesigt tysiecy
ztotych) zostanq zaspokojeni w catosci w zakresie naleznosci gtéwnej (przy umorzeniu w catosci
naleznosci z tytutu odsetek). Wierzytelnosci te zostanq sptacone w catosci w terminie do 3 miesiecy
od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniv uktadu.

lll. W odniesieniu do pozostatych wierzycieli, ktérych wierzytelnosci przekraczajq kwote 50.000,00
zt (stownie: piecdziesiqt tysiecy ztotych), w tym wierzycieli zabezpieczonych hipotekq przymusowq
ustanowiong na nieruchomosciach nalezqgcych do upadiego (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci
przystugujgcych im wierzytelnosci), z wytqgczeniem wierzycieli zaliczonych do grupy IV, proponuje sie
redukcje zobowiqzan poprzez umorzenie naleznosici gtéwnej o 50% z jednoczesnym umorzeniem
naleznosci ubocznych tj. odsetek ustawowych za opdznienie w platnosciach, kosztéw sqdowych i
egzekucyjnych. Sptata naleznosci pozostatych po redukcji nastqpitaby poprzez zaptate pozostatej
kwoty w 20 réwnych kwartalnych ratach, ptatnych na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego,
przy czym spfata pierwszej raty nastqpi na koniec pierwszego kwartatu kalendarzowego,
nastepujgcego po uptywie roku od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniu
uktadu.

IV. W odniesieniu do wierzytelnosci zabezpieczonych na majqtku upadtego zastawem rejestrowym,
ti. Obligatariuszy uprawnionych z obligacji serii B wyemitowanych przez ORZEL S.A. (dalej:
Obligatariusze) proponuje sie dwa alternatywne sposoby zaspokojenia w zaleznosci od wyboru
kazdego z Obligatariuszy:

Opcja A. w odniesieniu do Obligatariuszy, ktérzy skorzystajq z oferty nabycia obligacji serii C
proponuje sie:

- wykup tych obligacji przez Spétke w wartosci nominalnej w zamian za wyemitowane przez Spétke
w terminie do 6 miesiecy od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniu uktadu i
zakorniczeniu postepowania upadioiciowego obligacie serii C o odpowiadajgcej im wartosci
nominalnej;
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- w odniesieniu do wierzytelnosci Obligatariuszy z tytulu niewyptaconych odsetek od obligacii,
ktérych termin ptatnosci przypadat na dzien 22 sierpnia 2014 roku, bedq one ptatne w terminie do
6 miesiecy od uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniu
postepowania upadtosciowego.

Proponuje sie nastepujgce warunki emisji Obligacji serii C.

1. W ramach emisji wyemitowanych zostanie maksymalnie 10.000 (dziesieé tysiecy) obligacji serii C
na okaziciela o wartosci nominalnej 1.000,00 (tysiqc ztotych) kazda.

2. Obligacje serii C bedq obejmowane po cenie emisyjnej réwnej ich wartosci nominalnej

3. Obligacje serii C bedq obligacjami 3-letnimi.

4. Obligacje serii C zostanq przydzielone Obligatariuszom serii B z zaliczeniem wierzytelnosci z
tytutu obligacji serii B na poczet ceny obligacji nowej emisji wedilug wartosci nominalnej (stosunek
wymiany 1:1) i oprocentowane w wysokosci 5% w skali roku. Wyptata odsetek nastepowata
bedzie w okresach kwartalnych.

5. Obligacje serii C zostanq zaoferowane Obligatariuszom, ktérzy zlozq wstepne deklaracje
zakupu obligacji serii C w terminie 1 miesiqca od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu ukladu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego, w ramach subskrypcji
przeprowadzonej przez Upadiego, skierowanej wylqcznie do tych Obligatariuszy, ktérzy we
wskazanym powyzej terminie zlozq wstepne deklaracje zakupu (subskrypcja prywatna). W
subskrypcji obligacji serii C uczestniczyé moze Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

6. Zabezpieczeniem wyemitowanych przez ORZEL S.A. obligacji serii C bedzie zastaw rejestrowy na
mieniu ruchomym przedsiebiorstwa Emitenta - linii technologicznej do recyklingu opon
samochodowych oraz opon do innych pojazdéw, ktéra stanowi zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajqcych z Obligacji serii B i jest obcigzona z tego tytutu zastawem rejestrowym.

7. Administratorem zastawu rejestrowego stanowiqcego zabezpieczenie obligacji serii C bedzie
podmiot nie powiqzany kapitatowo ani osobowo z upadtym.

8. Obligacje bedq mogty podlegaé wczesniejszemu wykupowi lub natychmiastowemu wykupowi w
przypadkach okreslonych w warunkach emisji Obligacji serii C.

