GRUPA KAPITALOWA
ORZEL S.A.

2011-11-15 § Skonsolidowany Raport Kwartalny

Kwartalne sprawozdanie finansowe za lll kwartat 2011 r.

Sporzgdzony wedtug standardéw MSR



ORZEL SA — Raport kwartalny za lll Q 2011

SPIS TRESCI

wh =

OhoonN =

VI.

VIIL.

VIIL.

XI.

XIl.

X1l
XIv.
XV.

XVI.

XVIIL.

INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ ORZEL..........uuuuurrrerriennnnneiteeennnnnnneeeensseennans

WPROWADZENIE

DANE PODSTAWOWE SPOtKI DOMINUJACE)
DANE PODSTAWOWE SPOtKI ZALEZNEJ ASTOR S.A.

DANE FINANSOWE ........iieiiiieeniitieeiiiteeenaeeeessseeesssasaessssssaessssssesssssssessssssassssssssssssssasssssssasssssssasssssnnanes

W YBRANE DANE FINANSOWE

BILANS

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT - WARIANT KALKULACY JNY

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZESTAWIENIE PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZASADY SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | ZMIAN STOSOWNYCH ZASAD
(POLITYKI) RACHUNKOWOSCL.....ucueuerererererererensnsasssssssssssssssssssssssssssssesssssssssenssens

ZASADY RACHUNKOWOSCI PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA

HEKWARTAL 20T 1. ciiiiieteiiiiininteneeeesnnsnttttstetessssssssssssesssssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssns

EFEKT ZMIAN POLITYKI RACHUNKOWOSCI | PRZEJSCIA NA MSF/MSSF

KOMENTARZ ZARZADU NA TEMAT CZYNNIKOW | ZDARZEN, KTORE MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE

WYNIKI FINANSOWE ... oiiitttiitiiiiniiitttieiesniinttttteeessssssnsstteessssssssssssssssssssssssssssesssssssssassssssssssssssssssssssssss

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 INNOWACYJNYCH W

PRZEDSIEBIORSTWIE......ccuueeiiiieiiiiitteennntttieeeeesnssnateseeeesssssssasssseeessssssssssssssessssssssssssssessssssssssssansssssssssans

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

STANOWISKO ZARZADU W SPRAWIE REALIZACJI PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA ROK

2011, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W NINIEJSZYM RAPORCIE KWARTALNYM...............

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO
NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN
PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO .......cccovrmmmtririiiininnnnnnneeeccssssssnnnneeecsssssssnnnanes

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................

OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA. RODZAJ ORAZ KWOTY POZYCJ
WPLYWAJACYCH NA AKTYWA, ZOBOWIAZANIA, KAPITAL, WYNIK FINANSOWY NETTO LUB
PRZEPLYWY $RODKOW PIENIEZNYCH, KTORE SA NIETYPOWE ZE WZGLEDU NA ICH RODZAJ,
WIELKOSC LUB WYWIERANY WPLYW. ....uoorirerrereniererenensesessessesessessssesessessessesessense

RODZAJ ORAZ KWOTY ZMIAN WARTOSCI SZACUNKOWYCH W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM.............

EMISJE, WYKUP | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

WYPLACONE DYWIDENDY (LACZNIE LUB W PRZELICZENIU NA JEDNA AKCJE), Z PODZIALEM NA
AKCJE ZWYKLE | POZOSTALE AKCUE. ......uuuiiieiiiiecnteeecnneeecaneeesnneessssnsecesssnsenes

ISTOTNE ZDARZENIA NASTEPUJACE PO ZAKONCZENIU OKRESU SRODROCZNEGO, KTORE NIE

ZOSTALY ODZWIERCIEDLONE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA DANY OKRES SRODROCZNY. ......

ZMIANY ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH, KTORE NASTAPILY OD
CZASU ZAKONCZENIA OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO. ......cccoveeeeeeeeneenesenesesesesesesesesenens

.16

16
24

25

25

.26

26

26

27

27
28
28

29

29

29

Strona 2



XVIII.

XIX.

XX.

XXI.

XXII.

XXIII.

ORZEL SA — Raport kwartalny za lll Q 2011

POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ........ccovevrureemeencrerenenenenenenensnenens

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

RYNKOWE ..oettieeeeenrrtttetteeennnnttentecessssstateteeesssssssssssstessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssnssssssssssnns

INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU

GWARANCII. cereeeeeeeeeiiesattteteeeisss sttt taeeeesss st sttt eese s aa sttt asesessssaatttaneesessssrtssaaanesees

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

EMITENTA cereeeeeeeesiissatteeeeeesss sttt teeeeess st st ataee e st sttt taaeees s saattaaeeesssssssttaaeesesssssane

CZYNNIKI, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI GRUPY
KAPITALOWEJ W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU.

INFORMACJE NA TEMAT SEGMENTOW DZIALALNOSCI........cccoereemememenenerenensnensnesesssessssssssnsnns

29

Strona 3



Szanowni Akcjonariusze, Klienci, Wspotpracownicy
oraz Partnerzy !

Z prawdziwq przyjemnosciq przedstawiam pierwszy w
historii Spétki skonsolidowany raport finansowy.
Utworzenie Grupy Kapitalowej to milowy krok w
rozwoju prowadzonego biznesu. Nasza dziatalnosé
biznesowa rozwija sie nie tylko organicznie poprzez
doskonalenie dotychczas wykonywanych zadan, ale

ORZEL SA — Raport kwartalny za lll Q 2011

Cmitéw, 15.11.2011r.

réwniez poprzez kapitatlowe zaangazowanie w inne spétki na rynku. Mam nadzieje, ze tak obrany
kierunek dalszych wzrostéw bedzie z pozytkiem dla wszystkich Interesariuszy ORZEL S.A. i Spétek

zaleznych.

Pierwszy raport skonsolidowany powstaje w zwiqzku z przejeciem 1 wrzesnia 2011 roku ASTOR
S.A., jako podmiotu z branzy oponiarskiej. Sam fakt przejecia wiekszosciowego pakietu akcji tej

spotki przetozyt sie na znaczqce korzysci finansowe, a jego dalszy rozwéj powinien zaowocowaé

poprawq wynikéw finansowych catej Grupy Kapitatowei.

Zachecam Panstwa do lektury raportu.

Prezes Zarzqdu ORZEL S.A.

Jacek Orzet
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l. INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALOWEJ ORZEL

1. Wprowadzenie

W zwiqzku z przejeciem 78% akcji spotki ASTOR SA w dniu 1 wrzesnia 2011 roku powstata Grupa
Kapitatowa ORZEL w ktérej sktad wchodzq spétki ORZEL SA jako spétka dominujgca, ASTOR SA, oraz 2
spotki ktére nie obejmuj konsolidacja w zwiqgzku z brakiem prowadzenia dziatalnosci operacyijnej, sq to;
Centrum Technologii ESTUDO Sp. z o.0. oraz Tyre Logistic Sp. z o.o.

2. Dane podstawowe Spétki dominujgcej

Firma Spotki ORZEL

Forma prawna Spétka Akcyjna

Siedziba Cmitéw

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

Fax +48 81 751 80 87

Adres poczty elektronicznej
Adres strony internetowej

Przedmiot dziatalnosci

Kapitat zaktadowy

KRS

REGON
NIP

Sprzedaz opon poprzez e-handel oraz tradycyjne kanaty
dystrybucji.
Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 7.878.888 zt i dzieli sie
na:
a) 3 800 000 akcji imiennych serii A o wartosci
nominalnej 1 zt kazda akcja,
b) 1265 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o
wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,
c) 1688 333 akcji zwyktych na okaziciela serii C o
wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,
d) 1125 555 akcji zwyktych na okaziciela serii D o
wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,

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

060313241
7132984445

Akt zatozycielski ORZEL Spétka Akcyijna zostat sporzqdzony 9 pazdziernika 2007 przez zatozycieli
Panstwa Haline i Jézefa Orzet. 31 grudnia 2007 roku akcjonariusz Pani Halina Orzet wniosta
aportem zorganizowany zespdt sktadnikéw majgtkowych i niemajgtkowych stuzgcych do
prowadzenia dziatalnoici gospodarczej pod firmq Firma Orzet Halina Orzet.

Zarzqd

Jacek Orzel Prezes Zarzadu
Halina Orzel Czlonek Zarzadu
Magdalena Orzet Cztonek Zarzadu
Radoslaw Nowak Czlonek Zarzadu
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Rada Nadzorcza

Stawomir Orzet
Agnieszka Brzozowiec
Kamil Orzet

Andrzej Kepa

Marcin Lau

ORZEL SA — Raport kwartalny za lll Q 2011

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczgaca Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

Czlonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

3. Dane podstawowe spotki zaleznej ASTOR S.A.

Firma Spotki

Forma prawna
Siedziba

Adres

Telefon

Przedmiot dziatalnosci

Kapitat zaktadowy

KRS

NIP

ASTOR

Spétka Akcyjna

Ozaréw Mazowiecki

ul. Poznanska 165, 05-850 Ozaréw Mazowiecki

+48 22 722 40 40

Obstuga flot samochodowych w zakresie wymiany opon

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 128.195 zt i dzieli sie na:
a) 100 000 akcji serii A o wartoici nominalnej 1 zt
kazda akcja,
b) 28.195 akcji serii B o wartosci nominalnej 1 zt
kazda akcja,

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

118-206-2006

Spétka powstata w zwiqzku z przeniesieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ze spotki ASTOR

Sp. z o.0. Rejestracja spétki nastgpita 31.03.2011 roku z kapitatem podstawowym w wysokosci
100.000 zt a nastepnie w dniu 12.08.2011 roku nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatu do kwoty

128.195 zt.

