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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej Spotki Orzet S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Spotki Orzel S.A. z siedzibg w Poniatowe;j
(,,Spotka”), na ktore sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31
grudnia 2015 r., rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeptywow
pieni¢znych za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiedzialnosé Zarzqgdu

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie irzetelng prezentacje
tego sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalno$ci zgodnie z ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o
rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi
przepisami. Zarzad Spotki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedna, aby
sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowos$ci powstatych wskutek celowych dziatan
lub bledow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Spolki jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu
finansowym, o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania
finansowego oraz prawidlowosci ksiagg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia. Badanie
sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz
w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegdtowej
metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania finansowego i w razie watpliwosci -
Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowiazek postgpowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna
pewnosc, ze sprawozdanie finansowe 1 ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa wolne od
istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodoéw badania dotyczacych kwot i
informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym
oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatah lub
bltedow. Przeprowadzajac ocen¢ tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze
sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
okoliczno$ci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli
wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez ocen¢ odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadnos$ci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz oceng ogodlnej prezentacji sprawozdania finansowego.



Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Uzasadnienie opinii 7 zastrzeieniem

Spoltka posiada na dzien bilansowy przyjete w roku 2015 $rodek trwaty, dla ktérego w naszej ocenie okres
ekonomicznej uzytecznosci zostat blednie ustalony. Warto$¢ brutto przyjetego srodka trwatego wynosi 2 542,1
tys. zt. 1 zostal on w pelni umorzony do dnia 31 grudnia 2015 r. W naszej ocenie okres ekonomicznej
uzyteczno$ci tego S$rodka trwalego jest znacznie dluzszy i jednostka powinna skorygowaé rozpoznang
amortyzacj¢ przywracajac wartos¢ tego Srodka trwatego. Jednostka umarza podobne $rodki trwale na okres 10
lat stawka rocznej amortyzacji 10%. W przypadku przyjecia takiego okresu ekonomicznej uzytecznosci dla tego
srodka trwalego, kwota o jaka powinna zosta¢ pomniejszona amortyzacja w roku 2015 oraz o jaka powinna
zosta¢ powickszona warto$¢ Srodkdéw trwalych w aktywach wyniostaby 2 478,5 tys. zt. Ponadto Spotka
rownolegle rozliczyla przychody przysztych okresow rozpoznajac w pozycji pozostatych przychodow
operacyjnych kwot¢ 1700,5 tys. zl. Analogicznie warto§¢ rozpoznanego przychodu powinna zostac
pomniejszona i przywrocona na przychody przysztych okresow. W przypadku przyjecia 10 letniego okresu
ekonomicznej uzytecznosci dla tego srodka trwalego, kwota o jaka powinny zostaé pomniejszone pozostale
przychody operacyjne w roku 2015 oraz kwota o jaka powinna zosta¢ powigkszona warto§¢ przychodow
przysztych okresow wyniostaby 1 658,0 tys. zt.

