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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orzel S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego Orzel S.A. z siedziba w
Poniatowej przy ulicy Przemystowej 50 (24-320), na ktore skladaja si¢: bilans sporzadzony na dzien 31
grudnia 2017 r., rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wlasnym i rachunek
przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. oraz informacja
dodatkowa zawierajaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego i dodatkowe informacje i objasnienia
(wsprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialnosc kierownika jednostki oraz oséb sprawujgeyeh nadzor za sprawozdanie finansowe

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za Jjego rzetelna prezentacje zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst Jednolity Dz. U. z 2017 roku, poz. 2342 z
pozniejszymi zmianami) (.ustawa o rachunkowosci®). wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawezymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa a takze umowa jednostki. Kierownik
Jednostki jest réwniez odpowiedzialny za kontrolg wewnetrzna, Ktora uznaje za niezbedna dla sporzadzenia
sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znicksztalcenia spowodowanego oszustwem lub
bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, kierownik Jednostki oraz czlonkowie rady nadzorcze;
sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w
ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego jednostki zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1) ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach. firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089) (.ustawa o hieglvch rewideniach™),

2) Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
z pozniejszymi zmianami. w zwiazku z uchwala nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie
krajowych standardow wykonywania zawodu.

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Spolki Orzel S.A. za rok 2017,
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Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania
w taki sposob, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosc, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
L ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta.
w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub blgdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania
finansowego. w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania. nie zas
wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene
odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci. racjonalnosci ustalonych przez kierownika
Jednostki wartosci szacunkowych, jak rowniez ocene ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszle] rentownosci badanej jednostki ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Jednostki przez kierownika jednostki obecnie lub
w przyszlosci.

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

Uzasadnienie opinii = zastrzezeniem

1) Spolka posiada na dzien bilansowy przyjety do uzytkowania w roku 2015 istotny $rodek trwaty
(maszyng produkcyjna). Wartosé brutto nakladow na ten srodek trwaly wyniosta 2 542,1 tys. z1. a po jego
nabyciu ponoszone byly réwniez dodatkowe nakfady o charakterze modernizacyjnym. W naszej ocenie ten
srodek trwaly powinien by¢ rozpoznany w rejestrze srodkow trwalych, ponadto okres ekonomicznej
uzytecznosci zostal w jego przypadku blednie ustalony, w wyniku czego naklady na ten $rodek zostaly
ujete w kosztach w momencie poniesienia czyli w roku 2015. Ponoszone naklady o charakterze
modernizacyjnym réwniez byly ujimowane w kosztach w momencie poniesienia. Nasza opinia z badania
sprawozdania finansowego Spotki Orzel S.A. sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2015 r. zawierala
zastrzezenie w odniesieniu do transakcji ujecia powyzszego srodka trwalego w ksiegach rachunkowych.

Na podstawie wykonanych prac nie jestesmy w stanie okresli¢ wilasciwego okresu ekonomicznej
uzytecznosci powyzszej maszyny produkeyjnej. Okres ekonomicznej uzytecznosci podobnych srodkdw
trwatych ustalony w Spélee na rok 2016 i 2017 wynosi 7.14 roku (14%). Przy czym okres ekonomicznej
uzytecznosei podobnych Srodkéw trwatych ustalony w Spolee na rok 2015 wynosit 10 lat (10%).

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego za lata 2015 oraz 2016 zawierata rowniez zastrzezenie
dotyczace tej kwestii.