Zarzqd

Marcin Obtuski — Prezes Zarzqdu
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1. DANE FINANSOWE

1. Wybrane dane finansowe

w zt w EUR

Wybrane Dane Finansowe . . dane dane
dane biezgce

dane biezgce

porownawcze poréwnawcze

Przychodynetto 16832361,52 bd. 416508587  bd|
Zysk (strata) na sprzedazy 27268529 bd. 67 474,65 bd.
Zysk (strata) na dziatalnoici operacyinej 106927899 bd. 26458788 bd
Zysk (strata) broto 107678896 bd. 26644618  bd
Zysk (strata)netto 118720644 bd. 29376845 ~ bd]
Zysk (strata) na jednq akcje zwykiq (w zt/ bd. bd.
EUR) 0,15 0,04

z;zsztl;;:erienigine netto z dziatalnosci -7 841 576,57 bd. -1940 359,93 bd.
:fwzgyyglyngle"%"e netoz dziatalnoscl g 37838909 bd. 157829929  bd.|
E;:mg pieniezne netto z dzialalnosci 43508 00457 bd. 339197944  bd.|
Aktywarazem 2367824986 bd. 536775704 bd
Naleznosci diugoterminowe %00 bd. 000  bd
Naleznoici krétkoterminowe 399986430 bd. 90675197 ~  bd]
$rodki pienigzne iinne aktywa pienigzne 71179690 bd. 16136128 bd
Zobowiqzania i rezerwy na zobowigzania 23 52322996 bd. 533261470 bd
Zobowiqzania diugoterminowe 1091520817 bd. 247443058 bd
Zobowiqzania krétkoterminowe 1250999365 bd. 2835961,56 bd
Kapitatwiasny 12636 450,19 bd. 286462872 bd
Kapitat podstawowy 787888800 bd. 178610990 bd
liczba akeii (tys) 787888800 bd. 787888800 bd
Wartoé¢ ksiegowa na jednq akcje 1,60 bd. 0,36 bd.

Zasady kwalifikowania bonuséw posprzedaznych od dostawcédw

Praktykq na rynku oponiarskim jest zakup opon od producentdw a nastepnie otrzymywanie od nich tzw.
bonuséw posprzedaznych. Aby prawidtowo odzwierciedlié generowanq marze, spétka kwalifikuje, nalezne
zgodnie z umowami, bonusy jako pozostate przychody operacyjne, a w nastepnych okresach kiedy kwoty te
zostanq rozliczone (korekta do faktur zakupu bqdz faktura sprzedazy) trafiajq one do wyniku na sprzedazy.
Komentarz ten jest konieczny w celu nalezytego rozumienia osiqganych wynikéw na sprzedazy i na
dziatalnosci operacyijne;j.
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Zasady przeliczania wybranych danych finansowych na EURO

Poszczegdlne pozycje bilansu przeliczone zostaty na EUR wediug sredniego kursu obowiqzujgcego w dniu
30.09.2011 r.

Poszczegdlne pozycje rachunku zysku i strat przeliczone zostaty na EUR wediug sredniowazonego kursu
podanego przez NBP.

Do danych wyréznionych w EUR przyjeto nastepujgce kursy: 4,4112 EUR/PLN na dzien 30.09.2011 r.
i 4,0413 EUR/PLN $redniowazony kurs za lll kwartat 2011 r.
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W zwiqzku z powstaniem Grupy Kapitatowej ORZEL we wrzesniu 2011 roku wszystkie dane poréwnawcze
odzwierciedlajq dane jednostkowe Spotki ORZEL S.A.

2. Bilans

Stan na Stan na Stan na
30.09.2011 31.12.2010 30.09.2010

AKTYWA TRWALE

| Wartosci niematerialne i prawne I R e S AR A e
1 Koszt zakonczonych prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00
2 Wartoé fimy 283407658 | 000 0,00
3 Inne wartoici niematerialne i prawne 196839403 187473370 177276824
4 Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
Il Rzeczowe aktywa trwate 18 299 531,36 21 804 207,15 14 391 065,39
1 Srodkitrwate 5110703,35 5197 689,66 6956 477,65
a g:z:z)(w tym prawo uzytkowania wieczystego 1 208 092,22 1240023,22 1 140 132,22
‘b budynki, lokale i obiekty inzynierii lqdowej i wodne] 2 867 596,52 2896 969,75 3929 690,82
¢ urzqdzenia techniczne i maszyny 34245171 451 064,60 905 026,36
d S$rodki transporty 580 528,26 457 239,29 782 439,16
‘e Immedrodkitrwale 11203464 152392,80 199 189,09
2 Srodkitrwale w budowie 1318882801 16115517,49 7 434 587,74
'3 Zaliczki na érodki i trwate w budowie | 000 49100000 0,00
Il Naleznoici dlugoterminowe | 000 000 0,00
1 Od jednostek powiqzanych | 000 000 0,00
2 Od pozostatych jednostek | 000 000 0,00
IV Inwestycje dlugoterminowe 48 054,16 0,00 637291
1 Nieruchomoéci 000 000 0,00
2 Wartoéci niematerialne i prawne | 000 000 0,00
'3 Dlugoterminowe aktywa finansowe . 48 054,16 000 637291
‘a W jednostkach powiqzanych 3815416 000 637291
‘b W pozostatych jednostkach 990000 000 0,00
4 Inne inwestycje dlugoterminowe | 000 000 0,00
'V Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe ~~ 528193,73 368 956,79 328 493,49
. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 458 215,00 298 729,40 211 329,00
dochodowego

"2 Inne rozliczenia miedzyokresowe 6997873  70227,39 117 164,49
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Stan na Stan na Stan na
30.09.2011 31.12.2010 30.09.2010

AKTYWA OBROTOWE

I Zapasy 7 413 873,95 1790142,39 5518 863,28
1 Matericy 000 000 0,00
2 Polprodukty i produkty wtoke 000 000 0,00
'3 Produkty gotowe 000 000 0,00
4 Towary 7 41387395 1790142,39 5518863,28
‘5 Zaliczkina dostawy 000 000 0,00
Il Naleznosci krétkoterminowe 3999 864,30 1175348,19 1667 809,73
1 Naleznoici od jednostek powiqzanych 000 000 0,00
‘a ztytulu dostaw i ustug o okresie sptaty: 000 000 0,00
~ -do 12 miesigcy 000 000 0,00
- powyzej 12 miesiecy 000 000 0,00
bime 000 000 0,00
‘2 Naleznoici od pozostatych jednostek 3999864,30 1175348,19 1667 809,73
‘a ztytutu dostaw iuslug o okresie sptaty: 254255273 997 322,83 1185981,78
~ -do 12 miesigcy 254255273 997 322,83 1185981,78
- powyzej 12 miesiecy 000 000 0,00