Gdyby jednostka rozpoznata powyzsza korekte na dzien 31 grudnia 2015 r., koszt amortyzacji za rok 2015
ulegtyby zmniejszeniu o kwote 2 478,5 tys. zl, pozostate przychody operacyjne uleglyby zmniejszeniu o kwote
1 658,0 tys. zl, rzeczowe aktywa trwale ulegltyby zwickszeniu o kwotg 2 478,5 tys. zl , przychody przyszitych
okresow uleglyby zwigkszeniu o kwote 1 658,0 tys. zl, natomiast wynik netto za rok 2015, jak rowniez kapitat
wiasny na dzien 31 grudnia 2015 uleglyby zwickszeniu o kwote 820,5 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. jednostka prezentuje w sprawozdaniu finansowym aktywo z tytutu podatku
odroczonego w kwocie 1 191,6 tys. zt. Naszym zdaniem w oparciu o przedstawione materialy obejmujace
historyczne wyniki oraz prognozy przysztych wynikow, Spotka nie bgdzie w stanie w pelni wykorzystaé
rozpoznanego aktywa. W naszej ocenie, kierujac si¢ zasadg ostroznej wyceny, aktywo to powinno zosta¢ objgte
na dzien 31 grudnia 2015 r. odpisem aktualizujacym zmniejszajacym jego wartos¢ do wysokosci rozpoznanej na
dzien 31 grudnia 2015 r. rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego czyli powinno by¢ pomniejszone
o kwote 948,0 tys. zl. Gdyby jednostka rozpoznata powyzszy odpis aktualizujacy na dzien 31 grudnia 2015 r.,
koszt podatku dochodowego za rok 2015 ulegltyby zwigkszeniu natomiast wynik netto za rok 2015, jak réwniez
kapitat wlasny oraz aktywo z tytulu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2015 uleglyby zmniejszeniu o
kwotg 948,0 tys. zI. W naszej ocenie, co zostalo odzwierciedlone w opinii z badania Spétki za rok 2014, aktywo
z tytutu podatku odroczonego byto zawyzone i wymagato odpisu aktualizujgcego juz na dzien 31 grudnia 2014 r.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. jednostka prezentuje w sprawozdaniu finansowym warto$ci niematerialne i prawne,
ktére obejmujg m.in. znak towarowy ,,Orzel” w wartosci netto 1 174,7 tys. zk. Na dzien bilansowy Spoétka nie
dokonywala analizy oraz wyceny niniejszej wartosci znaku. Zwazywszy na wyniki Spotki, ktora generuje
obecnie straty juz na poziomie wyniku brutto ze sprzedazy oraz zwazywszy na systematyczny spadek
przychoddéw Spotki w ostatnich latach, naszym zdaniem istnieje ryzyko, iz warto§¢ marki powinna zosta¢ objeta
odpisem aktualizujgcym, ktérego nie jeste§my w stanie rzetelnie skwantyfikowaé. W zwigzku z tym nie bylismy
w stanie okre$li¢, czy nie bytyby konieczne korekty do przedstawionej w sprawozdaniu finansowym sytuacji
majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz do wyniku finansowego za okres konczacy si¢
tego dnia.

Opinia 7 zastrzeieniem

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkow korekt opisanych w paragrafie Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem,
zalgczone sprawozdanie finansowe Orzel S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa
Spotki na dzien 31 grudnia 2015 r., wynik finansowy za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowo$ci obowigzujagcymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci i wydanych na jej podstawie
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spotki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we
wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.
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Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy
uwage na not¢ 5 wprowadzenia do sprawozdania finansowego oraz na not¢ 33 Inne istotne informacje majace
wplyw na sprawozdanie finansowe, w ktorej Spotka ujawnia informacje zwiazane z zawartym przed sadem
uktadem w zwiazku z zakonczeniem w roku 2015 postgpowania upadlosciowego w trybie art. 293 ust. 1 ustawy
prawo upadto$ciowe i naprawcze. Z uwagi na ujemny kapitat oraz wysoki poziom zadtuzenia, Spéika jest nadal
w trudnej sytuacji finansowej, jednak podpisany uktad z wierzycielami pozwolil Spodlce na zamiane czgsci
zadluzenia na zadtluzenie dtugoterminowe. Ponadto w przypadku sptaty w ciagu 5 lat od podpisania uktadu 50%
zobowigzan do wybranych istotnych wierzycieli, pozostate 50% zostanie umorzone.

Objasnienia uzupelniajgce

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, Zze sprawozdanie z dziatalnos$ci Spotki
uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci
oraz zalaczniku nr 3 ,Informacje biezace i okresowe w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect”
do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez Gield¢ Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. i s3 one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

W Gyayy U (A0l

Marcin@_z 7
Biegly rewident nr 11769

kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu Ground Frost Euroin Audyt Sp. z o.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 68

ul. Targowa 20A
03-731 Warszawa

11 maja 2016 r.
Warszawa
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Raport z badania sprawozdania finansowego za 2015 r.

Orzel S.A.
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Raport uzupetiajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2015 r.



Raport z badania sprawozdania finansowego za 2015 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego za 2015 r.

1.1.
1.1.1.

1.1.2.

1.1.3.

1.1.4.

Orzel S.A.