9. Szczegdtowe warunki emisji okreslone zostang w Uchwale Zarzqdu Upadtego.

Opcja B. W odniesieniu do Obligatariuszy, ktérzy nie skorzystajq z oferty nabycia obligacii,
zgodnie z pkt. A powyzej, proponuje sie sptate przystugujgcych im wierzytelnosci, w tym
obejmujqcych odsetki od obligacji, ktérych termin ptatnosci przypadat na dzien 22 sierpnia 2014
roku, w nastepujqcych ratach uktadowy i terminach ptatnosci tych rat:

* 1-sza rata ptatna w terminie do 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniv postepowania upadtoiciowego w wysokosci 27,42 zlote na
kazdq obligacje serii B podlegaijqcq sptacie w ramach uktaduy;

* 2-ga rata ptatna w terminie do 18 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uvktadu i zakonczeniu postepowania upaditosciowego w wysokosci 100,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajgcq sptacie w ramach uktadu;
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* 3-cia rata ptatna w terminie do 30 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 100,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegaijgcq sptacie w ramach uktadu;

* 4-ta rata ptatna w terminie do 42 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 125,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu;

* 5-ta rata ptatna w terminie do 54 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniuv uktadu i zakonczeniu postepowania upadiosciowego w wysokosci 150,00 ziotych na
kazdq obligacje serii B podlegajgcq sptacie w ramach uktadu;

* 6-ta rata ptatna w terminie do 66 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniv uktadu i zakonczeniu postepowania upadtosciowego w wysokosci 150,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu;

* 7-ma rata ptatna w terminie do 78 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniu uktadu i zakonczeniu postepowania upadtosciowego w wysokosci 150,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegaijgcq sptacie w ramach uktadu;

* 8-ma rata ptatna w terminie do 90 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia Sqdu o
zatwierdzeniv uktadu i zakonczeniu postepowania upaditosciowego w wysokosci 225,00 ztotych na
kazdq obligacje serii B podlegajqcq sptacie w ramach uktadu.

Spoétka wciqz oczekuje na zatwierdzenie listy wierzycieli, co umozliwi sqdowi upadtosciowemu
wyznaczenie termin glosowania nad propozycjami uktadowymi. Przewidywany termin gtosowania to
1Q 2015 roku.

Zarzqd Spétki ORZEL S.A. w upadtosci uktadowej w dniu 21 stycznia 2015 roku poinformowalt, iz
ztozyt do Ministerstwa Skarbu Panstwa w  Warszawie wniosek o udzielenie pomocy na
restrukturyzacje. Whniosek ten zostat przygotowany zgodnie z Rozporzqdzeniem Ministra Skarbu
Panstwa z dnia 30 sierpnia 2011 roku w sprawie pomocy publicznej na ratowanie i restrukturyzacje
przedsiebiorcéw.

Srodki  finansowe niezbedne dla sfinansowania prowadzonej restrukturyzacji, tzw. koszty
restrukturyzacji, Spétka okreslita na poziomie 24 055 444,35 zt. Emitent oszacowat wkitad wtasny w

kosztach catego procesu na 40,5%.

Whioskowana forma pomocy to dotacja na pokrycie kosztéw restrukturyzacji w kwocie 14 320
011,14 zt.

Proces ubiegania sie o wyzej wymienionq pomoc jest wieloetapowy, a jego zakonczenie
przewidziane jest na |l potowe 2015 roku.

XVII.  INFORMACIJE DOTYCZACE LICZBY ZATRUDNIONYCH PRZEZ EMITENTA.

W przeliczeniu na petne etaty Emitent zatrudniat w IV kwartale 2014 roku 28 oséb.
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XVIIl.  CZYNNIKI, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE WYNIKI SPOLKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO
KWARTALU

Najwazniejszymi czynnikami wptywajgcymi na rozwdj Spétki jest koniunktura na rynku produktéw z
recyklingu opon. W ocenie Zarzqdu ORZEL S.A. w upadtosci ukladowej zalezeé¢ bedzie to przede
wszystkim od:

Czynnikéw zewnetrznych:
e Polityki rzqdowej dotyczqcej dalszego funkcjonowania i rozwoju programéw budowy
obiektéw sportowych typu ,,Orlik” oraz placéw zabaw ,,Radosna Szkota”,
e Sytuacji gospodarczej w Polsce,
e Dostepnosci dotacji unijnych umozliwiajgcych prowadzenie dziatan B+R oraz projektéw
inwestycyjnych dla matych i srednich przedsiebiorstw,

e Ksztaltowania sie wartosci walut obcych w szczegdlnosci Euro i Rubla,

Czynnikéw wewnetrznych:

e  Wielkosci realizacji zaméwien na granulat gumowy w ramach podpisanych uméw na
sprzedaz granulatu w 2015 roku,

e Cena pozyskiwania surowca do ZPGG,

e Skuteczne prowadzenie procesu upadiosci uktadowej zmierzajgce do zawarcia uktadu z
wierzycielami.

W dziatalnosci Recyklera okres intensywnej sprzedazy produktéw przypada od konca Il kwartatu
do poczqgtku IV kwartatu kalendarzowego. W pozostatych okresach roku istnieje koniecznosé¢
utrzymywania produkcji na odpowiednio wysokim poziomie w celu zapewnienia wystarczajgcych
stanéw magazynowych w sezonie a wynik finansowy obciqzany jest istotnymi kosztami statymi
dotyczqgcymi funkcjonowania ZPGG.
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OSWIADCZENIE ZARZADU DOTYCZACE INFORMACJI ZAWARTYCH
W NINIEJSZYM RAPORCIE

Zarzqd ORZEt S.A. w upadioici uktadowej oswiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy,
przedstawione w niniejszym raporcie kwartalnym nieaudytowane informacje finansowe Spétki za IV
kwartat 2014 roku i dane do nich poréwnywalne za IV kwartat 2013 roku sporzqdzone zostaty
zgodnie z przepisami obowiqzujqcymi Spétke oraz, ze informacje dotyczqce dziatalnosci ORZEL S.A.
w upadtosci uktadowej, w okresie objetym raportem przedstawiajq prawdziwy obraz rozwoju i
osiqgnie¢ oraz sytuacji Spotki.

W imieniv Zarzqdoy,

JACEK ORZEL
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