2) W danych porownawczych obejmujacych dane za rok konezacy si¢ 31 grudnia 2016 r. jednostka
prezentuje w aktywo z tytutu podatku odroczonego w kwocie 830.5 tys. zl. Naszym zdaniem w oparciu o
przedstawione materialy obejmujace historyczne wyniki oraz prognozy przysztych wynikow, Spotka nie
byla w stanie w pelni wykorzysta¢ rozpoznanego aktywa. W naszej ocenie, kierujac sie zasada ostroznej
wyceny. aktywo z tytutu podatku odroczonego powinno zosta¢ objete juz na dzien 31 grudnia 2016 r.
odpisem aktualizujacym zmniejszajacym jego wartosé co najmniej do wysokosci rozpoznanej na dzien 31
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grudnia 2016 r. rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego czyli powinno by¢ pomniejszone o
kwotg 477.2 tys. zt. Gdyby jednostka rozpoznala powyzszy odpis aktualizujacy na dzien 31 grudnia 2016
r.. koszt podatku dochodowego za rok 2016 uleglyby zw igkszeniu natomiast wynik netto za rok 2016, jak
rowniez kapital wlasny oraz aktywo z tytutu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2016 uleglyby
zmniejszeniu o kwote 477.2 tys. zh. Powyzsze zastrzezenie zostalo rowniez ujete w opinii z badania
sprawozdania finansowego Spoltki za rok 2016.

W trakcie roku 2017 Spélka rozpoznala znaczace zmniejszenie podatku odroczonego wynikajace wlasnie
m.in. z przestanek bedacych podstawa zastrzezenia ujetego w opinii w roku 2016. W efekcie w biezagcym
okresie Spotka niepoprawnie obciazyla wynik roku 2017 odwroceniem aktywa z tytulu podatku
odroczonego. podezas gdy odwrocenie to powinno by¢ ujete juz w danych za rok 2016. Gdyby jednostka
rozpoznala powyzszy odpis aktualizujacy na dzien 31 grudnia 2016 r.. koszt podatku dochodowego za rok
2017 oraz strata z lat ubieglych ujeta w kapitalach Spotki uleglyby zmniejszeniu natomiast wynik netto za
rok 2017 uleglby zwigkszeniu o kwote 4772 tys. zL. Powyzsze nie mialoby wyplywu na wysokos¢
kapitalow wlasnych na dzien 31 grudnia 2017 r.

3) Zgodnie z Art. 397 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych, jezeli bilans wykaze
strate przewyzszajaca sume Kapitalow zapasowego i rezerwowego oraz jedna trzecia kapitatu zakladowego.
zarzad zobowigzany jest niezwlocznie zwolaé walne zgromadzenie celem powzigcia uchwaly dotyczacej
dalszego istnienia Spotki. W dniu 13 czerwea 2017 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Orzel S.A.
podjgto uchwale o kontynuacji dzialalnosci — uchwala byla podejmowana na etapie zatwierdzania
sprawozdania finansowego za rok 2016.

Na dzien 31 grudnia 2017 r. kapital wlasny Spolki jest ujemny i wynosi (5 228.4) tys. zl. W roku 2017
Spolka osiagnela strate netto w wysokosei (1 187.4) tys. zk Nalezy przy tym zauwazy¢. iz wprowadzenie
do ksigg rachunkowych korekty, o ktorej mowa w punkcie 1 powyzej. mogloby spowodowaé wzrost
kapitalu wlasnego Spotki poniewaz korekty te dotycza m.in. odwrdcenia rozpoznanych w roku 2015
kosztow nabycia srodka trwalego [zastrzezenie numer 171 ujecie ich w aktywach Spolki. Powyzsze nie
zmienia jednak faktu, iz wynik osiggniety za rok 2017 nadal wskazywalby strate czyli kapital wiasny
Spotki nadal bytby ujemny.

Spotka w roku 2017 podobnie jak w roku 2016 realizuje straty juz na poziomie wyniku na sprzedazy —
czyli realizuje straty juz na poziomie podstawowej dzialalnosci operacyjne;. Budzety Spotki na rok 2018
oraz na lata kolejne wskazuja istotny wzrost przychodow oraz inne zalozenia. ktérych nie jestesmy w
stanie potwierdzi¢ do historycznych trendéw. Ponadto nie mamy pewnosci i nie jestesmy tego w stanie
potwierdzi¢, ze wzrost przychoddow, ktory mialby nastapi¢ w ocenie Zarzadu, bedzie jednoczesnie
wzrostem realizowanej marzy. Dotychczas realizowana przez Spotke sprzedaz byla w przypadku czescei
asortymentu realizowana z ujemna marza. Nalezy tu jednak zwrdci¢ uwage na fakt. iz budzet
przygotowany przez Spotke na badany rok 2017 nie zostal osiagniety na poziomie przychodow. ale i tak
Spolka zanotowala istotny wzrost przychodow o 44%.
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Ponadto na dzien 31 grudnia 2017 r. zobowiazania krétkoterminowe Spotki  (bez rozliczen
migdzyokresowych biernych) wynosza 2 666.5 tys. zl. podczas gdy aktywa obrotowe wynosza 1 958.8 tys.
zl. W praktyce oznacza to, ze sytuacja ptynnosciowa Spolki liczona zobowigzaniami krotkoterminowymi i
aktywami obrotowymi nie ulegla istotnej zmianie. poniewaz na dzien 31 grudnia 2016 r. zobowiazania
krétkoterminowe Spolki (bez rozliczen migdzyokresowych biernych) wynosity 2 792.8 tys. zl. podczas gdy
aktywa obrotowe wynosity 2 037.2 tys. zl.