Cze$¢ ogolna raportu

Dane identyfikujace badana jednostke

Nazwa Spotki
Orzet S.A. (poprzednio Orzet S.A. w upadtosci uktadowej)

Siedziba Spétki
ul. Przemystowa 50, 24-320 Poniatowa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Lublin-Wschod w Lublinie z siedzibg w Swidniku,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 03.01.2008 r.

Numer rejestru: KRS 0000296327

REGON: 060313241

NIP: 7132-98-44-45

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci badanej Spotki jest:

38, 32, Z Odzysk surowcoOw z materiatow segregowanych

20
29

38

45

46
47

68
73
77

Produkcja chemikaliéw i wyrobow chemicznych

Produkcja pojazdow samochodowych, przyczep i naczep, z wylaczeniem motocykli

Dziatalnos$¢ zwigzana ze zbieraniem, przetwarzaniem i unieszkodliwianiem odpadow; odzysk
surowcow

Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazdow
samochodowych

Handel hurtowy, z wylaczeniem handlu pojazdami samochodowymi

Handel detaliczny, z wylaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi

Dziatalno$¢ zwigzana z obshugg rynku nieruchomosci
Reklama, badanie rynku i opinii publicznej

Wynajem i dzierzawa

Struktura wlasnosci i jednostki powiazane
Na dzien 31.12.2015 r. struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spotki w wysokosci 7 878 888,00 zt
przedstawia si¢ nastepujaco:

Podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 68.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000061094.
Ground Frost Euroin Audyt Sp. z 0.0., 03-731 Warszawa, ul. Targowa 20A, tel.(022) 818 26 66, fax. (022) 818 26 00.



Raport z badania sprawozdania finansowego za 2015 r.

1.1.5.

1.2.

Orzel S.A.
Liczba akcji Warto$¢ nominalna
Lp. Udzialowiec e tukac:] LN Udzial (%)
1|Jozef Stawomir Orzet 1532164 1532164 19,45%
2|Halina Orzet 1191 098 1 191 098 15,12%
3| Krzysztof Stanik 1 030 000 1 030 000 13,07%
4|Jacek Orzet 505 000 505 000 6,41%
5|Pozostali 3620 626 3620 626 45,95%
SUMA: 7 878 888 7 878 888 100%

W roku 2015 kapitat podstawowy Spotki nie ulegt zmianie.

Badana Spoétka wg stanu na koniec badanego okresu jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowe;j
Orzet S.A. Spoétka nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej korzystajac z
zapisow wynikajacych z Art.58 oraz Art. 56 ust. 1.

W 2015 roku Spétka zamkneta Oddziat, ktory posiadal status jednostki samobilansujacej sig.

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W skiad Zarzadu Spoétki na dzien 31 grudnia 2015 r. i na dzien wydania niniejszej opinii wchodzili:

- Jacek Orzet - Prezes Zarzadu

- Monika Koszade Rutkiewicz - powotana na Czlonka Zarzadu Uchwata nr 2/11I/2015
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 09 listopada
2015 roku.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imie i nazwisko: Marcin Grzywacz
Numer w rejestrze: 11769

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania

Firma: Ground Frost Euroin Audyt Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Targowa 20A, 03-731 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000061094

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Kapitat zaktadowy: 105 100,00 zt

Numer NIP: 526-00-14-757

Ground Frost Euroin Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 68.
Podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 68.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000061094.
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Raport z badania sprawozdania finansowego za 2015 r.

1.3.

Orzel S.A.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia 09 listopada 2015 r.
Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostal dokonany przez Radg
Nadzorcza uchwata z dnia 10 sierpnia 2015 r. odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego — uchwata nr 1/IV//2015.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Spotki w okresach: badanie
wstepne od 17 grudnia 2015 r. do 20 grudnia 2015 r., badanie koncowe od 25 lutego 2016 r. do 26
lutego 2016 r. oraz w biurze podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w okresie od
27 lutego 2016 r. do 11 maja 2016 r. z przerwami.