Z tyt. podatkdéw, dotaciji, cet, ubezpieczen

b . . . . 1 070 053,99 27 607,00 270 238,20
spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen
coime 387 257,58 150 418,36 211 589,75
'd Dochodzone na drodze sqdowej 000 000 0,00
Il Inwestycje krétkoterminowe 71179690 166088649 228 341,45
1 Krétkoterminowe aktywa finansowe 71179690 1 660886,49 228 341,45
"a W jednostkach powiqzanych 000 637291 637291
- udziaty lub ake 000 637291 637291
~ -inne papiery wartoiciowe 000 000 0,00
 -udzielone pozyczki 000 000 0,00
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 000 000 0,00
‘b W pozostatych jednostkach 000 43076571 0,00
 -udzialy lub akde 000 38076571 0,00
 -inne papiery wartosciowe 000 000 0,00
 -udzielone pozyczki 000 . 5000000 0,00
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe | 000 000 0,00
¢ Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 71179690 1223747,87 221 968,54
- érodki pieniezne w kasie i na rachunkach 686 472,04 405 644,18 210 471,54
~ -inne érodki pienigzne 25 324,86 818 103,69 11 497,00
~ -inne oktywa pienigzne 000 000 0,00
"2 Inne inwestycje krétkoterminowe 000 000 0,00
IV Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 355 895,14 124 164,22 468 209,38
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Stan na Stan na Stan na
FASYWA 30.09.2011 31.12.2010 30.09.2010
Dane: Skonsolidowane jednostkowe Jednostkowe
A Kapitat (fundusz) wlasny 12 636 450,19 10766 315,62 8 055 439,29
I  Kapitat (fundusz) podstawowy 7 878 888,00 7 878888,00 6753333,00
Il Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0,00 0,00 0,00
lll  Udzialy (akcje) wiasne (wielko$é ujemna) 0,00 0,00 0,00
IV  Kapitat (fundusz) zapasowy 278584982 2827 982,78 1516 274,08
V  Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
VI Pozostate kapitaty ( fundusze) rezerwowe 0,00 0,00 0,00
VIl Zysk (strata) z lat ubiegtych 101 577,80 101 577,80 107 552,95
VIl Zysk (strata) netto 1 187 206,44 -42 132,96 -321 720,74
IX Od.pisy ’z’zy.sku netto w ciqgu roku obrotowego 682 928,13 0,00 0.00
(wielko$¢ ujemna) !
B Zobowiqgzania i rezerwy na zobowigzania 23 523 229,96 18 032 123,31 16 326 484,58
I Rezerwy na zobowigzania 64 767,00 15 698,88 0,00
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 64 767,00 15 698,88 0,00
1 dochodowego
2 Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00 0,00
3  Pozostate rezerwy 0,00 0,00 0,00
Il Zobowiqzania dlugoterminowe 10915 208,17 8542162,48 8 232708,21
1 Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
2 Wobec pozostatych jednostek 10915 208,17 8542162,48 8 232708,21
a) Kredyty i pozyczki 915 208,17 915 208,17 972 708,21
b) Z tytulu emisji diuznych papieréw wartoéciowych 10 000 000,00 7 534 500,60 7 260 000,00
c) Inne zobowigzania finansowe 0,00 92 453,71 0,00
d) inne 0,00 0,00 0,00
. Zobowigzania krétkoterminowe 12 509 993,65 9 427 580,55 8 042 621,57
1 Wobec jednostek powigzanych 0,0 0,00 0,00
a) Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00 0,00
b) Inne 0,00 0,00 0,00
2  Wobec pozostatych jednostek 12 509 993,65 9427 580,55 8 042 621,57
a) Kredyty i pozyczki 511 120,97 57 525,04 14 375,01
b) Z tytulu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 1 525 000,00 0,00 0,00
c) Inne zobowigzania finansowe 0,00 46 164,72 0,00
d) Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 9730368,88 456482978 786309301
- do 12 miesiecy 9730368,88 456482978 7 863093,01
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00
e) Zaliczki otrzymane na poczet dostaw 34 405,54 34 560,08 27 499,60
f) Zobowiqzania wekslowe 0,00 0,00 0,00
g) Pozostate zobowigzania finansowe 0,00 0,00 0,00
'Z 'r'y'rulu p?da'rkéw, cet ,ubezpieczen i innych 112 223,18 253 105,52 70 525,86
h) s$wiadczen
i)  Z tytulu wynagrodzen 110 370,33 73 892,40 67 128,09
i) Inne 486 504,75 4 397 503,01 0,00
3  Fundusze specjalne 0,00 0,00 0,00
IV Rozliczenia miedzyokresowe 33 261,14 46 681,40 51 154,80
1 Ujemna warto$é firmy 0,00 0,00 0,00
2  Inne rozliczenia miedzyokresowe 33 261,14 46 681,40 51 154,80
- diugoterminowe 28 787,68 43 181,48 46 681,14
- krétkoterminowe 4 473,46 3 499,92 4 473,66
H PASYWA RAZEM 32159 680,15 28798 438,93 24 381 923,87

Strona 11




ORZEL SA — Raport kwartalny za lll Q 2011

3. Rachunek Zyskéw i Strat - Wariant kalkulacyjny

Za okres od Za okres od
Rachunek zyskéw i strat — w. kalkulacyjny 01.01.2011 01.01.2010
do 30.09.2011 do 30.09.2010

1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 43 660,25 0,00

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 113 821,14 0,00
2. Odpis z tyt. aktualizacji wart. aktywéw trwatych 000 0,00
3. e przychody operacyine 1939873,89 253 203,67

1.  Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 31 931,00 22 060,78
2. Aktvdlizacja wartoéci aktywdw niefinansowych 000 0,00
3. e koszty operacyinej 2933405 21 394,45

1.  Dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
2. Odsetd 10867,68 32176,18
3. Zyskze zbyciainwestygi 000 0,00
4. Avdlizacia wartosci inwestyei 000 0,00
5. Inne przychody finansowe 21731189 1,00
1. Odsetki 136 203,23 53 241,64
2. Strata ze zbycia inwestycii 000 000
3. Akwdlizaca wartosci inwestyei 000 0,00
4. e koszty finansowe 8446637 20810,41

Zyski nadzwyczajne
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Czesé biezgca

Zysk (strata) netto (N-O-P) 1 187 206,44 -321 720,74

4. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Stan na Stan na Stan na

L 30.09.2011 31.12.2010 30.09.2010

_______ - korekty btedéw podstawowych 000 000 000
Kapitat (fundusz) podstawowy na poczqtek okresu 10766 315,62 5420 893,36 6 283 232,76
(BO), po korektach

1.1 Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego 0,00 281388800 1688 333,00

a  Zwigkszenie (ztytuy) 000 281388800 168833300

_______ - wydanie udziatéw (emisji akej) 000 281388800 168833300

b Zmniejszenie (ztytoy) 000 o000 000

_______ - umorzenie udziatéw (ekei) 000 000 000

1.2 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 7 878 888,00 787888800 6753333,00

2.1 Zmiana naleznych wptat na kapitat podstawowy 000 000 000

o Zwigkszenie (ztytty) 000 000 000

b Zmniejszenie (ztytote) 0600 000 000

2,2 Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec 0,00 0,00 0,00
okresu

o Zwigkszenie . ..06o00 000 000

b Zmniejszenie 0600 000 000

3.1 Udziaty (akcje) wiasne na koniec okresu 0,00 0,00 0,00

4.1 Zmiany kapitatu (funduszv) zapasowego 0,00 171730297 1267 849,47

_______ Zwigkszenie (ztytk) 000 273259988 126784947

_______-emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 0,00 273259988 1267849,47

_______ - z podziatu zysku (ustawowe) 000 000 000
- z !oodzia’fu zysk'u’ (ponad wymagang ustawowo 0,00 0,00 0,00

_______ minimalnq wartod¢) T

b Zmniejszenie (ztytot) 4213296 101529691 862 339,40

_______ - koszty emisi 000 15295751 000

_______ - pokrycia straty 4213296 86233940 86233940

42 i{(‘:zst"p"“'” (funduszu) zapasowego na koniec 2785849,82 282798278 151618988
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s guptmemse IO o0 o0 om

Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
'EJ """ Zwigkszenie (ztyth) 000 000 0,00
b Zmniejszenie (ztyth) 000 000 0,00
"""" K Hb]f&i'(]"driél'ds'z')"z"éi&b'él'{z'ééi[ir}'y'ée'h')?'n'{u'i{o'ﬁié&"""""""""6'(')'0"'"""""'"66(')"""""""'666
okresu

Zmiany pozostatych kapitatéw (funduszy)

rezerwowych 0,00 0,00 0,00
'é """ Zwigkszenie (ztyt) 000 000 0,00
b Zmniejszenie (ztyth) 000 000 0,00
"""" z t'rziéiéi'e'k'dﬁuia'ly'(%Ur{élb's'z'éj'r'é'z'e'r'Q«'éQ}é'H&I&Eri[e'é"'"'""'""6'(')'0""'""'"'"'6'0'(')'"""""""666
—
7.1 Zysk z lat ubiegtych na poczqgtek okresy 0,00 -862 339,40 0,00
"""" - korekty bledéw podstawowych 0,00 -862339,40 0,00
"""" i Z::Et:::fub-egiychnopoczqrekokresupo000]0755295000
o Zwickszenie (ztyt) 101 577,80 107 552,95 107 552,95
"""" - podziatzyskuz latubieglch 000 000 000
b Zmniejszenie (ztyth) 000 . 597515 0,00
7.3 Zyska z lat ubieglych na koniec okresy 101 577,80 101 577,80 107 552,95
7.4 Strata z lat ubieglych na poczqtek okresy 4213296  -862339,40 0,00
"""" - korekty bledéw podstawowych 000 000 000

ilrro;E:CLat ubiegtych na poczqtek okresu , po 42 132.96 -862 339 40 0,00

¢ Odpisy z zysku 0,00 0,00 0,00

Kapitat (fundusz) wlasny na koniec okresu 12 636 450,19 10766 315,62 7 947 886,34

Kapitat (fundusz) wiasny, po uwzglednieniu
proponowanego podziatu zysku (pokrycie straty)

0,00 0,00 0,00
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5. Zestawienie przeplywoéw pienieznych

Za okres od
Wyszczegélnienie 01.01.2011

do 30.09.2011

| Zyska (strata) netto 1187 206,44
Il Korekty razem -9 028 783,01 |
1 Amortyzaca 427 125,31
2 Zysk (strata) z tytulu réznic kursowych -84 037,69
3 Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) -80 913,95
4 Zysk (strata) z dziakalnosci inwestycyinej -81 890,14
5 Zmianastanurezerw 49 068,12
6 Zmianastanuzapassw -4 609 460,46
7 Zmianastanunaleznossi -3541 120,61
s I§:;3 Z;Jeskf?r;: Zimqm” krétkoterminowych, z wyjqtkiem 720 856,53
9 Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -405 707,83
10 Inekorekty -1422702,29

Il Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyinej ( I+/-) -7 841 576,57 |

