SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
COMECO SPOLKA AKCYJNA

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2016 ROKU

Plock, 29 maja 2017 r,



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci COMECO Spétka Akcyjna
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

I.  CHARAKTERYSTYKA SPOLKI

I.1. INFORMACIE PODSTAWOWE

I.1.1. Dane jednostki

Nazwa: COMECO Spétka Akcyjna

Nazwa skrécona: COMECO S.A.

Adres siedziby: ul. Plac Narutowicza 1, 09-400 Ptock

REGON: 142884279

NIP: 7743196808

KRS: 0000387924

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Tel: +48 (24) 235 69 69

Fax: + 48 (24) 366 95 25

Adres strony internetowej: www.comeco.pl

Adres poczty elektronicznej: polska@comeco.pl

Spotka COMECO S.A. (zwana dalej ,COMECO” lub ~Spotka”) zostata utworzona na mocy aktu
zawigzania Spotki, zawartego w dniu 7 kwietnia 2011 r.

W dniu 31 maja 2011 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, wydat postanowienie o wpisie spotki COMECO S.A. do rejestru
przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000387924.

Czas trwania Spétki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spotki oraz przepisow Kodeksu Spétek Handlowych (Dz. U. z 2000
r., Nr94, poz. 1037, z p6in. zm.).

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest wg klasyfikacji PKD:
= PKD 46.90.Z - Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki moze takze byé:
* PKD 46.75.Z - sprzedaz hurtowa wyrobéw chemicznych,
* PKD 35.11.Z - wytwarzanie energii elektrycznej,
* PKD 46.72.Z - sprzedaz hurtowa metali i rud metali,
* PKD46.71.Z - sprzedaz hurtowa paliw i produktéw pochodnych,
* PKD 38.11.Z - zbieranie odpadéw innych niz niebezpieczne,
® PKD 38.22.Z - przetwarzanie i unieszkodliwianie odpadéw niebezpiecznych,
* PKD 74.90.Z - pozostata dziatalnoéé profesjonalna, naukowa i techniczna gdzie indziej
niesklasyfikowana,
* PKD42.11.Z - roboty zwigzane z budowa drég i autostrad,
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PKD 42.99.Z - roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektéw inzynierii ladowej i wodnej
gdzie indziej niesklasyfikowane,

PKD 42.22.7 - roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,
PKD 43.32.Z - zaktadanie stolarki budowlanej,

PKD 43.29.Z - wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

PKD 47.19.Z - pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach,
PKD 43.31.Z - tynkowanie,

PKD 68.10.Z - kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

PKD 68.32.Z - zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

PKD 08.92.Z - wydobywanie torfu,

PKD 43.34.Z - malowanie i szklenie,

PKD 43.39.Z - wykonywanie pozostatych robét budowlanych wykorczeniowych,

PKD 47.25.Z - sprzedaz detaliczna napojéw alkoholowych i bezalkoholowych prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

PKD 56.21.Z - przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcéw zewnetrznych
(katering),

PKD 20.15.Z - produkcja nawozéw i zwigzkéw azotowych,

PKD 68.20.Z - wynajem i zarzadzanie nieruchomogéciami wiasnymi lub dzierzawionymi,

PKD 68.31.Z - posrednictwo w obrocie nieruchomoéciami,

PKD 38.32.Z - odzysk surowcéw z materiatéw segregowanych,

PKD 46.76.Z - sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktéw,

PKD 46.73.Z - sprzedaz hurtowa drewna, materiatow budowlanych i wyposazenia
sanitarnego,

PKD 46.77.Z - sprzedaz hurtowa odpadéw i ztomu,

PKD 38.12.Z - zbieranie odpaddéw niebezpiecznych,

PKD 38.21.Z - obrébka i usuwanie odpadéw innych niz niebezpieczne,

PKD 41.10.Z - realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw,

PKD 41.20.Z - roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
i niemieszkalnych,

PKD 43.12.Z - przygotowywanie terenu pod budowe,

PKD 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Struktura akcjonariatu oraz struktura gloséw na Walnym Zgromadzeniu