Kluczowy biegly rewident oraz Ground Frost Euroin Audyt Sp. z 0.0. spelniaja wymodg niezalezno$ci
od badanej Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy
Sprawozdanie finansowe Orzet S.A. sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r. i za okres konczacy si¢
tego dnia byto badane przez kluczowego biegtego rewidenta pana Marcina Grzywacza, posiadajacego w
rejestrze nr 11769, w dniu 17 kwietnia 2015 r. prowadzacego badanie w imieniu spotki Ground Frost
Euroin Audyt Sp. z o0.0. (ul. Targowa 20A, 03-731 Warszawa). Zostata wydana opinia z nast¢pujacym
zastrzezeniem:

»Na dzien 31 grudnia 2014 r. jednostka prezentuje w sprawozdaniu finansowym aktywo z tytulu
podatku odroczonego w kwocie 1 364 477,55 zt. Naszym zdaniem w oparciu o przedstawione materiaty
obejmujace historyczne wyniki oraz prognozy przysztych wynikow, Spotka nie bedzie w stanie w petni
wykorzysta¢ rozpoznanego aktywa. W naszej ocenie, kierujac si¢ zasadg ostroznej wyceny, aktywo to
powinno zosta¢ objete na dzien 31 grudnia 2014 r. odpisem aktualizujacym zmniejszajacym jego
warto$¢ do wysokosci rozpoznanej na dzien 31 grudnia 2014 r. rezerwy z tytulu odroczonego podatku
dochodowego czyli powinno by¢ pomniejszone o kwotg 1 175 603,00 zt. Gdyby jednostka rozpoznata
powyzszy odpis aktualizujacy, koszt podatku dochodowego za rok 2014 uleglyby zwigkszeniu
natomiast wynik netto za rok 2014, jak rowniez kapital wlasny oraz aktywo z tytulu podatku
odroczonego na dzien 31 grudnia 2014 uleglyby zmniejszeniu o kwote 1 175 603,00 zt.”

oraz nast¢pujacym objasnieniami uzupetniajacymi:

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci 1 rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na not¢ 5 wprowadzenia do sprawozdania finansowego oraz na not¢ 33 informacji
dodatkowych i objasnien, w ktorych to notach Spotka ujawnia istotne informacje majace wplyw na
sprawozdanie finansowe zwigzane z prowadzonym postepowaniem upadto$ciowym oraz ryzykiem
zwiagzanym z kontynuacja dzialalnosci. W naszej ocenie sprawozdanie poprawnie finansowe zostato
poprawnie sporzadzone w oparciu o zasade kontynuacji dziatalnosci co wynika z oceny Zarzadu,
zgodnie z ktorg istnieje wysokie prawdopodobienstwo zawarcia uktadu z wierzycielami Spotki. Nalezy
jednak zwroci¢ uwagg, iz faktyczna kontynuacja dziatalnosci przez Spoétke bedzie mozliwa jedynie w
sytuacji zawarcia uktadu z wierzycielami i pozniejszej realizacji tego uktadu.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i1 rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage, iz w czwartym kwartale 2013 roku Zarzad Spotki rozpoczat likwidacje dziatalnosci
w sektorze Brokera Oponiarskiego poprzez zaprzestanie sprzedazy opon i sprzedaz majatku po tej
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dziatalnosci. W 2013 roku przychody ze sprzedazy opon stanowity ponad 63% przychodéw Spotki za
2013 rok. W nocie 32 informacji dodatkowych i objasnien Spdtka prezentuje przychody i koszty roku
2014 zwiazane z tym obszarem dziatalnosci.”

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 22
czerwca 2015 r., ktére postanowito, ze strata za rok obrotowy 2014 w wysoko$ci 4.591.983,87 ztotych
zostanie w catosci pokryta z zyskow z okresow przysztych.

Sprawozdanie finansowe stosownie do art. 27 ust. 2 ustawy z 15.02.1992 r. o podatku dochodowym od
0s6b prawnych zostato ztozone w Urzedzie Skarbowym w dniu 24 czerwca 2015 r. oraz w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 25 czerwca 2015 r.

