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OPINIA

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
jednostki dominujacej Grupy Kapitatowej ORZEL

Przeprowadziliémy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ORZEL,
ktorej jednostka dominujaca jest ORZEL SA, z siedziba w Cmitowie, na ktére sktada sie:

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2012 roku,

ktore po stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma 52.999.009,68 zt
—  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia

2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace

a) strate netto w wysokosci 214217254 z

b) calkowite dochody w wysokosci (-) 2.142.172,54 zt
—  skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia

2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zmniejszenie stanu Srodkow

pienieznych o kwote 311.192,38 zt
~  sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od

1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zmniejszenie kapitatu

wiasnego o kwote 2.142.172,54 zt
—  informacje dodatkowe i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dzialalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujace;.

Czionkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej jednostki dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity DzU z 2013 roku, poz. 330)
zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci".

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowe;.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w Polsce,

—  Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej w kwestiach nieuregulowanych w WyzZej wymienionych
przepisach.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyskac racjonalng pewnos¢ pozwalajgca na wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu.

W szczegoinosci badanie obejmowato weryfikacje poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie, w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikajg
liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene skonsolidowanego
sprawozdania.
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Uwazamy, Ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opini.

Z dniem 1 stycznia 2011 roku, decyzjg Walnego Zgromadzenia, Jednostka dominujaca przyjeta do stosowania
zasady rachunkowosci wynikajace z ~ Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, co nie znajduje uzasadnienia w przepisach ustawy o rachunkowosci.
Zarzad jednostki dominujacej w nocie nr 35 poinformowat o planach powrotu do stosowania przepisow polskiego
prawa bilansowego.

Jednostka  dominujaca nie zaprezentowata wymaganych przepisami  Migdzynarodowego  Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej nr 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji danych liczbowych i stownych
W zakresie posiadanych instrumentow finansowych.

Jednostka dominujaca aktywowafa w wartosci poczatkowej majatku trwalego koszty o charakterze posrednim,
glownie dotyczace przygotowania i przeprowadzenia procesu emisji obligacji oraz usfug doradczych, jak rowniez
koszty obstugi zadtuzenia z tytutu obligacji w czesci przeznaczonej na biezace finansowanie dziatalnoéci. Wskazane
tytuly wykraczajg poza definicje kosztow finansowania zewnetrznego okreslong w paragrafie 6 Migdzynarodowego
Standardu Rachunkowosci nr 23 Koszty finansowania zewnetrznego. Kwota powyzej wskazanych tytulow winna
obciazy¢ koszty okresow, w ktorych zostaly one poniesione. Przeprowadzone metodami statystycznymi badanie
wykazalo, Ze ewentualna korekta kapitatu wiasnego wyniostaby okolo 10% jego stanu na dzien 31 grudnia 2012
roku.

Naszym zdaniem, za wyjatkiem wskazanych wyzej zastrzezen, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
obejmujgce dane liczbowe i objasnienia stowne:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badane; Grupy
Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2012
roku do 31 grudnia 2012 roku,

—  sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie
rozporzadzef Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

—  Jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowigzujacymi
Grupe Kapitatowa,

Zwracamy uwage, Ze jednostka dominujaca utworzyta aktyw od strat podatkowych z lat poprzednich. Prognozy
dochoddw podatkowych potwierdzajgce realnosc tego aktywu zostaty przygotowane przez Zarzad Spotki w oparciu o
zalozenia dotyczace przysziosci m.in. w zakresie sprzedazy granulatu gumowego. Zwracamy uwage iz oszacowana
wartos¢ bilansowa tego aktywu moze rozni¢ sie od wartosci realizacji w wyniku zmiany parametrow i okolicznoéci
rynkowych w stosunku do zatozen przyjetych przez Zarzad Spoki do wyceny bilansowej. Za okres styczen -
kwiecien 2013 roku Jednostka dominujaca nie wypracowata dochodu podatkowego.

Informujemy, Ze jednostka dominujaca w sprawozdaniu finansowym za 2012 rok zmienita zasady prezentacji dotacji
do aktywow. Przyczyny oraz skutki zmian w tym zakresie zostaty opisane w punkcie 1.3 dodatkowych informacji
i objasnien oraz nocie nr 34.

Zwracamy uwage, iz obstuga diugoterminowych zobowiazan z tytutu kredytow bankowych i diuznych papierow
wartosciowych posiadanych przez jednostke dominujaca generuje wysokie koszty finansowe. Ponadto od 2012 roku
jednostka dominujaca ponosi koszty eksploatacji majatku trwalego sfinansowanego w znaczacej czesci dotacjami.
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Brak odpowiedniego poziomu wptywow z dziatalnosci operacyjnej moze doprowadzié do trudnosci w niezakidconym
funkcjonowaniu oraz regulowaniu zobowigzan grupy kapitatowej w przysziosci.