Na dzier 31 grudnia 2016 r. kapitat zakladowy Spétki wynosit 1.220.000,00 zt (stownie: jeden milion
dwiescie dwadziescia tysiecy ztotych) i dzielit sie na 12.200.000 (stownie: dwanascie milionéw
dwiescie tysiecy) akcji o wartoéci nominalnej 0,10 zt (dziesiec¢ groszy) kazda, w tym:

1) 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A,

2) 8.500.000 (stownie: osiem milionéw pieéset tysigcy) akcji zwyktych imiennych serii B,

3) 1.900.000 (stownie: jeden milion dziewieéset tysigcy) akcji zwyklych na okaziciela serii C,

4) 800.000 (stownie: osiemset tysiecy) akcji zwykiych na okaziciela serii D.

Na dzier 31 grudnia 2016 r. struktura akcjonariatu oraz struktura gltoséw na Walnym Zgromadzeniu
COMECO S.A. prezentowata sie nastepujaco:
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Udziat w kapitale Udziat w ogélnej

Akcjonariusz Seria akcji  Liczba akcji  Liczba glosow

zakladowym liczbie glosow

lerzy Komosinski A B 9.500.000 9.500.000 77,87% 77,87%

A t | t
dvantum Investments C 1.750.000 1.750.000 14,34% 14,34%
$p.20.0.
Pozostali D 950.000 950,000 7,79% 7,79%
Suma AB,C,D  12.200.000  12.200.000 100,00% 100,00%

W 2016 roku obrotowym i od dnia 31 grudnia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania, w strukturze kapitatu zakladowego oraz w strukturze akcjonariatu Spétki nie zaszty
zadne istotne zmiany.

1.1.3. Zarzqd Spotki

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu
COMECO S.A. wchodzity nastepujgce osoby:
* Aneta Karpiriska-Lejza — Prezes Zarzadu.

1.1.4. Rada Nadzorcza Spoftki

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady
Nadzorczej COMECO S.A. wchodzity nastepujace osoby:

= Jacek Dobrosielski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

* Jarostaw Stefariczyk — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

= Dariusz Lewicki — Sekretarz Rady Nadzorczej,

= Janusz Starostecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

* Llidia Dobrosielska — Cztonek Rady Nadzorczej.

1.2. ZAKRES DZIALALNOSCI

Przedmiotem dziatalnosci COMECO S.A. jest handel trzema podstawowymi grupami towaréw: torf,
pellet, nawozy. Spétka dziata w oparciu o zorganizowang i funkcjonujacy sie¢ sprzedazy. Nalezy
wskazac, ze nie jest to typowa dziatalno$¢ handlowa prowadzona w formule kupno - sprzedaz.
W segmencie torfow, COMECO S.A. sprzedaje bowiem réwniez substraty torfowe, ktére powstaja
wedtug receptur COMECO S.A. W tym zakresie, COMECO S.A. giéwnie zleca zewnetrznym
producentom wytworzenie substratow wg wiasnych receptur — tak wytworzony produkt
sprzedawany jest pod markami COMECO.

Glownym Zrédtem przychodéw jest rynek krajowy oraz wioski, gdzie dystrybucja realizowana jest
w oparciu o stworzong sie¢ wspotpracujacych z COMECO S.A. agentéw.

Model biznesowy opracowany przez COMECO S.A. powstat w wyniku dtugoletnich doswiadczen
specjalistow z obszaru handlu produktami z przeznaczeniem dla ogrodnictwa, co pozwala na
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dostosowywanie profilu Spétki do aktualnych trendéw branzowych. COMECO S.A. obstuguje mate,
jednoosobowe firmy, jak réwniez duze korporacje. Ponadto, przedstawiciele handlowi, w ramach
badan rynku, prowadza wywiady z klientami, ktore majg na celu poznanie zapotrzebowania
i preferencji na produkty inne niz oferowane przez COMECO S.A. Dzieki takiej wiedzy, Spotka ma
mozliwos¢ kompleksowej odpowiedzi na te potrzeby, dzieki czemu zyskuje wieksze zaufanie ze strony
klientow.