Zakres prac i odpowiedzialnoS$ci
Niniejszy raport zostal przygotowany dla Zgromadzenia Wspolnikow Orzet S.A. z siedzibg w
Poniatowej i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktore sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek zyskow i strat, zestawienie
zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeptywow pieni¢znych za rok obrotowy konczacy si¢ tego
dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o
rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji
finansowej, przy ustalaniu szczegétowej metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania
finansowego i w razie watpliwosci - Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe;j.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidtowos$¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie irzetelng
prezentacj¢ sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z
zasadami rachunkowos$ci okre§lonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz z innymi obowiazujacymi przepisami.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie raportu
uzupetniajagcego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowos$ci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spotki zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen wptywajacych w
sposob znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spoiki zlozyl wszystkie zadane przez nas
oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie dokumenty i informacje
niezb¢dne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Za wyjatkiem kwestii opisanych w opinii z badania, zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w
zaden sposdéb ograniczony. Zakres i sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez
nas dokumentacji roboczej, znajdujacej si¢ w siedzibie Ground Frost Euroin Audyt Sp. z o.0.
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2. Cze$¢ analityczna raportu
2.1. Bilans
31.12.2015 |[Struktura%o | 31.12.2014 ([Struktura%
AKTYWA

A. |[AKTYWA TRWALE 26 658,7 92,8% 32107,0 92,7%
Warto$ci niematerialne i prawne 1296,5 4,5% 16194 5,6%
Rzeczowe aktywa trwate 23999,0 83,5% 28 861,6 83,4%
Inwestycje dlugoterminowe 156,8 0,5% 2529 0,9%
Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1206,4 4,2% 1373,1 4,0%

B. |AKTYWA OBROTOWE 20744 7,2% 2518,8 7,3%
Zapasy 625,6 2,2% 11417 3,3%
Naleznos$ci krotkoterminowe 11239 3,9% 858,7 2,5%
Inwestycje krotkoterminowe 293,8 1,0% 488,9 1,4%
Krétkoterminowe rozliczenia migdzy okresowe 31,1 0,1% 29,5 0,1%
AKTYWA RAZEM 28733,1 100,0% 34 625,8 100,0%
31.12.2015 (Struktura% | 31.12.2014 (Struktura%o

PASYWA

A. |KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY -2 691,1 9,4% -797,9 2,3%
Kapital (fundusz) podstawowy 7878,9 27,4% 7 878,9 22.8%
Kapital (fundusz) zapasowy 2785,8 9,7% 2785,8 8,0%
Pozostale kapitaty (fundusze) rezerwowe 401,1 1,4% 401,1 1,2%
Zysk (strata) zlat ubieglych -11 863,7 -41,3% -7271,7 -21,0%
Zysk (strata) netto -1893,2 -6,6% -4592,0 -13,3%

B. gﬁgngWERWYNA 314242 109,4% 354237 102,3%
Rezerwy na zobowiazania 257,0 0,9% 231,2 0,7%
Zobowiazania dlugoterminowe 13 186,5 45,9% 391,3 1,1%
Zobowigzania krotkoterminowe 1969,3 6,9% 19 306,0 55,8%
Rozliczenia migdzyokresowe 16011,4 55,7% 15495,2 44 8%
PASYWA RAZEM 28733,1 100,0% 34 625,8 100,0%

Dane w tys. PLN
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2.2. Rachunek zyskdw i strat
0 0
Opis 01.01.2015- rz ch{;)déwze 01.01.2014- rz ch{:d()wze
P 31122015 |PrAYENOCOWZEL 34 15 2014 [PrEYEROCO!
sprzedazy sprzedazy

Przyc¥10(-1y netto.ze,sprzedazy produk tow, 63223 100,0% 72294 100,0%
towardw i materialow, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy produktow 5785,1 91,5% 56354 78,0%
Przyc%mfiy netto ze sprzedazy towarow i 5372 8,5% 15940 22.0%
materiatdw

Koszt)-/ sy:,)rzedanych produk tow, towarowi 64591 102.2% 7 406,0 102.4%
materialow, w tym:

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 6049,6 95,7% 5935,7 82,1%
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow 409,5 6,5% 14703 20,3%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy - 136,8 2,2% |- 176,6 2,4%
Koszty sprzedazy 480,9 7,6% 574,9 8,0%
Koszty ogélnego zarzadu 50654 80,1% 2625,0 36,3%
Zysk (strata) ze sprzedazy - 5683,1 -89,9% |- 33765 -46,7%
Pozostale przychody operacyjne 45269 71,6% 2 5589 35,4%
A_kt}lahzacla warto$ci aktywow 3956 6.3% 466,6 6,5%
niefinansowych

Dotacje 3959,2 62,6% 19351 26,8%
Inne przychody operacyjne 172,1 2,7% 157,2 2,2%
Pozostate koszty operacyjne 298,3 4,7% 756,3 10,5%
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow 837 14% 1036 14%
trwalvch

A_kt_uahzaqa warto$ci aktywow 1331 21% 3968 5.5%
niefinansowych

Inne koszty operacyjne 76,5 1,2% 255,9 3,5%
Zysk (strata) z dzialalnoSci operacyjnej - 14545 -23,0% |- 15739 -21,8%
Przychody finansowe 36,4 0,6% 59,3 0,8%
Odsetki 17,5 0,3% 30,1 0,4%
Aktualizacja wartos$ci inwestycji 18,9 0,3% 28,6 0,4%
Inne - 0,0% 06 0,0%
Koszty finansowe 2475 3,9% 29211 40,4%
Odsetki 44,9 0,7% 1081,7 15,0%
Aktualizacja warto§ci inwestycji 101,1 1,6% 1719,5 23,8%
Inne 101,5 1,6% 119,9 1,7%
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej - 16656 -26,3% |- 44357 -61,4%
Zysk (strata) brutto - 16656 -26,3% |- 44357 -61,4%
Podatek dochodowy 227,6 3,1% 156,3 2,2%
Zysk (strata) netto - 1893.2 -29,9% |- 45920 -63,5%
Dane w tys. PLN
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2.3. Wybrane wskazniki finansowe

2015 2014 2013

1. Rentownos¢ sprzedazy netto

zysknetto x100% nie nie warto$¢é

przychody netto dotyczy dotyczy ujemna
2. Rentownos¢ kapitalu wlasnego

wynik netto x 100% nie wartos¢ warto$¢

kapitat wlasny - wynik netto dotyczy ujemna ujemna
3. Stopa zadtuzenia

zobowiazania i rezerwy na zobowiazania x 100% 109,4% 102,3% 90,4%

suma pasywow
4. Wskaznik plynno$ci

aktywa obrotowe 0,6 0,1 0,1

zobowigzania krotkoterminowe w tym rozliczenia migdzyokresowe

= Aktywa obrotowe nie zawieraja nalezno$ci o okresie sptaty powyzej 12 miesiecy.

= Zobowigzania krotkoterminowe obejmuja krotkoterminowe rezerwy na zobowigzania, zobowigzania
krotkoterminowe (z wylaczeniem zobowiagzan o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesigcy) oraz inne
kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe.
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2.4. Interpretacja wskaznikow

Rentownos$¢ sprzedazy netto oraz rentownos$é¢ kapitalu wlasnego

Wskaznik rentownos$ci sprzedazy netto oraz wskaznik rentownosci kapitalu wiasnego Spotki nie zostaty
wyliczone z uwagi na osiagni¢ta strat¢ oraz ujemna warto§¢ kapitatu wlasnego. Wynika to z istotnego spadku
sprzedazy oraz zlej kondycji finansowej jednostki, ktéra funkcjonuje na podstawie uktadu podpisanego z
wierzycielami, ktéry wynika z przeprowadzonego postgpowania upadlosciowego.

Stopa zadluzenia

Wskaznik stopy zadtuzenia ulegt dalszemu pogorszeniu. W roku 2015 przekroczona jest ponownie warto$¢
100%, a to oznacza, iz kapitat wlasny Spotki przyjmuje warto$¢ ujemna. Pogorszenie sytuacji wynika ze spadku
sprzedazy i osiagnigtej w roku 2015 straty netto pomimo zawartego uktadu.