Jednostka dominujaca nie zlozyta do publikacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok i lata
poprzednie, czym naruszyta przepisy ustawy o rachunkowosci.

Zapoznalismy sig ze sprawozdaniem z dzialalnosci Grupy Kapitalowej ORZEL sporzadzonym za okres od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku i stwierdzamy, ze zawarte w nim informacje sa zgodne ze zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym. Jednostka dominujgca nie przedstawita w sprawozdaniu finansowym
ujawnier w zakresie instrumentow finansowych w zwiazku z czym informacje dotyczage instrumentow finansowych
w zakresie ryzyka zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidcen przeptywow $rodkéw pienieznych oraz utraty
plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka, wymagane przepisami art. 49 ust. 2 pkt 7, sa niepetne.

Joanna Zukowska-Kalita, nr w rejestrze 11744 Stefan Czerwinski, nr w rejestrze 9449

Biegly rewident Grupy, kluczowy biegly rewident Biegty rewident, Prezes Zarzadu

przeprowadzajacy badanie w imieniu: DORADCA

DORADCA Zespdt Doradedw Finanspwo-Ksiegowych Spétka z 0.0.
Zespot Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spétka z 0.0, nr232

nr 232

Wmu o

Pieczeé podmiotu uprawnionego

Lublin, dnia 29 maja 2013 roku
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RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

I. Czes¢ ogdlna raportu

1. Dane identyfikujace badana Grupe Kapitatowa

Nazwa Grupy Kapitatowej: ORZEL
Nazwa jednostki dominujace;: ORZEL SPOLKA AKCYJNA
Adres siedziby jednostki dominujacej: Cmitow

Grupe Kapitatowa ORZEL na dzien 31 grudnia 2012 roku stanowity:

—  jednostka dominujaca ORZEL SA,

—  jednostka zalezna ASTOR SA w Ozarowie Mazowieckim,

—  jednostka zalezna Tyre Logistics Sp. z 0.0. w Cmilowie,

—  jednostka zalezna CT ESTUDO Sp. z 0.0. w likwidacji w Cmitowie,
—  jednostka salon-opon.com SA w Cmitowie.

Jednostka dominujgca ORZEL SA sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
ORZEL za 2012 rok obejmujac konsolidacjg metoda peing spotke zalezng ASTOR SA. Pozostate Spotki nie
prowadzity w 2012 roku dziafalnosci operacyjnej, a ich dane finansowe sg nieistotne dla skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ORZEL. Dane finansowe wynikajace z tych sprawozdan nie
zostaly objete konsolidacja.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku udziat jednostki dominujacej w kapitale ASTOR SA wynosit 78,01%. Jednostka
dominujaca Grupy Kapitalowej ORZEL z siedzibg w Cmitowie nie jest zalezna od innych spétek. Grupa
Kapitatowa powstata w roku 2011, tj. w dniu 1 wrze$nia 2011 roku ORZEL SA nabyta 78,01% udziatu w kapitale
jednostki zaleznej. Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostki podporzadkowanej, wehodzacej w skiad
Grupy jest nieoznaczony.

Jednostka dominujaca Grupy Kapitalowej na dzien wydania opinii nie wchodzita w skiad innej Grupy
Kapitatowej.

2. Informacje o jednostce dominujacej Grupy Kapitatlowej

Petna nazwa ORZEL Spétka Akeyjna

Forma prawna Spétki Spotka Akcyjna

Nazwa skrocona ORZEL S.A.

Adres siedziby Spotki Crmitow, ul. Willowa 2-4, 20-388 Lublin

Statut sporzadzony w dniu 19 grudnia 2007 roku, Rep. A. nr 5179/2007 z
pbzniejszymi zmianami

Czas trwania Spotki Spotka zostata powolana na czas nieoznaczony

Organ rejestrowy Krajowy Rejestr Sadowy

Podstawa prawna dziatalnosci Spotki

Raport uzupelniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta '
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ORZEL L Strona 2
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Nazwa rejestru Rejestr Przedsiebiorcow
Numer rejestru 0000296327

Data pierwszego wpisu do rejestru 3 stycznia 2008 roku
Zarejestrowany kapitat podstawowy 7.878.888,00 zi
REGON 080313241

NIP 7132984445

Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej
Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki w badanym okresie byto:

— hurtowa i detaliczna sprzedaz opon, prowadzenie serwisdw ogumienia,
—  produkcja i sprzedaz granulatu gumowego,
—  zarzadzanie aktywami Spotki.
Dziatalno$¢ gospodarcza Spotki byla zgodna z przedmiotem okreSlonym w statucie Spotki i wpisem do

Krajowego Rejestru Sadowego.