W asortymencie oferowanym przez Spétke wyrdznia sie dwie zasadnicze grupy produktow: POLBALT
i BOTANICA PROFESSIONAL, ktére odzwierciedlajg zasadniczy podziat odbiorcéw na hobbystéw oraz
klientéw profesjonalnych. Do pierwszej kategorii odbiorcéw zalicza sie glownie klientdw
indywidualnych, zaopatrujacych sie przede wszystkim w centrach handlowych. Dla tej grupy
dedykowana jest cata gama produktéw torfowych marki POLBALT. Natomiast, substraty Botanica
Professional, dzigki swojej wysokiej jakoéci oraz powtarzalnosci w réznych warunkach uprawy
i hodowli roslin, zaspokajaja oczekiwania najbardziej wymagajgcych ogrodnikéw. Substraty te,
w efekcie wieloletnich doswiadczen, wielokrotnie prébowanych i testowanych sktadéw, zdobywaja
coraz wigkszg popularnosé na catym s$wiecie.

Niewatpliwg zaleta produktéw COMECO S.A. jest to, iz produkowane sq giownie w zaktadach
z certyfikatem RHP — ,Regeling Handels Potgrond”. Certyfikat ten gwarantuje, ze substraty i torfy sa
kontrolowane na nasiona chwastéw, sa wolne od pestycydéw i patogenéw, a tym samym bezpieczne
W uzyciu przez profesjonalnych producentéw roélin.

COMECO S.A. od 2012 roku monitoruje migdzynarodowe wystawy ogrodnicze, przyktadowo IPM
ESSEN czy IPM MOSKWA. Zdobywajac duze do$wiadczenie oraz znaczaca pozycje na rynku polskim
i wloskim, Emitent pracuje nad wprowadzeniem swoich produktéw na pozostate rynki potudniowej
Europy, takie jak Rumunia, Chorwacja, Stowacja, Czechy, Szwajcaria, a takie tereny Europy
Zachodniej — Niemcy, Francja, Hiszpania.

Il.  ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPILY
W OKRESIE OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W trakcie trwania roku obrotowego 2016, Spétka kontynuowata dziatalnoéé gospodarczg w zakresie
sprzedazy torfu, substratéw torfowych, pelletu i nawozéw, a takie podejmowat dziatania
ukierunkowane na realizacje obranej strategii rozwoju.

W dniu 13 czerwca 2016 r. Spotka dokonata zakupu 90 udziatéw w sp6ice SILUFLORA SIA z siedzibg w
Lapas, Smardes pagasts, Engures novads (totwa), co stanowi 30,00% udziatu w jej kapitale
zaktadowym, z ktora Spotka rozpoczeta wspéiprace jeszcze w | kwartal 2016 r. Cena nabycia
przedmiotowych aktywdw wyniosta 350.000,00 zt. SILUFLORA SIA posiada park maszynowy w postaci
3 kompletnych linii pakujacych i jedng juz uruchomiong linie produkcyjng, dzieki czemu zajmuje sie
pakowaniem substratéw i torféw oraz produkejg kory ogrodniczej. Celem nabycia udziatéw w ww.
podmiocie byto rozszerzenie oferty produktowej COMECO o nowe rodzaje produktéw.
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W 2016 roku Spétka opracowata nowa linie produktéw AVANTI, ktére majg pomac zaspokoié
potrzeby klientéw mniej wymagajacych i dzieki temu pozyskac ten segment rynku, dla ktérego
dotychczas Spotka miata bardzo utrudniony dostep. Produkty te cechuje wysoka jakos¢, jednakze
poprzez zastosowanie innych surowcéw posiadajg rowniez bardziej przystepng cene. W pierwszym
kwartale 2016 r. Spotka rozpoczeta réwniez wspdtpracg z wioskim producentem wysokiej jakosci
maszyn przeznaczonych dla szkétkarstwa. Potencjalnymi odbiorcami ww. maszyn s3 dotychczasowi
klienci Spétki, za nie musi ona angazowa¢ dodatkowych $rodkéw w budowe sieci dystrybucji ww.
produktow.