Wskaznik plynnoSci

Wskaznik ptynnosci ulegt poprawie w stosunku do lat poprzednich. Wynika to z faktu, ze jednostka dokonata
restrukturyzacji zadluzenia w zwiazku z podpisanym ukltadem z wierzycielami, ktéry wynika z
przeprowadzonego postgpowania upadiosciowego. Czg$¢ zobowiagzan zostata splacona, a czg$¢ zostala
przeniesiona na pasywa o charakterze dtugoterminowym.
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Cze$¢ szczegbélowa raportu

Prawidlowos$¢ stosowanego systemu rachunkowosci
Spolka posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad Spotki,
w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.
W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonaliSmy wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowos$ci dziatania systemu rachunkowosci.
W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidtowosci dotyczacych
systemu rachunkowos$ci, ktére nie zostaltyby usunicte, a mogly mie¢ istotny wplyw na badane
sprawozdanie finansowe, w tym dotyczacych:
- zasadnosci i ciagtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
- udokumentowania operacji gospodarczych,
- rzetelno$ci, bezblgdnosci i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powiagzania zapisow
w ramach ksiag rachunkowych,
- prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za
okres poprzedni,
- powiazania zapisOw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,
- zasadnosci stosowanych metod zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,
- speliania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.
Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego
systemu rachunkowosci.
Spoltka przeprowadzita inwentaryzacj¢ sktadnikow majatkowych w zakresie i terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowos$ci. Roznice inwentaryzacyjne uj¢to i rozliczono w ksiggach badanego
okresu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania

finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania
finansowego zostaty przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo.
Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czg¢$¢ sprawozdania
finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnos$ci Spotki

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz zalaczniku nr 3 ,Informacje biezace i okresowe
w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect” do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. i sa one zgodne z
informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta
W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego na dzien 31
grudnia 2015 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydaliSmy opini¢ z nastepujacym zastrzezeniem:

»Spotka posiada na dzien bilansowy przyjete w roku 2015 $rodek trwaty, dla ktérego w naszej ocenie
okres ekonomicznej uzytecznosci zostal btednie ustalony. Wartos¢ brutto przyjetego srodka trwatego
wynosi 2 542,1 tys. zt. i zostal on w pelni umorzony do dnia 31 grudnia 2015 r. W naszej ocenie okres
ekonomicznej uzytecznosci tego Srodka trwatego jest znacznie dtuzszy i jednostka powinna skorygowac
rozpoznang amortyzacj¢ przywracajac wartos¢ tego srodka trwalego. Jednostka umarza podobne $rodki
trwale na okres 10 lat stawka rocznej amortyzacji 10%. W przypadku przyjecia takiego okresu
ekonomicznej uzytecznosci dla tego $rodka trwatego, kwota o jaka powinna zosta¢ pomniejszona
amortyzacja w roku 2015 oraz o jaka powinna zosta¢ powigkszona warto§¢ srodkow trwalych w
aktywach wyniostaby 2 478,5 tys. zt. Ponadto Spétka rownolegle rozliczyta przychody przysziych
okresdw rozpoznajac w pozycji pozostatych przychoddéw operacyjnych kwote 1 700,5 tys. zt
Analogicznie warto$¢ rozpoznanego przychodu powinna zosta¢ pomniejszona i przywrdcona na
przychody przysztych okresow. W przypadku przyjecia 10 letniego okresu ekonomicznej uzytecznosci
dla tego $rodka trwatego, kwota o jaka powinny zosta¢ pomniejszone pozostate przychody operacyjne
w roku 2015 oraz kwota o jaka powinna zosta¢ powigkszona wartos¢ przychodow przysztych okresow
wyniostaby 1 658,0 tys. zt.