Spotka zalezna ASTOR SA w badanym roku prowadzita dziatalno$¢ m.in. w zakresie obstugi flot
samochodowych w zakresie serwisu i wymiany opon oraz sprzedazy hurtowej i detalicznej czesci i akcesoriow
do pojazdéw samochodowych.

Kapitat wtasny jednostki dominujacej i jego zmiany w badanym roku

Kapitat podstawowy na dzien konczacy rok obrotowy, . na dzien 31 grudnia 2012 roku, wynosit
7.878.888,00 zt, a jego struktura, zgodnie z o$wiadczeniem Zarzadu jednostki dominujacej, przedstawiala sie
nastepujaco:

Akclonariusz llosé ake Warto$¢ nominalna Udziat w kapitale

akcji podstawowym [%]
Jozef Stawomir Orzel 1.532.164 1.532.164 19,45
Halina Orzel 1.280.468 1.280.468 16,25
Jacek Orzel 481.239 481.239 6,11
Krzysztof Stanik 750.000 750.000 9,52
Magdalena Orzet 380.000 380.000 4,82
Pozostali 3.455.017 3.455.017 43,85
Razem 7.878.888 7.878.888 100,00

Do dnia wydania niniejszej opinii nie otrzymaliémy od jednostki dominujacej informacji wskazujgcych na
zaistnienie zmian w powyzszym zakresie.

Kapitat wiasny jednostki dominujacej na dzien koficzacy rok obrotowy, tj. na dzien 31 grudnia 2012 roku wynosit
8.623.186,52 zt i ulegt obnizeniu sie w stosunku do roku ubiegtego o 22,1%.

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartosciowych dopuszczonych do alternatywnego systemu
obrotu New Connect organizowanego przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej ORZEL {\ Strona 3
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Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki dominujacej sprawuje Zarzad.

W trakcie roku obrotowego sktad Zarzadu ulegt zmianie w zwigzku z rezygnacjg Pani Haliny Orzet z funkcii

cztonka Zarzadu z dniem 31 pazdziernika 2012 roku.

W skfad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien bilansowy wchodzili:
—  Pan Jacek Orzet — Prezes Zarzadu

—  Pani Magdalena Orzet — Cztonek Zarzadu

—  Pan Radostaw Nowak ~ Czlonek Zarzadu

Z dniem 18 marca 2013 roku rezygnacje z funkcji czionka Zarzadu zlozyta Pani Magdalena Orzet.

Na dzien wydania niniejszej opinii sklad Zarzadu jednostki dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

—  Pan Jacek Orzel - Prezes Zarzadu
-  Pan Radostaw Nowak - Czionek Zarzadu

Powyzsze zmiany zostaty do dnia wydania niniejszej opinii zgtoszone w rejestrze sadowym.

3. Informacje o jednostkach zaleznych

Petna nazwa ASTOR Spotka Akeyjna

Forma prawna Spotki Spotka Akcyjna

Adres siedziby Spotki 05-850 Ozarow Mazowiecki, ul. Poznanska 165

Podstawa prawna dziatalnosci Spotki Statut sporzgdzony w dniu 12 stycznia 2011 roku z pozn. zmianami
Czas trwania Spotki Spotka zostata powotana na czas nieokreslony

Drgartejestromy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Sad Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy w Warszawie,

Nazwa rejestru Rejestr Przedsiebiorcow
Numer rejestru 0000382324

Data pierwszego wpisu do rejestru 31 marca 2011 roku
Zarejestrowany kapitat podstawowy 128.195,00 zt

REGON 142876417

NIP 118-206-20-06

Przedmiot dziatalnosci Spétki zaleznej

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki w badanym okresie byla:
— obstuga flot samochodowych w zakresie serwisu i wymiany opon,
— sprzedaz hurtowa i detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych.

Dziatalnos¢ gospodarcza Spotki byla zgodna z przedmiotem okreslonym w statucie Spétki i wpisem do

Krajowego Rejestru Sadowego.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta
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4. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
poprzedzajacy badany

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostalo zbadane przez DORADCA
Zespot Doradcow Finansowo — Ksiegowych Spotka z 0.0. w Lublinie i uzyskalo opinie z zastrzezeniem i
objasnieniem o tresci:

»Z dniem 1 stycznia 2011 roku decyzjg Walnego Zgromadzenia jednostka dominujaca przyjeta do stosowania
zasady wynikajace z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowe).