I Wplywy 855 927,83
o ﬁc:;e}fy\;«:r’r niematerialnych i prawnych oraz rzecz, aktywéw 81 890 14
2 Zbycie inwestycji w nieruchom, oraz wart, niemater., i prawne 0,00
3 Zaktywéw finansowych, w tym: 690 000,00
a) W jednostkach powiqzanych | 0,00
b) W pozostalych jednostkach 690 000,00
"""" - zbycie aktywéw finansowych 640 000,00]
"""" - dywidendy i udziaty w zyskach 0,00
"""" - splata udzielonych pozyczek diugoterminowych 0,00
"""" “odseti 000
"""" - inne wplywy z aktywéw finansowych ~ 50000,00]
4 Inne wplywy inwestycyine -wplyw dotacii 84 037,69
o Wydeti 7 234 308,75
o Elftsvyvc;\ef«fro\:«rz;cclhmem aterialnych i prawnych oraz rzeczowych 6241 9087]

5 Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i 0,00

prawne
3 Naoaktywa finansowe, w tym: 992 400,04
a) W jednostkach powiqzanych 982 500,04
"""" nabycie aktywow finansowych ~ 982500,04
b) W pozostatychjednostkach ~~ 9900,00]
"""" - nabycie aktywéw trwatych 0,00
"""" - nabycie aktywéw finansowych ~~ 9900,00]
"""" - udzielone pozyczki diugoterminowe 0,00
4 Imne wydatkiinwestycyine 0,00
Il Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnef (1) - -6 378 380,92
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C  Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych 0.00
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0,00

. ZASADY SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | ZMIAN
STOSOWNYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI

Zgodnosé sprawozdania finansowego z MSSF

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orzet S.A. za Il kwartat 2011 roku sporzgqdzone
zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),
zatwierdzonych przez Unie Europejskq. Spétka Orzet S.A. zastosowata MSSF po raz pierwszy do
sporzqdzenia sprawozdan finansowych za IQ 2011. Dniem przejscia na MSSF byt 1 stycznia 2011
roku.

V. ZASADY RACHUNKOWOSCI PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA Ill KWARTAL 2011.

Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych wycenia sie w walucie podstawowego $rodowiska
gospodarczego, w ktérym jednostka prowadzi dziatalno$é (,waluta funkcjonalna”). Sprawozdanie
finansowe prezentowane jest w PLN, ktéra jest walutq funkcjonalng i walutq prezentacji Spoiki.
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Transakcje w walutach obcych wykazuje sie w ksiegach w wartosci nominalnej, przeliczonej na ztote
polskie wedtug kursu sredniego NBP. W momencie realizacji réznice kursowe od naleznosci i
zobowiqzan wykazywane sq joko pozostate przychody lub pozostate koszty finansowe i w rachunku
zyskéw i strat uimowane sq wynikowo. Poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw na koniec okresu
sprawozdawczego, wyrazone w walutach innych niz polski ztoty, wycenia sie po kursie srednim NBP
z ostatniego dnia okresu sprawozdawczego. Réznice kursowe wynikajgce z przeliczenia
zagranicznych srodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego uznaje sie za przychody i
koszty finansowe. W rachunku wynikéw prezentowane sq one wynikowo.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate wykazuje sie wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonego
o odpisy amortyzacyjne i odpisy z tytutdéw utraty wartosci. Odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie
metodq liniowq wedlug stawek odzwierciedlajgcych szacowane okresy uzytkowania, a konczy sie w
miesigcu zréwnania odpiséw amortyzacyjnych z wartosciq poczqgtkowq.

Koszty poniesione w terminie pézniejszym ujmuje sie w wartosci bilansowej sktadnika aktywéw bqdz
wykazuje sie je odpowiednio jako oddzielny sktadnik aktywéw jedynie wtedy, gdy wystepuje
prawdopodobienstwo, ze Spétka uzyska przyszte korzysci ekonomiczne zwiqzane z danq pozycjq, a
koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzyé. Pozostate koszty prac remontowych obcigzajq
rachunek zyskéw i strat w okresie finansowym, w ktérym zostaty poniesione.

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie przeglgdu i odpowiedniej korekty wartosci koncowych
sktadnikéw aktywow oraz ich okreséw uzytkowania. Wartosé bilansowq sktadnika aktywoéw odpisuje
sie bezposrednio do wartosci odzyskiwanej, jezeli wartosé bilansowa danego sktadnika aktywoéw
jest wyzsza od szacowanej wartosci odzyskiwanej. Spétka ujmuje jednorazowo w kosztach wartosé
zakupionych aktywoéw trwatych o wartosci jednostkowej nie przekraczajgcej 1.500 zi, z
wyltgczeniem urzqdzen technicznych, ktére amortyzowane sq w okresie ekonomicznej uzytecznosci.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne wykazywane sq wedlug ceny nabycia Ilub koszcie wytworzenia
pomniejszonym umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartoéci. Kazdorazowo Spétka
ustala, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Wartosci
niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sq amortyzowane przez okres uzytkowania oraz
poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejq przestanki wskazujgce na utrate
ich wartosci. Okres amortyzacji wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sq
weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie
uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzqgcych z
danego sktadnika aktywéw sq ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu amortyzacji, i
traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw wartosci
niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w ciezar
tych kosztéw, ktére odpowiadaijq funkcji danego sktadnika wartosci niematerialnych.

Utrata wartosci aktywoéw

Wartoséci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sq uzytkowane sq
corocznie poddawane weryfikacji pod kqgtem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do
poszczegdlnych aktywéw Ilub na poziomie osrodka wypracowujgcego s$rodki pieniezne. W
przypadku pozostatych wartosci niematerialnych ocenia sie co roku, czy wystqpity przestanki, ktére
mogq S$wiadczyé o utracie ich wartosci. Okresy uzytkowania sq takze poddawane corocznej
weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczqtku nastepnego roku obrotowego.
W przypadku ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu z tytutu utraty wartosci, catkowite lub
czesciowe skorygowanie wartosci odpisu zwieksza pozostate przychody operacyjne za wyjqtkiem
odpiséw z tytutu utraty wartosci firmy, ktéry nie moze zostaé odwrécony.
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Zapasy

Zapasy wycenione sq w cenie nabycia nie wyzszej jednak od ceny sprzedazy netto. Na cene
nabycia zapaséw sktadajq sie wszystkie koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz inne koszty
poniesione w trakcie doprowadzenia zapaséw do ich aktualnego miejsca i stanu. Cena nabycia
zapaséw ustalana jest z zastosowaniem metody, ,pierwsze weszto, pierwsze wyszto” FIFO. Pozycje
zapaséw zakupione jako pierwsze, sprzedaje sie w pierwszej kolejnosci, co w konsekwencji oznacza,
Ze pozycje pozostajgce w zapasach na koniec okresu sq pozycjami zakupionymi najpdzniej.
Odpisywanie wartosici zapaséw do wartosci netto mozliwej do uzyskania odbywa sie na zasadzie
odpiséw indywidualnych (w koszty operacyjne witasne sprzedazy) lub pogrupowania podobnych lub
powiqzanych ze sobq pozycji. W momencie sprzedazy zapaséw wartos¢ bilansowa tych zapaséw
jest ujeta jako koszt okresu, w ktérym ujmowane sq odnosne przychody z tytulu sprzedazy. Kwota
odpiséw wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania oraz straty w
zapasach sq ujmowane jako koszt okresu, w ktérym odpis lub straty miaty miejsce. Odwrécenie
odpisu wartoici zapaséw, wynikajgce ze zwiekszenia ich wartoici netto mozliwej do uzyskania,
zostaje ujete joko zmniejszenie kwoty odpiséw ujetych jako koszt okresu, w ktérym odwrécenie
odpisu wartosci miato miejsce.