W trakcie 2016 roku obrotowego podjeta zostata decyzja o rezygnacji z dziatalnosci w zakresie
sprzedazy tworzyw sztucznych ze wzgledu na brak ich zwigzku z podstawowq dziatalnoscig Spotki. Ma
to swoje odzwierciedlenie w nizszej wartoéci sprzedazy Spotki odnotowanej w 2016 roku, natomiast
wskutek koncentracji na podstawowym obszarze dziatalnosci, powyisza decyzja powinna mie¢
korzystny wplyw na wyniki finansowe osiggane przez Spotke w dtugim terminie. W Il kwartale 2016
r. Spotka zdecydowata o potozeniu wiekszego nacisku na sprzedaz produktéw hobbystycznych nie
rezygnujac jednak z obstugi sektora profesjonalnego, w ktérym Spétka posiada juz uznang renome.
Na wyniki finansowe Spétki w 2016 roku miaty réwniez wplyw czynniki niezalezne. W 2016 roku
sezon letni obfitowat w opady deszczu. SzczegdIne nasilenie opadéw przypadto na kraje baltyckie w
ktorych pozyskiwany jest torf wysoki stanowiacy baze dla produktéw Spétki. Z perspektywy branzy
Spotki podstawowym skutkiem byto znaczne zmniejszenie sig¢ dostepnosci torfu na rynku, bowiem
fabryki wydobyty srednio 40% swojego rocznego planu. Konsekwencjg byly spekulacje cenowe w
okresie letnim. Ceny torfu wzrosty, a klienci czekali z zaméwieniami liczac, ze sytuacja sie ustabilizuje
i ceny spadng, co ostatecznie nie nastgpito. W wyniku powyzszego ciggu zdarzer Spétka odnotowata
w tym okresie zmniejszone zapotrzebowanie na podfoza torfowe w sektorze hobbystycznym.

W ramach zabezpieczenia ptynnosci finansowej w $rednim oraz dtugim terminie, w czerwcu 2016 .
Spotka zawarta dwie umowy kredytowe z Alior Bank S.A. Pierwsza z umow dotyczyta udzielenia przez
bank kredytu nieodnawialnego na finansowanie biezgcej dziatalnosci w wysokoéci 1.300.000,00 z,
ktorego glownym przeznaczeniem byto refinansowanie zadtuzenia z tytutu kredytu obrotowego
udzielonego Spotce przez PKO BP S.A., a w pozostatej czgsci srodki pochodzace z udzielonego kredytu
Spotka zamierza przeznaczy¢ na zasilenie kapitatu obrotowego w celu finansowania swojej biezacej
dziatalnosci. Powyzszy kredyt udzielony zostat do dnia 31 maja 2019 r. Ponadto Spétka zawarta z Alior
Bank S.A. umowe kredytu w rachunku biezagcym o wartoéci 2.500.000,00 zt. Udzielone finansowanie
podobnie jak w przypadku pierwszego z kredytéw udzielonych Spétce przez Alior Bank S.A.
przeznaczone miato zostac na refinansowanie biezgcych kredytéw oraz w pozostatej czesci na biezaca
dziatalnoé¢. Finansowanie w ramach drugiego z kredytu udzielone zostato na okres do dnia 16
czerwca 2018 r.

W koricowym okresie 2016 roku Spétka kontynuowata polityke wiekszego nacisku na sprzeda:z
produktéw hobbystycznych nie rezygnujac jednak z obstugi sektora profesjonalnego, w ktérym
posiada juz uznang renome. Dziatania w powyiszym zakresie obejmowaty m.in rozmowy z Leroy
Merlin Polska sp. z 0.0. w sprawie ustalenia warunkéw wspotpracy obejmujacej realizacje przez
Spotke dostaw kory i podioza torfowego. Wstgpne ramy podejmowanej wspétpracy ustalone zostaty
w dniu 23 listopada 2016 r., natomiast ostateczna umowa w powyzszym zakresie zawarta juz po
zakonczeniu 2016 r. W ramach wspotpracy Spétka otrzymata od Leroy Merlin Polska Sp. z 0.0.
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wstgpne zamowienie, ktérego wartoé¢ szacunkowa okreslona zostata na kwote ok. 2.536.000,00 zt
netto, przy czym ostateczna jego wysokos¢ uzalezniona bedzie od ilosci faktycznie przeprowadzonych
dostaw. Otrzymanie kolejnych zaméwien uzaleznione bedzie od przysztej sytuacji rynkowej oraz
efektéw rozwoju podjetej wspétpracy.