Jednostka dominujaca aktywuje w wartosci poczatkowej $rodkéw trwatych koszty o charakterze posrednim,
szczegolnie dotyczace kosztow przygotowania i przeprowadzenia emisji obligacji. Nie jeste$my w stanie
oszacowac wplywu ewentualnej korekty z tego tytutu na wartos¢ poczatkowa rzeczowego majatku trwatego
wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2011 roku”.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitafowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 stycznia
2011 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 2/11/2012 z dnia 30 listopada 2012 roku Walnego Zgromadzenia
jednostki dominujacej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej:
— zostalo zlozone wraz z innymi dokumentami w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 18 lipca 2012 roku,
— nie zostalo ztozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B.

5. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz biegtego rewidenta Grupy
przeprowadzajacego badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
2012 rok

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2012 rok zostalo przeprowadzone przez
DORADCA Spotka z 0. 0. w Lublinie, ktéra jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania,
prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw, nr 232.

Wyboru audytora dokonala Rada Nadzorcza jednostki dominujacej, na podstawie uchwaly nr 1/1V/2012
z dnia 14 sierpnia 2012 roku, co jest zgodne z postanowieniami statutu Spotki w tym zakresie.

Badanie zostato wykonane na podstawie umowy nr 125/LU/2012 zawartej dnia 4 wrzeénia 2012 roku pomiedzy
DORADCA Spétka z 0.0. a ORZEL Spotka Akcyjna,

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzit zespét pod kierownictwem biegtego rewidenta Grupy
Joanny Zukowskiej - Kality nr 11744.

Badanie przeprowadzono w siedzibie jednostki dominujacej w okresie od 23 maja 2013 roku do dnia wydania
opinii tj. 29 maja 2013 roku z przerwami.

Podmiot uprawniony DORADCA Spétka z 0. 0. oraz biegly rewident Grupy kierujacy badaniem, speiniajg
warunki okreslone w art. 56 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie oraz
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o nadzorze publicznym (DzU nr 77, poz. 649 ze zmianami), do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
0 zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Zasady bezstronnosci i niezaleznosci zachowujg
rowniez czlonkowie zespotu uczestniczacy w badaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwic wydanie opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym traktowanym, jako catos¢.

6. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedtozone do badania skonsolidowane sprawozdanie finansowe za badany rok obrotowy obejmuje:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzieft 31 grudnia 2012 roku,
ktére po stronie aktywow i pasywow zamyka sie sumg 52.999.009,68 zt
— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
a) strate netto w wysokosci 214217254 zt
b) catkowite dochody w wysokosci (-) 2.142.172,54 zt
— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu
srodkow pienieznych o kwote 311.192,38 zt
— sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zmniejszenie kapitatu
wlasnego o kwote 2.142.172,54 zt
— informacje dodatkowe i objasnienia.

Jednostka dominujaca sporzadzita sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym, ktore
dotaczyta do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej.

Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone zostato na dzier 31 grudnia 2012 roku, na podstawie sprawozdan
jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej i zestawione w taki sposob, jakby Grupa Kapitatowa
stanowila jedna jednostke.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat opinii 0 sprawozdaniach jednostkowych jednostki dominujace;
i jednostek powigzanych wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej ORZEL:

- Data wydania Rodzaj
Neww S opinii wydanej opinii Audytor
z
ORZEL SA w Cmitowie 27 maja 2013 roku  zastrzezeniem DORADCA Spéfka z o0.0.
i objasnieniem
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Z dniem 1 stycznia 2011 roku, decyzjg Walnego Zgromadzenia, Spétka przyjeta do stosowania zasady
rachunkowosci wynikajace z  Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, co nie znajduje uzasadnienia w przepisach ustawy
o rachunkowosci. Zarzad Spétki w nocie nr 35 poinformowat o planach powrotu do stosowania przepiséw
polskiego prawa bilansowego.

Spotka nie zaprezentowata wymaganych przepisami Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci
Finansowej nr 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji danych liczbowych i stownych w zakresie
posiadanych instrumentow finansowych.