Odpisy aktualizujqce

Kwote odpiséw wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania a takze odpisy
z tytulu zalegania w magazynach oraz wszelkie straty w zapasach ujmuje sie jako koszt okresu, w
ktérym odpis mial miejsce w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych. Cenq sprzedazy netto
mozliwqg do uzyskania jest szacowana sSrednia cena sprzedazy wyliczona na podstawie transakcji
dokonanych w ostatnich trzech miesigcach. Na zapasy niewykazujgce ruchu tworzy sie odpisy
aktualizujgce w stosunku do konkretnych zapaséw i na podstawie uchwaty zarzqdu tworzone sq
odpisy aktualizujgce w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych. Odwrécenie odpisu
aktualizujgcego warto$é zapaséw ujmowane jest w pozostate przychody operacyijne.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug sq aktywami finansowymi, nie bedqcymi instrumentami
pochodnymi, o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach, nie notowanymi na aktywnym
rynku. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug powstajq w wyniku podstawowej dziatalnosci Spétki.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci finansowe wycenia sie na koniec okresu
sprawozdawczego wedlug zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy uzyciu efektywnej
stopy procentowej) pomniejszonego o odpisy z tytulu utraty wartosci. W przypadku naleznosci
krétkoterminowych o terminie ptatnosci do 365 dni wycena ta odpowiada kwocie naleznej zaptaty.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi co do zasady sq ujmowane i
wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na niesciqgalne
naleznosci. Odpis aktualizujgcy na naleznosici watpliwe oszacowywany jest wtedy, gdy sciggniecie
petnej kwoty naleznosci przestato byé prawdopodobne. Naleznosci nieiciqgalne sq odpisywane do
sprawozdania z catkowitych dochodéw w momencie stwierdzenia ich niesciqgalnosci. W przypadkuy,
gdy wptyw wartosci pieniqdza w czasie jest istotny, wartosé naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywéw pienieznych do wartosci biezqcej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci
pieniqdza w czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie
naleznosci w zwiqzku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe. Naleznosci
wyrazone w walutach obcych w ciqgu roku obrotowego wycenia sie po kursie historycznym, fti.
srednim NBP obowiqzujgcym w dniu przeprowadzenia operacji, natomiast na dzien bilansowy
naleznosci wycenia sie po srednim kursie NBP obowiqzujgcym na ten dzien.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
obejmujq s$rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie
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zapadalnosci nie przekraczajgcym trzech miesiecy. W przypadku posiadania przez Spétki srodkéw
na rachunku walutowym ich rozchéd ustala sie metodq FIFO. Wycena na dzien bilansowy nastepuje
wg kursu sredniego NBP, obowiqzujgcego na ten dzien. Wycena w trakcie roku nastepuje po
srednim kursie NBP obowiqgzujgcym w dniu wptywu srodkéw pienieznych na rachunek bankowy.
Jezeli nastepuje transakcja przewalutawania srodkéw z jednej waluty na inng, to w wyniku takiej
transakcji nie powstajq zadne roéznice kursowe. Kurs dla waluty na ktérq srodki zostaty
przewalutowane ustala sie poprzez podzielenie wartos¢ pierwotnej waluty przy zastosowaniu kursu
wlasciwego dla rozchodu tej waluty przez iloé¢ waluty ustalonq przy wptywie na rachunek
walutowy.

Kapitat wlasny

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci wykazywanej w statucie i Krajowym Rejestrze
Sqdowym. Zadeklarowane, lecz nie wniesione wktady kapitatlowe ujmuije sie jako nalezne wktady na
poczet kapitatu. Akcje wiasne oraz nalezne wptaty na poczet kapitalu akcyjnego pomniejszajq
warto$¢ kapitatu wltasnego Spétki. Kapitat z aktualizacji wyceny obejmuje skutki wyceny
instrumentéw finansowych zgodnie z w czesci efektywnej po skorygowaniu o podatek odroczony.
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowi kapitat wynikajgcy z nadwyzki
osiqgniete przy emisji akcji Spotki, pomniejszone o koszty poniesione w zwiqzku z ich emisjq. Zyski
zatrzymane stanowiq: niepodzielony zysk lub niepokryta strata z lat ubiegtych, wynik finansowy
biezgcego roku obrotowego.

Zobowiqzania i rezerwy na zobowiqzania

Zobowiqzania handlowe i pozostate zobowiqgzania

Na dzien powstania ujmuje sie je w ksiegach wedlug wartosci skorygowanej ceny nabycia
(zamortyzowanego kosztu) nominalnej, a na dzien bilansowy w kwocie wymagajqcej zaptaty.

Zobowiqzania w zaleznosci od terminu wymagalnosici (do 12 miesiecy od dnia bilansowego lub
powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego) wykazywane sq jako krétkoterminowe lub
dlugoterminowe.

Zobowiqzania finansowe

W momencie poczqgtkowego ujecia zobowiqgzania finansowe wycenia sie w wartosci godziwej,
powiekszonej w przypadku sktadnika zobowiqzan niekwalifikowanych jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcyijne. Po poczqtkowym ujeciu, jednostka wycenia
zobowiqzania finansowe wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej
stopy procentowej, z wyjqtkiem instrumentéw pochodnych, wycenianych wg wartosci godziwe;.
Zobowiqzania finansowe, wyznaczone jako pozycje zabezpieczane, podlegajq wycenie zgodnie z
zasadami rachunkowosci zabezpieczen.

Kredyty i pozyczki

W momencie poczqtkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki sq ujmowane wediug
ceny nabycia odpowiadajgcej wartosci godziwej otrzymanych srodkéw pienieznych, pomniejszonej o
koszty transakcyjne, tj. koszty zwiqzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczqtkowym vujeciu oprocentowane kredyty i pozyczki sq nastepnie wyceniane wedlug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu
zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty zwiqzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz
dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu zobowiqzania.
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Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwotq kredytu lub pozyczki (pomniejszong o koszty
transakcyjne) a wartosciq ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw przez okres
obowigzywania odnosnych uméw metodq efektywnej stopy procentowe;j.

Zobowiqzania finansowe

Zobowiqzania finansowe inne niz zobowiqzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego wedlug zamortyzowanego kosztu
(tj. zdyskontowane przy uzyciu efektywnej stopy procentowej). W przypadku zobowiqzan
krétkoterminowych o terminie ptatnosci do 365 dni wycena ta odpowiada kwocie wymagajqcej
zaptaty.

Stopa procentowa uzywana do dyskontowania nieoprocentowanych zobowiqzan z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostatych zobowiqgzan finansowych o terminie sptaty przekraczajgcym 365 dni
ustalana jest na poziomie stopy referencyjnej opublikowanej na stronie UOKIK wykorzystywanej do
obliczania wartosci pomocy publicznej udzielanej w takich formach jak: pozyczka, odroczenie
terminu ptatnosci, roztozenie ptatnosci na raty, jak réwniez do dyskontowania pomocy publicznej.

Zwiekszanie wartosci zobowiqzan wycenianych w zamortyzowanym koszcie w zwiqzku ze
zblizaniem sie do terminu ptatnoici tego zobowiqzania odnoszone jest na koszty finansowe, z
wyiqgtkiem zwiekszenia wartosci zobowiqzan dotyczqcych zakupu srodkéw trwatych do momentu
przyjecia srodka trwatego do uzytkowania.

W momencie poczqtkowego ujecia sktadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie finansowe
wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej, w przypadku sktadnika aktywéw lub zobowigzania
finansowego niekwalifikowanych joko wyceniane w wartoéci godziwej przez wynik finansowy, o
koszty transakcji, ktére mogq byé bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji sktadnika
aktywéw finansowych lub zobowiqzania finansowego. Koszty transakcyjne ewentualnego zbycia
sktadnika aktywéw /wyzbycia sie zobowigzania finansowego nie sq uwzgledniane przy pézniejszej
wycenie aktywéw i zobowiqzan finansowych.

Zobowiqzanie finansowe wylqcza sie z ksiqg na dzien, w ktérym spetniono (catos¢ lub czesd)
wynikajgce z zawartego kontraktu $wiadczenie, nastgpito zwolnienie ze $wiadczenia albo
zobowiqgzanie ulegto przedawnieniu.

Rezerwy

Wycena rezerw

Rezerwy tworzone sq woéwczas, gdy na Spéice ciqzy istniejqcy obowiqzek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajgcy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetienie tego
obowiqgzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokonaé
widarygodnego oszacowania kwoty tego zobowiqgzania. Wysokos¢ utworzonych rezerw jest
weryfikowana na koniec okresu sprawozdawczego w celu skorygowania ich do wysokosci
szacunkéw zgodnych ze stanem wiedzy na ten dzien. W przypadku, gdy wptyw zmian wartosci
pienigdza w czasie jest istotny (a za taki uwaza sie okres realizacji dluzszy niz 365 dni), wysokosé
rezerwy ustalana jest na poziomie biezqcej wartosci spodziewanych przysztych wydatkow
koniecznych do uregulowania zobowiqzania. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na
dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy, z wyjqtkiem rezerw na $wiadczenia pracownicze, w zwigzku z
uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe. Stopa stuzqca dyskontowaniu rezerw
diugoterminowych ustalana jest na poziomie stopy przyjetej przez aktuariusza.

Rodzaje tworzonych rezerw

Spétka tworzy rezerwy na:
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przyszte zobowiqzania z tytutu odpraw emerytalnych,

koszty z tytutu obcego powddztwa,

ekwiwalent z tytutu niewykorzystanych urlopdw,

bonusy, koszty transportu i inne koszty, ktére dotyczq danego okresu sprawozdawczego, a
nie zostaty poniesione.

Spétka tworzy rezerwe na przyszte zobowiqzania z tytulu odpraw emerytalnych w celu
przyporzqdkowania kosztéw do okreséw, ktérych dotyczq. Wedtug standardéw miedzynarodowych
odprawy emerytalne sq programami okreslonych $wiadczen po okresie zatrudnienia. Wartosé
biezqca tych zobowiqzan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza.
Naliczone zobowiqzania sq réwne zdyskontowanym ptatnosciom, kitére w przysztosci zostang
dokonane, z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotyczq okresu do dnia bilansowego. Informacje
demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sq o dane historyczne.

W=

Rezerwa na koszty z tytutu obcego powéddztwa tworzona jest w oparciu o wniesione do sqdu pozwy
z uwzglednieniem naliczonych odsetek.

Whiosek o utworzenie rezerw sporzqdza sie na podstawie informacji otrzymanych od kierownikéw
jednostek (komérek) organizacyjnych odpowiedzialnych za dany obszar dziatalnosci Spodiki.
Whiosek zatwierdza Gtéwny Ksiegowy oraz Dyrektor Finansowy.