Gdyby jednostka rozpoznata powyzsza korekte na dzien 31 grudnia 2015 r., koszt amortyzacji za rok
2015 ulegtyby zmniejszeniu o kwote 2 478,5 tys. zi, pozostale przychody operacyjne uleglyby
zmniejszeniu o kwote 1 658,0 tys. zt, rzeczowe aktywa trwale uleglyby zwigkszeniu o kwote 2 478,5
tys. zt , przychody przysztych okresow ulegtyby zwiekszeniu o kwote 1 658,0 tys. zt, natomiast wynik
netto za rok 2015, jak roéwniez kapitat wlasny na dzien 31 grudnia 2015 uleglyby zwigkszeniu o kwote
820,5 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. jednostka prezentuje w sprawozdaniu finansowym aktywo z tytutu podatku
odroczonego w kwocie 1191,6 tys. zt. Naszym zdaniem w oparciu o przedstawione materiaty
obejmujace historyczne wyniki oraz prognozy przysztych wynikow, Spotka nie bedzie w stanie w pelni
wykorzysta¢ rozpoznanego aktywa. W naszej ocenie, kierujac si¢ zasadg ostroznej wyceny, aktywo to
powinno zosta¢ objete na dzien 31 grudnia 2015 r. odpisem aktualizujacym zmniejszajacym jego
warto$¢ do wysokosci rozpoznanej na dzien 31 grudnia 2015 r. rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego czyli powinno by¢ pomniejszone o kwotg 948,0 tys. zt. Gdyby jednostka rozpoznata
powyzszy odpis aktualizujacy na dzien 31 grudnia 2015 r., koszt podatku dochodowego za rok 2015
uleglyby zwigkszeniu natomiast wynik netto za rok 2015, jak réwniez kapital wlasny oraz aktywo z
tytulu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2015 ulegltyby zmniejszeniu o kwotg 948,0 tys. zt.

W naszej ocenie, co zostato odzwierciedlone w opinii z badania Spotki za rok 2014, aktywo z tytulu
podatku odroczonego bylo zawyzone i wymagato odpisu aktualizujacego juz na dzien 31 grudnia 2014
roku.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. jednostka prezentuje w sprawozdaniu finansowym warto$ci niematerialne i
prawne, ktére obejmuja m.in. znak towarowy ,,Orzel” w wartosci netto 1174,7 tys. zt. Na dzien
bilansowy Spotka nie dokonywata analizy oraz wyceny niniejszej wartosci znaku. Zwazywszy na
wyniki Spotki, ktora generuje obecnie straty juz na poziomie wyniku brutto ze sprzedazy oraz
zwazywszy na systematyczny spadek przychodow Spotki w ostatnich latach, naszym zdaniem istnieje
ryzyko, iz warto$¢ marki powinna zosta¢ objeta odpisem aktualizujgcym, ktorego nie jesteSmy w stanie
rzetelnie skwantyfikowa¢. W zwiazku z tym nie byliSmy w stanie okresli¢, czy nie bylyby konieczne
Podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 68.
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korekty do przedstawionej w sprawozdaniu finansowym sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na
dzien 31 grudnia 2015 r. oraz do wyniku finansowego za okres konczacy si¢ tego dnia.”

oraz nast¢pujacym objasnieniami uzupetniajacymi:

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na not¢ 5 wprowadzenia do sprawozdania finansowego oraz na not¢ 33 Inne istotne
informacje majace wptyw na sprawozdanie finansowe, w ktorej Spotka ujawnia informacje zwigzane z
zawartym przed sadem ukladem w zwiazku z zakonczeniem w roku 2015 postgpowania
upadlo$ciowego w trybie art. 293 ust. 1 ustawy prawo upadlo$ciowe i naprawcze. Z uwagi na ujemny
kapitat oraz wysoki poziom zadluzenia, Spotka jest nadal w trudnej sytuacji finansowej, jednak
podpisany uklad z wierzycielami pozwolit Spolce na zamiang cze$ci zadluzenia na zadluzenie
dlugoterminowe. Ponadto w przypadku sptaty w ciggu 5 lat od podpisania uktadu 50% zobowiazan do

wybranych istotnych wierzycieli, pozostate 50% zostanie umorzone.”

Informacje o istotnych naruszeniach prawa
Nie stwierdzono istotnego, wptywajacego na sprawozdanie finansowe, naruszenia przepisow prawa, a
takze postanowien statutu jednostki.
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