Spotka aktywowata w wartosci poczatkowej majatku trwatego koszty o charakterze posrednim, gtownie
dotyczace przygotowania i przeprowadzenia procesu emisji obligacji oraz ustug doradczych, jak rowniez
koszty obstugi zadtuzenia z tytutu obligacji w czesci przeznaczonej na biezace finansowanie dziatalnosci.
Wskazane tytuly wykraczaja poza definicje kosztow finansowania zewnetrznego okreslong w paragrafie
6 Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 23 Koszty finansowania zewnetrznego. Kwota powyzej
wskazanych tytutbw winna obcigzy¢ koszty okreséw, w ktérych zostaly one poniesione. Przeprowadzone
metodami statystycznymi badanie wykazalo, ze ewentualna korekta kapitatu wtasnego wyniostaby okofo 10%
jego stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Zwracamy uwage, ze Spotka utworzyta aktyw od strat podatkowych z lat poprzednich. Prognozy dochodéw
podatkowych potwierdzajace realno$¢ tego aktywu zostaty przygotowane przez Zarzad Spotki w oparciu o
zalozenia dotyczace przysziosci m.in. w zakresie sprzedazy granulatu gumowego. Zwracamy uwage,
iz oszacowana wartos¢ bilansowa tego aktywu moze rézni¢ sie od wartosci realizacji w wyniku zmiany
parametrow i okolicznosci rynkowych w stosunku do zalozen przyjetych przez Zarzad Spotki do wyceny
bilansowej. Za okres styczen — kwiecien 2013 roku Spotka nie wypracowata dochodu podatkowego.

Informujemy, ze Spétka w sprawozdaniu finansowym za 2012 rok zmienita zasady prezentacji dotacji do
aktywow. Przyczyny oraz skutki zmian w tym zakresie zostaty opisane w punkcie 11.3 dodatkowych informacji
i objasnien oraz nocie nr 34.

Zwracamy uwage, iz obstuga diugoterminowych zobowigzan z tytutu kredytow bankowych i dtuznych
papierow wartosciowych posiadanych przez Spétke generuje wysokie koszty finansowe. Ponadto od 2012
roku Spotka ponosi koszty eksploatacji majatku trwatego sfinansowanego w znaczacej czesci dotacjami. Brak
odpowiedniego poziomu wplywow z dziatalnosci operacyjnej moze doprowadzic do trudnosci
w niezaktéconym funkcjonowaniu oraz regulowaniu zobowiazan Spotki w przysztosci.

Spotka nie ztozyta do publikacji sprawozdania finansowego za 2011 rok i lata poprzednie, czym naruszyla
przepisy ustawy o rachunkowosci.

Spotka nie przedstawita w sprawozdaniu finansowym ujawnien w zakresie instrumentow finansowych
w zwigzku z czym informacje dotyczace instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen,
kredytowego, istotnych zaktbcen przeplywow srodkow pienigznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie
narazona jest jednostka, wymagane przepisami art. 49 ust. 2 pkt 7, moga by¢ niepetne. W pozostatym
zakresie sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za 2012 rok jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy orachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego, sq z nim zgodne.

ASTOR SA w Ozarowie Mazowieckim 17 maja 2013 bez zastrzezeri DORADCA Spétka z o.0.
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7. Dostepnosc¢ danych i oswiadczenia jednostki dominujacej Grupy Kapitatowej

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swojg odpowiedzialno$¢ za prawidlowosc, rzetelnosé i jasnosc
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidtowos$¢ dokumentacii konsolidacyjnej. Zakres i sposob
przeprowadzonego przez nas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zostat w zaden sposob
ograniczony.

Zarzad jednostki dominujacej udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng i pozostale wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbednych wyjasnien.

Zarzad jednostki dominujacej ziozyt oéwiadczenie o:

—  kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

—  wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,

—  Ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po
dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W otrzymanym przez nas pisemnym o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacie byly rzetelne
i prawdziwe zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedzq Zarzadu jednostki dominujacej i objety wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wpltyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego metodami wiasciwymi dla rewizji finansowej nie
stwierdziliSmy zdarzen wskazujacych na naruszenie prawa, ktére moglyby stanowi¢ podstawe do wszczecia
postgpowania karnego przez powotane do tego organy.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta L
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Il. Czes$¢ analityczna raportu

Analizg objeto dane finansowe wynikajace ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodow,
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej za lata 2011-2012, poniewaz Grupa Kapitatowa powstata
w 2011 roku.

Analize przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazujg istotnych wielkosci, na
podstawie danych badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, bez uwzgledniania uwag zawartych w
opinii. Zestawienia tabelaryczne przyjete do analizy sytuacji majatkowej i finansowej Spotki za lata 2011-2012
zawiera zatacznik do niniejszego raportu.