Wysokosé rezerwy aktualizowana jest raz w roku - na koniec rocznego okresu sprawozdawczego.
Korekta zwiekszajgca lub zmniejszajgca wysokosé rezerwy odnoszona jest w pozostate koszty
operacyjne.

Wykorzystanie tego typu rezerw powoduje zmniejszenie rezerwy (nie jest dopuszczalne biezqce
obcigzenie kosztow dziatalnosci kwotami wyptaconych $wiadczen z jednoczesnq korektq rezerwy na
koniec okresu). Rozwigzanie powyzszej rezerwy zmniejsza koszty operacyjne.

Wysokos¢ rezerwy na ekwiwalent z tytulu niewykorzystanych urlopéw aktualizowana jest na ostatni
dzien roku obrotowego oraz na ostatni dzien pétrocza danego roku obrotowego na podstawie
informacji otrzymanych od stuzb personalnych.

Spotka tworzy rezerwe na koszty, ktére nie zostaty do konca kwartatu zafakturowane i ujmuje na
pozostatych kosztach operacyjnych.

Dotacje

Spétka ujmuje dotacje rzgdowe w momencie zaistnienia uzasadnionej pewnosci, ze dotacja zostanie
uzyskana oraz ze spetnione zostanq wszystkie zwigzane z nig warunki. W celu ujecia dotacji
rzqdowej obydwa powyzsze warunki muszq by¢ spetnione tqcznie. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika
aktywoéw, wéwczas jej wartosé godziwa jest umowana na koncie przychodéw przysztych okreséw, a
nastepnie stopniowo, drogq réwnych odpiséw rocznych, odpisywana do sprawozdania z catkowitych
dochodéw przez szacowany okres uzytkowania zwiqzanego z niq sktadnika aktywoéw. Jezeli
dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wéwczas jest ona ujmowana jako przychéd (pozostate
przychody operacyjne) w sposéb wspdtmierny do kosztéw, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu
kompensowad.

Jezeli dotacja jest formq rekompensaty za juz poniesione koszty lub straty, lub zostata przyznana
jednostce gospodarczej celem udzielenia jej natychmiastowego finansowego wsparcia, bez
towarzyszqcych przysztych kosztéw, ujmuje sie jq joko przychéd w okresie, w ktérym stata sie
nalezna. Rzeczowe aktywa trwate oraz wartoici niematerialne otrzymane w formie dotacji ujmuje
sie w wartosci godziwej. W sprawozdaniu z sytuacji finansowej przychody z tytulu dotacji i koszty,
ktére dotacja kompensuje sq prezentowane odrebnie. W informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego prezentowane sq informacje o przychodach z tytutu dotacji i kosztach, ktére dotacja
kompensuje. Dotacje rzgdowe podlegajgce sptatom ksieguje sie joko uaktualnienie wartosci
szacunkowych. Sptate dotacji do aktywdéw ujmuje sie w formie zmniejszenia salda przychodéw
przysztych okreséw o kwote podlegajgcq sptacie. Dodatkowe umorzenie, ktére zostatoby ujete do
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danego dnia jako koszt, zwazywszy na brak dotacji, ujmuje sie niezwlocznie w kosztach. Sptate
dotacji do przychodéw rozlicza sie w pierwszej kolejnosci z nierozliczonymi rozliczeniami
miedzyokresowymi przychodéw powstatymi w zwiqgzku z dotacjg. W stopniu w jakim dotacja
przewyzsza rozliczenia miedzyokresowe lub jezeli rozliczenia miedzyokresowe nie wystepuijq, sptate
takq ujmuje sie niezwlocznie jako koszt.

Prezentacja dotacji do aktywow

MSR 20

Dotacje rzqdowe do aktywéw tqcznie z niepienieznymi dotacjami wykazywanymi w wartosci
godziwej nalezy prezentowaé w bilansie jako przychody przysztych okreséw lub odejmowaé kwote
dotacji w celu uzyskania wartosci bilansowej sktadnika aktywoéw.

Spétka przyjeta drugg metode i odejmuje dotacje w celu uzyskania wartosci bilansowej sktadnika
aktywéw. Dotacja jest uimowana joko przychéd na przestrzeni okresu uzytkowania sktadnika
aktywoéw podlegajgcego amortyzacji za pomocq zredukowanego odpisu amortyzacyjnego.

Przychody i koszty

Przychodem danego okresu jest wzrost korzysici ekonomicznych powstajgcych w wyniku zwyktej
dziatalnosci gospodarczej Spoétki przybierajgcych forme wptywéw lub zwiekszen aktywéw lub
zmniejszen zobowiqgzan, ktére skutkujq przyrostem kapitatu witasnego, innym niz zwiekszenie kapitatu
wynikajgce z wptat akcjonariuszy.

Przychody ujmowane sq w kwocie netto po pomniejszeniuv o kwoty rabatéw (dyskont, premii,
bonuséw), podatek VAT oraz podatek akcyzowy. Wysokos¢ przychodéw ustala sie wedtug wartosci
godziwej zaptaty otrzymanej bqdz naleznej. Przychody wycenia sie wedilug wartosci
zdyskontowanej, w przypadku, gdy wptyw zmian wartosci pieniqdza w czasie jest istotny (a za taki
uwaza sie okres uzyskania zaptaty diuzszy niz 365 dni). W przypadku uimowania przychodéw w
wartosci zdyskontowanej, warto$¢ dyskonta jest odnoszona stosownie do uptywy czasu jako
zwiekszenie wartosci naleznosci, a drugostronnie jako przychody finansowe.

Podatek dochodowy

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

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

2. kwot wynikajgcych z potqczenia jednostek gospodarczych — wéwczas podatek odroczony
wptywa na wartosé firmy lub nadwyzke udzialu w wartosci godziwej aktywdéw netto nad
kosztem przejecia.

Biezqce zobowiqzania z tytulu podatku dochodowego od oséb prawnych sq naliczane zgodnie z
przepisami podatkowymi obowiqzujgcymi w tym zakresie. Biezqce obcigzenie podatkowe ustala sie
na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk
(strata) podatkowa rézni sie od zysku (straty) bilansowej w zwiqzku z wylqczeniem przychodéw
podlegajqcych opodatkowaniu i kosztéw stanowiqcych koszty uzyskania przychodéw w latach
nastepnych oraz tych przychodéw i kosztéw, ktére nigdy nie bedq podlegaty opodatkowaniu.
Obciqzenie z tytutu podatku biezqcego oblicza sie w oparciu o stawki podatkowe obowiqzujgce w
danym roku obrotowym.

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona metodq
zobowiqzan bilansowych w stosunku do wszystkich réznic przejsciowych wystepujgcych na dzien
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bilansowy miedzy wartosciq podatkowq aktywéw i pasywdéw a ich wartosciq bilansowq wykazang
w sprawozdaniu finansowym.

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

1. z wyjqtkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczqgtkowego
ujecia wartosci firmy lub poczgtkowego ujecia sktadnika aktywéw bqgdz zobowigzania przy
transakcji nie stanowiqcej potgczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie
maijqcej wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate
podatkowq oraz

2. w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajgcych z inwestycjii w jednostkach
zaleznych lub stowarzyszonych i udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjqtkiem
sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegajq kontroli inwestora i gdy
prawdopodobne jest, iz w dajqcej sie przewidzieé przysziosci réznice przejsciowe nie ulegnq
odwréceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sq w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiqgniety dochéd do
opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice, aktywa i straty:

1. z wyjqgtkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutlu odroczonego podatku dotyczqce ujemnych réznic
przejsciowych powstajqg w wyniku poczgtkowego ujecia sktadnika aktywéw bqgdz
zobowiqzania przy transakcji nie stanowiqcej potqczenia jednostek gospodarczych i w chwili
jef zawierania nie majq wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do
opodatkowania czy strate podatkowq oraz

2. w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych oraz udziatéw we wspdinych przedsiewzieciach, sktadnik aktywéw z
tytutu odroczonego podatku jest uimowany w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej jedynie w
takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajqcej sie przewidzieé przysztosci ww.
réznice przejsciowe ulegng odwréceniu i osiqgniety zostanie dochéd do opodatkowania,
ktéry pozwoli na potrqcenie ujemnych réznic przejsciowych.

Warto$é¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy
dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo byé prawdopodobne
osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego Iub catkowitego
zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony
wyceniane sq z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedlug przewidywan bedq
obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik aktywéw zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwiqzana,
przyjmujgc za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowiqzujgce na dzien
bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysziosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczqcy pozycji ujmowanych bezposrednio w kapitale wiasnym jest
ujmowany w kapitale wiasnym, a nie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Bledy, zmiany szacunkéw i zmiany polityki rachunkowosci

Bledy

Btedy mogq dotyczyé ujecia, wyceny, prezentacji lub ujawnien informacji dotyczqcych
poszczegdlnych elementéw sprawozdania finansowego. Btedy wykryte na etapie sporzqdzania
sprawozdania finansowego Spétka koryguje w danym sprawozdaniu finansowym.
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Btedy wykryte w okresach nastepnych sq korygowane poprzez skorygowanie danych
poréwnawczych prezentowanych w sprawozdaniach finansowych okresu, w ktérym wykryto btqd.
Spétka koryguje btedy poprzednich okreséw stosujqc podejscie retrospektywne i retrospektywnie
przeksztatca dane, o ile jest fo wykonalne w praktyce. Uimowanie w ksiegach rachunkowych korekty
btedu dotyczqcego lat ubiegtych nastepuje na podstawie uchwaty Zarzqdu.