W naszej ocenie waznym elementem mozliwosci kontynuacji dzialalnosci Spolki oraz realizacji jej
przyszlych plandw jest rowniez fakt, o ktorym Spélka poinformowala w sprawozdaniu w czesei
~Ldarzenia nastepujgee po dniu bilansowvim™ czyli, ze po dniu bilansowym w styczniu 2018 roku pakiet
ponad 30% akcji Spotki przeszed! z rak zalozycieli i wieloletnich akcjonariuszy — Panstwa Jozefa i Haliny
Orzel do inwestora strategicznego — InnoFEco Polska Sp. z 0.0.

W naszej ocenie. na podstawie powyzej opisanych zdarzen. ktore mialy miejsce w roku 2017 oraz po dniu
bilansowym stwierdzamy, iz na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien wydania niniejszej opinii istnieje
ryzyko braku mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spotke, ktére nie zostato wystarczajaco opisane w
sprawozdaniu finansowym jednostki. W naszej ocenie. jesli Spotka nie poprawi wynikéw ze sprzedazy
i/lub nie pozyska srodkéw finansowych pozwalajacych na finansowanie biezacej dzialalnosci. nie bedzie
ona mogla Kontynuowac swojej dzialalnosci w dluzszej perspektywie. W naszej ocenie. na podstawie
uzyskanych informacji. nie wystepuja jednak przestanki, aby uzna¢. ze stopien niepewnosci co do
przetrwania jednostki w dajacym sie przewidzie¢ okresie obejmujacym 12 miesi¢cy od dnia bilansowego.,
mimo podjetych przez Spotke dziatan, jest zZnaczny.

Opinia z zastrzezeniem

Naszym zdaniem, z wyjatkiem wplywu kwestii opisanych w paragrafie Uzasadnienie opinii z
zastrzezeniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej jednostki na dzien 31
grudnia 2017 r. oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01 stycznia 2017 r. do 31
grudnia 2017 r. zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

* zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo, zgodnie z przepisami rozdzialu 2 ustawy
o rachunkowosci, prowadzonych ksiag rachunkowych,

* jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi jednostke przepisami prawa i umowa
Jjednostki.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania = d=zialalnosci
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci.

Kicrownik jednostki oraz czlonkowie rady nadzorczej saodpowiedzialni za sporzadzenie
sprawozdania z dzialalnosci zgodni¢ z przepisami prawa.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieghvch rewidentach bylo wydanie opinii,
czy sprawozdanie z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz, 7e jest ono zgodne
z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowiazkiem bylo takze
zlozenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego stwierdzilisSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz
wskazanie. na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto,
oswiadczamy, iz w Swietle wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania
finansowego, nie stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztalcen.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu Ground Frost Euroin Audyt
Sp. z 0.0, spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 68, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Marcin Grzywacz.

r‘/ 4

/

g (.',}"‘L " o “ﬂbh 1™
Marcin Grzywa 2./
Biegly rewident nr 11769

kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu Ground Frost Euroin Audyt Sp. z 0.0.
firmy audytorskiej numer ewidencyjny 68

Al. Komisji Edukacji Narodowej 95
02-777 Warszawa

Data sprawozdania z badania: 10 maja 2018 r., Warszawa
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