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej zostaly przedstawione
w tabeli;

Wyszczegblnienie j-m. 201 2012
Podstawowe wielkosci sprawozdania z sytuacji finansowej
Suma bilansowa tys. z¢ 48.871.872 52.999.010
Aktywa netto tys. zt 12.064.376 9.857.186
Kapitat pracujacy tys. zi (-)1.218.729 (-) 5.213.515
Wskazniki plynnosci
Wskaznik ogdlnej plynnosci 1,0 0,7
Wskaznik szybkiej plynnosci | 0,5 0,3
Wskazniki wspomagania finansowego i struktury majatkowo-kapitalowej
Wskaznik sfinansowania rzeczowego majatku trwatego %
dotacjami 464 51.0
Wskaznik zadtuzenia ogolnego* % 39,6 452
Wskaznik ,ziote]” reguly bilansowe; % 99,2 90,1
Wskaznik trwafosci struktury finansowania % 51,3 42,8
Podstawowe wielkosci wynikowe
Przychody ze sprzedazy tys. zt 33.207.058 31.646.935
Wynik netto tys. zt 1.156.781 (-) 2142173

*z aktywdw i pasywdw wyeliminowano kwoty dotaciji do aktywdw

Struktura aktywow trwatych grupy kapitatowej nie ulegta w roku objetym badaniem istotnym zmianom za wyjatkiem
wzrostu kwoty aktywu z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Zarzad jednostki dominujacej oswiadczyt, ze
aktyw ten jest realny, w zwigzku z oczekiwaniami co do uzyskania dochodu podatkowego w roku 2013 i latach
kolejnych na poziomie zapewniajacym jego wykorzystanie.

W grupie majatku obrotowego zauwazalny jest istotny wzrost zapaséw, gtownie wyrobow gotowych w jednostce
dominujacej w postaci granulatu gumowego, ktorego produkcja rozpoczeta sie w 2012 roku. Sprzedaz tego
produktu cechuje sezonowos$¢ z koncentracja sprzedazy w trzecim kwartale roku obrotowego.

Zobowigzania grupy kapitatowej ogbtem w facznej kwocie wynoszacej na dzien 31 grudnia 2012 roku 23.959 tys. zt
stanowity 69,2% majatku ogdlem (po eliminacji wartosci dotacji do aktywow). Grupa nie przestrzegata w latach

i
Raport uzupeiniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta |

o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ORZEL | \ Strona 9



DORADCA
§8

" Spétka z 0.0.

objetych analiza ,ztotej" reguly bilansowej tj. peinego pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi.
W analizowanym okresie kapital pracujacy jest ujemny.

W roku objetym badaniem grupa kapitatowa poniosta strate z caloksztattu dziatalnosci w kwocie 2.142 tys. zi.
Obnizeniu ulegta wartos¢ obrotéw grupy. Zysk brutto ze sprzedazy wypracowany w 2012 roku stanowit 86,3%
wartosci zrealizowanej na tym poziomie w roku poprzednim. Rentowo$¢ kapitatu wiasnego jest nizsza niz
rentownos¢ kapitatu ogotem, czego potwierdzeniem jest ujemna dzwignia finansowa.

Kontynuacja dziatalno$ci

W punkcie 1.5 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2012 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazat, ze sprawozdanie finansowe
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez okres nie krétszy niz rok od dnia 31 grudnia
2012 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez grupe.

Przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego, w tym analiza sytuacji finansowej grupy kapitatowej
wskazujg na pogorszenie sig sytuacji majatkowej i finansowej w roku 2012. Zwracamy uwage iz niezakidcona
kontynuacja dziatalnosci przez grupe jest uzalezniona od zapewnienia odpowiedniego poziomu wptywow
z dziatalnosci operacyjnej w kolejnych latach obrotowych.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego biegtego rewidenta
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Czesé szczegotowa raportu

1. Kompletnos¢ i poprawnosé dokumentacji konsolidacyjnej

Jednostka dominujgca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng zgodnie z rozdzialem 6 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 8 sierpnia 2009 roku w sprawie szczegblowych zasad sporzadzania przez jednostki
inne niz banki i zaktady ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (DzU z 2009
roku, nr 162, poz. 1004), obejmujacq sprawozdania finansowe jednostek powigzanych, korekty i wylaczenia
dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz obliczenia kapitatéw udzialowcow niekontrolujgcych.

Podczas badania nie stwierdzilismy nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej mogacych mie¢ istotny wplyw
na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, ktore nie zostatyby usuniete.

2. Rok obrotowy jednostek Grupy Kapitatowej

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej, bedace podstawg
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012
roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia
31 grudnia 2012 roku.

3. Zasady i metody wyceny aktywow i pasywow

Polityke rachunkowosci Grupy Kapitalowej ORZEL oraz zasady wykazywania danych przedstawiono w czesci
opisowej dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Z dniem 1 stycznia 2011 roku, decyzjg Walnego Zgromadzenia, jednostka dominujaca przyjeta do stosowania
zasady rachunkowosci wynikajace z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, co nie znajduje uzasadnienia w przepisach ustawy
0 rachunkowosci. Zarzad Spotki w nocie nr 35 poinformowat o planach powrotu do stosowania przepisow
polskiego prawa bilansowego.

Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci stosowano kryteria okreslone
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej

4. Charakterystyka skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2012 rok, jak i za rok poprzedni, zostalo sporzadzone metodg
konsolidacji pelnej. Struktura aktywéw i pasywoéw Grupy zostala przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku. Dane wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego hieglego rewidenta
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4.1. Kapitat wiasny

Wykazany stan kapitatu wiasnego jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami
prawnymi. Aktywa netto Grupy Kapitatowej ORZEL zostaty ustalone przy zachowaniu zasad rachunkowosci
przyjetych przez Grupe, za wyjatkiem skutkow wynikajacych z zamieszczonych w opinii niezaleznego biegtego
rewidenta zastrzezenia oraz objasnien.

Dane dotyczace kapitatu wlasnego przedstawiono w notach dodatkowych informacji i objasnien do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w sprawozdaniu ze zmian w skonsolidowanym kapitale
wiasnym.

Kapitat udziatowcow nie sprawujacych kontroli zostat ustalony i zaprezentowany prawidlowo.

4.2. Wartos¢ firmy jednostek zaleznych

Jednostka dominujaca wykazata w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy w kwocie
2.834.076,58 zt. Kwota ta wynika ze sprawozdania spotki zaleznej ASTOR SA i dotyczy wartosci firmy
ustalonej na dzien wniesienia do tej Spétki zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ASTOR Sp. z o.0.
Zgodnie z zastosowanymi przez jednostkg dominujacq zasadami wartos¢ ta nie podlega amortyzacji. Zarzad
jednostki dominujacej przeprowadzit wskazang przepisami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr
36 Utrata wartosci aktywdw analize przestanek wskazujacych na ewentualng utrate wartosci tego sktadnika
aktywow na dzien 31 grudnia 2012 roku. Nie wykazata ona okolicznosci, ktore Swiadczylyby o koniecznosci
ustalenia odpisu aktualizujacego warto$¢ firmy.

4.3. Rzeczowe aktywa trwate

Najistotniejszg pozycje aktywow trwatych z udziatem 67,9% stanowig rzeczowe aktywa trwate. Informacje
w zakresie wartosci poczatkowej i umorzen poszczegolnych tytuldw rzeczowych aktywow trwatych zostaly
zaprezentowane w nocie nr 12 dodatkowych informacji i objasnien.

Wycena rzeczowych aktywow trwatych jest zgodna z przyjetymi rozstrzygnieciami zapisanymi w zasadach
(polityce) rachunkowosci. Zasady wyceny i amortyzaciji Srodkéw trwatych zostaty oméwione w dodatkowych
informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego. Jednostka dominujaca aktywowata w warto$ci
poczatkowej srodkow trwatych koszty o charakterze posrednim, ktére nie spetniaja zatozen definicyjnych
kosztow finansowania zewnetrznego okre$lonych w paragrafie 6 Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowosci nr 23 Kosziy finansowania zewnetrznego a ich warto$¢ winna obcigzy¢ koszty okresow,
w ktorych koszty te zostaty poniesione. Sg to m.in. koszty procesu emisji obligacji, koszty ustug doradczych
oraz koszty odsetek od obligacji w czesci przeznaczonej na finansowanie dziatalnosci operacyjnej Spotki.

Majatek trwaty jednostki dominujacej o wartosci netto 33.315.781,42 zt na dzien konczacy rok obrotowy
stanowit zabezpieczenie zobowiazan z tytulu kredytow, pozyczek oraz emisji diuznych papierow
wartosciowych.

Raport uzupetniajgcy opinie niezaleznego bieglego rewidenta \
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4.4. Dotacje

Rownowartos¢ srodkéw trwatych sfinansowanych dotacjami w spétkach grupy kapitatowej na dzien konczacy
rok obrotowy tj. 31 grudnia 2012 roku wynosita 18.249.456,18 zt. Wskaznik sfinansowania majatku trwatego
dotacjami wyniost na ten dzien 51,0%.

Jednostka dominujaca i zalezna majg ograniczong mozliwos¢ dysponowania majatkiem trwatym ktérego
nabycie lub wytworzenie zostato sfinansowane dotacjg w okresie trwalosci projektow. Szczegoty dotyczace
zakresu ograniczen i wartosci majatku, ktorego dotycza te ograniczenia zawarte zostaty w Nocie nr 29.