Zmiany polityki rachunkowosci

Spétka rozlicza zmiane polityki rachunkowosci zwiqzang z poczgtkowym zastosowaniem standardu
lub interpretacji zgodnie z okreslonymi przepisami przejsciowymi zawartymi w tym standardzie lub
interpretacji, jesli takowe istniejq.

Jesli Spétka dokonuje zmiany polityki rachunkowosici dobrowolnie lub dokonuje zmian polityki
rachunkowosci z poczqgtkowym zastosowaniem standardu lub interpretacji, ktére nie zawierajq
okreslonych przepiséw przejsciowych dotyczqcych tej zmiany, zmiane te jednostka wprowadza
retrospektywnie.

Sprawozdania finansowe

Spétka sporzqdza Rachunek Zyskéw i Strat w wariancie kalkulacyjnym i poréwnawczym, Rachunek
Przeptywoéw Pienieznych metodq posredniq.

V. EFEKT ZMIAN POLITYKI RACHUNKOWOSCI | PRZEJSCIA NA MSF/MSSF

A Aktywa trwate 9412 695,31 -2079412,46 7 333 282,85
|  Wartosci niematerialne i prawne 1 852 348,60 0,00 1852 348,60
I Rzeczowe aktywa trwate 7 246 882,12 2079 412,46 5167 469,66
Il Naleznosci dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
IV Inwestycje dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
V  Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 313 464,59 0,00 313 464,59
B Aktywa obrotowe 3720 376,62 0,00 3720376,62
| Zapasy 1 927 248,22 0,00 1927 248,22
I Naleznosci krétkoterminowe 1010 369,74 0,00 1010 369,74
Il Inwestycje krétkoterminowe 476 458,09 0,00 476 458,09
IV Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 306 300,57 0,00 306 300,57

AKTYWA RAZEM 13133 071,93 -2079 412,46 11 053 659,47

A  Kapital (fundusz) wlasny 5 313 340,41 107 552,95 5 420 893,36
I Kapitat (fundusz) podstawowy 5065 000,00 0,00 5065 000,00
I Eljﬁ;ggév;;oel;;);;la kapitat podstawowy 0,00 0,00 0,00
Il Udziaty (akcje) wtasne (wielkos¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
IV Kapitat (fundusz) zapasowy 1110 679,81 0,00 111067981
V  Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
VI  Pozostate kapitaty ( fundusze) rezerwowe 0,00 0,00 0,00
VIl Zysk (strata) z lat ubiegtych -862 339,40 107 552,95 -754 786,45
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VIl Zysk (strata) netto 0,00 0,00 0,00
X o towens (wiakos domme 0,00 0,00 0,00
B Zobowiqzania i rezerwy na zobowiqgzania 7 819731,52 -2 186 965,41 5632766,11
| Rezerwy na zobowiqzania 0,00 0,00 0,00
1 Zii:;\ggvfetgy;u’ru odroczonego podatku 0,00 0,00 0,00
2  Rezerwa na $wiadczenia pracownicze 0,00 0,00 0,00
3 Pozostate rezerwy 0,00 0,00 0,00
Il Zobowiqzania dlugoterminowe 1272 708,21 0,00 1272708,21
. Zobowiqgzania krétkoterminowe 4 333 569,10 0,00 433356910
1 Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
2  Wobec pozostatych jednostek 0,00 0,00 0,00
3 Fundusze specjalne 0,00 0,00 0,00
IV  Rozliczenia miedzyokresowe 2 213 454,21 -2 186 965,41 26 488,80

PASYWA RAZEM

13 133071,93

-2 079 412,46

11 053 659,47

VI. KOMENTARZ ZARZADU NA TEMAT CZYNNIKOW | ZDARZEN, KTORE MIALY
WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Naijistotniejszy wptyw na poziom skonsolidowanego wyniku finansowego miat fakt przejecia Spétki
ASTOR S.A.. W zwiqgzku z kapitatami wiasnymi przejmowanej spétki na poziomie niespetna 3 min zt
oraz zakupem 78% akcji za kwote 1 min zt, Grupa Kapitatowa ORZEL S.A. wygenerowata
przychéd operacyiny na poziomie 1,4 min zt.

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

W omawianym okresie podejmowanych bylo nastepujgce dziatan zmierzajgcych do rozwoju
prowadzonego biznesu:

- kontynuacja montazu linii technologicznej do produkcji granulatu gumowego. W sierpniu nastqpita
pierwsza sprzedaz wyprodukowanego granulatu. Obecnie trwajq prace nad uzyskaniem
zaktadanej czystosci produktu i wydaijnosci linii. Ostateczny odbiér linii technologicznej i ukonczenie
okresu montazu planowane jest na grudzien 2011 /styczen 2012.

- podpisanie umowy z Polskqg Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci dotyczqcej budowy drugiego
zaktadu produkcji granulatu gumowego. inwestycji bedq
podejmowane w pierwszej potowie przysztego roku, po osiggnieciu petnych mocy produkcyjnych w

Dalsze dziatania w zakresie tej

obecnie budowanym zaktadzie.

- operacyijna konsolidacja z ASTOR S.A.. Po ponad rocznym okresie przygotowawczym, we wrzesniu
nastgpito przejecie 78% akcji spdtki zajmujgcej sie obstuga flot samochodowych. Wprowadzenie
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wszystkich planowanych dziatan operacyjnych powinno zaowocowaé zwiekszeniem zysku netto
wypracowywanego przez te spétke do poziomu min 1 min zt w okresie 1,5 roku.

- w zwiqzku z uzyskaniem dotacji przez spétke zalezng CT Estudo Sp. z o.0. wcigz trwajq rozmowy z
potencjalnym inwestorem w zakresie dalszego finansowania Spétki. Dotychczasowe osiqgniecia w
tym zakresie nie rokujq szybkiego zakonczenia tego etapu prac.

- zlozenie wniosku o dotacie w celu wspdtfinansowania kosztéw przygotowania prospektu
emisyjnego zwiqzanego z przeniesieniem notowan na rynek regulowany.

- uzyskanie recertyfikacji systemy zarzqdzania jakoscig ISO 9001.

W catym IlIQ akcje spétki notowane byty na rynku New Connect i zaliczane do indeksu NC Lead.

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

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

* montazu (produkcji) i dostawy két kompletnych dla producentéw maszyn rolniczych
i przyczepek samochodowych, ktéra to dziatalnos¢ nie wykazuje znaczqcej sezonowosci i
umozliwia optymalizacje wykorzystania zasobéw ludzkich poza sezonem oponiarskim,

* rozszerzenia funkcjonalnosci serwisu ogumienia, do funkcji serwisu ogélnomechanicznego, o
niewielkiej sezonowosci,
* produkcjq granulatu gumowego z zuzytych opon.

IX.  STANOWISKO ZARZADU W SPRAWIE REALIZACJI PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA ROK 2011, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W NINIEJSZYM RAPORCIE KWARTALNYM

W dniv 15 listopada 2011 Zarzqd opublikowat nowe prognozy finansowe dotyczqce Grupy
Kapitatowej ORZEL S.A.. W ocenie Zarzqdu prognozy te sq realne do osiqgniecia.

X. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
KWARTALNEGO
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% w kapitale

. . . 0 r
Akcjonariusz Powu:{fanle & Liczba akcji  zakladowym LICZI,’“ o gloséw
spotkq . gloséw na WZA
spotki
Jozef Stawomir Przewodnlczqcy‘ 1 586 773 20,14% 1586773 20,14%
| Orzet Rady Nadzorezej  ~ ~ "~
Halina Orzet Czlonek Zarzqdu 1570 468 19,93% 1 570 468 19,93%
AgioFunds TFI SA Inwestor 494 100 6,27% 494 100 6,27%
Jacek Orzet Prezes Zarzqdu 481 239 6,11% 481 239 6,11%
Krzysztof Stanik Inwestor 400 000 5,08% 400 000 5,08%
Magdalena Orzet Czlonek Zarzqdu 380 000 4,82% 380 000 4,82%
Pozostali Inwestor 2 966 308 37,65% 2966 308 37,65%
Razem 7 878 888 100,00% 7 878 888 100,00%

Dane na dzien 15.11.2011 r.

Xl. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO
NICH (OPClJI) 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

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

W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego miaty miejsce transakcje dokonane
przez osoby zarzqdzajqce i nadzorujqce:

Dnia 01 09 2011 r. Pan Stawomir Orzet zbyt 115.668 akcji po $redniej cenie 3,83 zi.
Dnia 07 09 2011 r. Pan Jacek Orzet nabyt 18.000 akcji po sredniej cenie 3,20 zt.
Dnia 19.10.2011 r. Pan Stawomir Orzet zbyt 115.000 akcji po sredniej cenie 3,00 zt.