4.5. Pozycje ksztattujace wynik dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy Kapitatowej ORZEL zostata przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

4.6. Wylaczenia konsolidacyjne

Wyltaczenia konsolidacyjne dotycza;

— udziatow i kapitatow w jednostce zaleznej,

— wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) jednostek objetych konsolidacia,
— obrotow wewnetrznych (przychodéw i kosztow) jednostek objetych konsolidacjg,

Dokonane wylaczenia konsolidacyjne sg zgodne z dokumentacija konsolidacyjna i zostaty prawidiowo ujete
w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowe.

4.7. Pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W roku obrotowym jednostka dominujgca sporzadzita pozostate elementy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, tj. skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych, sprawozdanie ze zmian
w skonsolidowanym kapitale wiasnym a takze informacje dodatkowe i objasnienia, zgodnie z przepisami
stosowanymi przez Grupe Kapitatowa,

Jednostka dominujgca nie zamiescita kompletnych ujawnien wymaganych przez Migdzynarodowy Standard
Rachunkowosci nr 1 Prezentacja sprawozdari finansowych w zakresie kapitatow wiasnych.

Jednostka dominujaca nie zamiescita kompletnych ujawnien wymaganych przez Migdzynarodowy Standard
Rachunkowosci nr 7 Rachunek przeptywow pienieznych.

Jednostka dominujgca nie zamiescita w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania
finansowego peinego =zakresu ujawnien wymaganego przepisami Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej.

4.8. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ORZEL sporzadzonym za okres od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku i stwierdzamy, ze zawarte w nim informacje sg zgodne ze
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym w zakresie wskazanym przepisami art. 49 ust. 2-6

Raport uzupelniajacy opinie niezaleznego bieglego rewidenta
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ORZEL "\ Strona 13
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ustawy o rachunkowosci. Jednostka dominujgca nie przedstawita w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym ujawnien w zakresie instrumentow finansowych w zwigzku z czym informacje dotyczace
instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiocen przeptywow
srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka, wymagane
przepisami art. 49 ust. 2 pkt 7, sg niepetne.

IV. Uwagi koncowe

W toku badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ujawniono nieprawidtowosci, ktére mogtyby
rzutowac w sposéb istotny na prawidtowos¢ informacji wykazanych w tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, za wyjatkiem skutkdw zastrzezen zawartych w opinii niezaleznego biegtego rewidenta.

W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktéw wskazujacych, ze nastapito naruszenie przepisow
prawa mogace mie¢ wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Uzyskalismy tez pisemne potwierdzenie
od Zarzadu jednostki dominujacej i Zarzadu Spotki wehodzacej w sktad Grupy Kapitatowej, iz w ciggu badanego
okresu w Spotkach Grupy Kapitatowej ORZEL nie zostaly ztamane przepisy prawa. Podsumowanie wynikow
badania zawiera opinia, stanowigca odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno ponumerowanych. Kazdg ze stron oznaczono umieszczajac na nigj
podpis biegtego rewidenta.

Joanna Zukowska-Kalita, nr w rejestrze11744 Stefan Czerwiriski, nr w rejestrze 9449
Biegly rewident Grupy, kluczowy biegty rewident Biegly rewident, Prezes Zarzadu
przeprowadzajacy badanie w imieniu: DORADCA
DORADCA Zespot Doradcow Finangewo-Ksiegowychy Spotka z 0.0.
Zespdt Doradedw Finansowo-Ksiegowych Spdika z 0.0. nr 232
nr 232
/\‘/\ A " /
[ Hoadhe
1

J

Lublin, dnia 29 maja 2013 roku
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Zestawienia tabelaryczne analizy sytuacji majatkowej i finansowej grupy kapitatowej za lata 2011-
2012

Wykaz tabel

Tabela 1. Zestawienie analitycznych bilanséw na dzien: 31 grudnia 2011 roku, 31 grudnia 2012 roku.
Tabela 2. Podstawowe wielkosci bilansowe i wskazniki ekonomiczne.

Tabela 3. Zestawienie analitycznych rachunkow zyskow i strat za lata; 2011, 2012

Tabela 4. Struktura i dynamika kosztow rodzajowych.

Tabela 5. Wskazniki rentownosci i efektywnosci wykorzystania zasobow.

Tabela 6. Zestawienie analitycznych rachunkéw przeptywow pienieznych za lata; 2011, 2012.
Tabela 7. Dynamiczne wskazniki ptynnosci finansowej.

Zafacznik do raportu uzupetniajgcego opinie niezaleznego biegtego rewidenta o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej ORZEL (|~ Strona 1
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