Xll.  OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA. RODZAJ ORAZ
KWOTY POZYCJI WPLYWAJACYCH NA AKTYWA, ZOBOWIAZANIA,
KAPITAL, WYNIK FINANSOWY NETTO LUB PRZEPLYWY SRODKOW
PIENIEZNYCH, KTORE SA NIETYPOWE ZE WZGLEDU NA ICH RODZAJ,
WIELKOSC LUB WYWIERANY WPLYW.

W zwiqzku z przejeciem spotki ASTOR S.A. Zarzqgd Spétki ORZEL S.A. powotat 1 wrzesnia Grupe
Kapitatowq ORZEL w sktad ktérej wchodzq spétki:
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Procentowy udzial grupy

Nazwa Spétki Siedziba Zakres dziatalnosci w liczbie

w kapitale gloséw na
wz

Detaliczna i hurtowa sprzedaz
ORZEL S.A. Cmitéw opon, produkcja granulatu Spétka dominujgca
gumowego ze zuzytych opon

ASTOR S.A Oicrc.')w . Obs’fuqc flot s:amochodowych w 78.01% 78.01%
B — Mazowiecki  zakresie wymiany opon T
Centrum Centrum badan i rozwoju maszyn
Technologii 2L, rolniczych — obecnie spétka nie o o
ESTUDO Cmitéw prowadzi dziatalnosci 92,00% 92,00%
Sp.zo0.0. * operacyjnej

Swiadczenia ustug logistycznych
Tyre Logistics dla branzy oponiarskiej w Polsce —
Sp. z 0.0.* obecnie spdtka nie prowadzi
dziatalnosci operacyijnej

100,00% 100,00%

* Spétka nie objeta konsolidacjq ze wzgledu na jej nieistotno$é z punktu widzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, brak prowadzenia dziatalnosci operacyinei.

XIll.  RODZAJ ORAZ KWOTY ZMIAN WARTOSCI SZACUNKOWYCH W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

Nie wystqpity.

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

W dniu 22 sierpnia miata miejsce emisja obligacji serii B. Celem emisji bylo: czesciowy wykupu
obligacji Serii A, finansowanie dokonczenia projektu Emitenta dotyczqcego budowy fabryki
zajmujqcej sie odzyskiwaniem surowcéw z opon i produkcjq granulatu gumowego, oraz zasilenia
kapitatu obrotowego Emitenta.

W wyniku przeprowadzonej emisji objetych zostato 10.000 szt. obligacji Serii B o tqcznej wartosci
10.000.000,00 zt, z czego:

- 5.735 szt. obligacji Serii B objetych zostatlo w wyniku dobrowolnego wykupu i umorzenia 5.735
szt. obligacji serii A na podstawie zawartych przez Emitenta i inwestoréw uméw kompensaty;

- 4.265 szt. obligacji Serii B objetych zostato za wktad w postaci srodkéw pienieznych.

Obligacje kuponowe Serii B na okaziciela wyemitowane zostaty na okres 3 lat, z kuponem
odsetkowym w wysokosci 11% w skali roku - platnym kwartalnie, z terminem wykupu
przypadajgcym na dzien 22 sierpnia 2014 roku.

Obecny stan papieréw dluznych Spétki prezentuje sie nastepujgco:
1. Obligacje serii A — 1.525 szt. o nominale 1000,00 zt i oprocentowaniv 15% w skali roku
wyptacane kwartalnie z terminem wykupu 27 kwietnia 2012 roku.
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2. Obligacje serii B — 10.000 szt. o nominale 1000,00 zt i oprocentowaniu 11% w skali roku
wyptacane kwartalnie z terminem wykupu 22 sierpnia 2014 roku.

Wszystkie serie Obligacji znajdujq sie obrocie na rynku Catalyst.

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

Emitent nie wyptacit dywidendy w okresie sprawozdawczym.

XVI. ISTOTNE ZDARZENIA NASTEPUJACE PO ZAKONCZENIU OKRESU
SRODROCZNEGO, KTORE NIE ZOSTALY ODZWIERCIEDLONE
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA DANY OKRES SRODROCZNY.

W pazdzierniku Zaktad Produkcji Granulatu Gumowego w Poniatowej rozpoczqt prace w trybie
trzyzmianowy.

XVIl. ZMIANY ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH, KTORE NASTAPILY OD CZASU ZAKONCZENIA
OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO.

Nie wystqpity.

XVIIl. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLIASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII
PUBLICZNE)J

Emitent nie uczestniczy w postepowaniu ugodowym lub arbitrazowym. Wobec Emitenta nie zostato
wszczete zadne postepowanie egzekucyine.

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

Nie wystqpity.
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XX. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA PORECZEN KREDYTU LUB
POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCIJI.

Nie wystqpity.

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

Nie wystqpity.

XXIl. CZYNNIKI, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE  WYNIKI  GRUPY KAPITALOWEJ W PERSPEKTYWIE CO
NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU.

Skonsolidowane wyniki finansowe za IV kwartale 2011 roku bedq uzaleznione od:

- rozpoczecia opaddéw sniegu — wczesniejsze opady sniegu mogq spowodowaé nagte duze
zainteresowanie zakupem i wymiang opon co moze przetozyé sie na chwilowe braki najbardziej
popularnych opon co przetozyé moze sie na mniejsze przychody ze sprzedazy.

- wczesniejsze opady sniegu mogq przyczyni¢ sie do zmniejszenia zainteresowania granulatem
gumowym produkowanym przez ZPGG ktéry wykorzystywany jest przy budowie boisk typu Orlik.

- dalszego dynamicznego rozwoju Spétki ASTOR S.A. gtéwnie poprzez pozyskiwanie nowych flot do
obstugi jak réwniez rozszerzenia wspdtpracy z serwisami wymiany opon.

- zgodnie z umowq zakupu akcji ASTOR S.A. od dotychczasowego wiasciciela moze zaistnieé
koniecznos¢ wyptaty dodatkowego bonusu za przejmowane udziaty. Wartosc tej ,,doptaty” wynosi
680 tys. zt i uzalezniona jest od wynikéw osiqgnietych przez ASTOR S.A. w catym 2011 roku. W
ocenie Zarzqdu ORZEL S.A., planowane wyniki ASTOR S.A. zostanq osiqgniete i wystqpi koniecznos¢
zaptaty wymienionej kwoty. W efekcie przychdéd operacyiny osiggniety w IIQ 2011 roku z tytutu
nadwyzki wartosci kapitatéw witasnych ASTOR S.A. nad cenq ich zakupu zmniejszy sie¢ o 680 tys. zt
Kwota ta pomniejszy skonsolidowany wynik finansowy osiqgniety w IVQ 2011 roku.

XXIIl. INFORMACIJE NA TEMAT SEGMENTOW DZIALALNOSCI

ORZEL Spétka Akcyjna

Dziatalnos$é operacyjna Spétki zwiqzana jest z branza oponiarskq, ztozona jest z 2 filaréw.
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1. Broker oponiarski

Detaliczna i hurtowa sprzedaz opon. Sprzedaz detaliczna odbywa sie za posrednictwem 2 kanatéw
dystrybucji.

- Sprzedaz za posrednictwem Internetu wykorzystujqc sklepy internetowe (www.salon-opon.com
oraz www.realmoto.pl), oraz aukcje internetowe.

- Tradycyjna sprzedaz opon w serwisach ogdélnomechanicznych.

Sprzedaz hurtowa prowadzona jest z siedziby Spétki i polega na zbieraniu zaméwien
i dostarczaniuv opon w ilosciach hurtowych.

2. Recykler

Spétka rozpoczeta produkcje granulatu gumowego w Zaktadzie Produkcyjnym Granulat Gumowy w
Poniatowej. Produkowany granulat gumowy charakteryzuje sie bardzo wysokq czystosciq (jest
pozbawiony zanieczyszczen tj. tekstylia i frakcja metalowa wystepujgca w oponach), ktéra pozwala
osiqgnq¢ bardzo wysokie marze. Spétka podpisata umowe posrednictwa i sprzedazy granulatu
wyprodukowanego w ZPGG przez okres 4 lat od rozpoczecia produkcji (ok. 39 tys. ton granulatu).
ZPGG zostat sfinansowany ze srodkéw pochodzqgcych z dofinansowania w wysokosci ponad 17 min
zt i wktadem wiasnym w wysokosci ok.. 10 min zt.

Kolejng pozycjq w ofercie, ktéra zapewnia dodatkowe marze oraz pozwala na wykorzystanie mocy
przerobowych w okresach poza sezonem na podstawowe ustugi Emitentq, jest produkcja (montaz) i
dostawa kompletnych két dla producentéw maszyn rolniczych i przyczepek samochodowych.

ASTOR Spéta Akcyjna

Spétka zajmuje sie obstugq flot samochodowych w zakresie wymiany opon. Dziatalno$¢ spdfki
polega na obstudze logistycznej catego procesu wymiany opon w samochodach nalezqgcych do flot
poprzez nawiqzanie wspotpracy z serwisami oponiarskimi w catej Polsce.

Obecnie spoétka wspétpracuje z ponad 100 serwisami oponiarskimi oraz obstuguje 8.000
samochodéw w 16 flotach na terenie catego kraju.
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