lll. PRZEWIDYWANY ROZWO)J SPOLKI

Strategia rozwoju Emitenta opiera sie przede wszystkim na kontynuacji dotychczas prowadzonej
dziatalnosci w zakresie handlu pelletem, torfem, nawozami i korg ogrodnicza. Spétka chce jednak
wprowadza¢ pewne modyfikacje i ulepszenia w modelu biznesowych celem osiggania jak
najwyzszych zyskéw dla akcjonariuszy. Ponizej opisano zatozenia strategii dziatalnosci Spétki:

1. Pozycja rynkowa — umocnienie pozycji przede wszystkim ze wzgledu na wprowadzenie do
sprzedazy nowego towaru — kory ogrodniczej oraz wejscie z oferta do duiych sieci
handlowych.

Rozwdj sprzedazy w sektorze maszyn i urzadzen dla szkétkarstwa.
Optymalizacja finansowa - zasilenie kapitatu obrotowego dzigki $rodkom pozyskanym
z emisji, reorganizacja struktury finansowania kapitatem obcym,

4. Rozwdj i promocja produktéw - Polbalt, Botanica, Avanti i Polpellets.

5. Koncentracja produkcji — w zwigzku uruchomieniem produkcji kory ogrodniczej, torfu
i substratow torfowych w zakfadzie produkcyjnym na totwie, Spotka aktualnie podejmuje
dziatania zwigzane z optymalizacjg logistyki zwigzanej z przedsiewzieciem.

6. Nowe rynki zbytu - planowane jest zintensyfikowanie dziatan majacych na celu
wprowadzenie towaréw COMECO S.A. do sieci handlowych. W powyzszym zakresie Spodtka na
przetomie 2016 i 2017 roku podjeta wspétprace z Leroy - Merlin Polska sp. z 0.0. Aktualnie
Spotka jest w trakcie realizacji dostaw towaréw na rzecz Leroy - Merlin Polska sp. z o.0.,
docelowo zamierza tez rozwijaé ten segment swojej dziatalnosci z uwagi na wymierny wpltyw
na osiggane wyniki finansowe.

IV. AKTUALNA ORAZ PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Spotka zakoriczyta 2016 rok obrotowy dodatnim wynikiem finansowym - zysk netto wynidst
155.781,38 zt. Sprzedaz Spotki w 2016 r. osiggneta wartoéé 15.993.201,28 zt i byta tym samym niisza
046,05% r/r wzgledem przychodéw uzyskanych w 2015 roku.

Suma aktywéw Spotki wedtug bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2016 r. wyniosta
8.801.324,66 zi, co oznacza spadek 0 2,80% r/r w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Kapitaty wtasne Spotki zwiekszyly sie o 5,00% r/r i na koniec roku obrotowego 2016 ksztattowaly sie
na poziomie 3.272.307,71 zi.

Spotka na dzieri 31 grudnia 2016 r. posiadata érodki pieniezne w wysokosci 114.030,93 zi.

W opinii Zarzadu Spétki spadek przychodéw w stosunku do roku poprzedniego w giéwnej mierze jest
efektem rezygnacji z dziatalnosci w segmencie tworzyw sztucznych. Aktualnie Spétka koncentruje sie
na dziatalnosci w pozostatych segmentach, a poczynione w ostatnim okresie dziatania zwigzane z
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rozszerzeniem oferty produktowej oraz poszukiwaniem nowych kanatéw sprzedazy docelowo
przetozy¢ majq sig na wzrost osigganych wynikéw finansowych. Ponadto w opinii Zarzadu Spoétka
posiada odpowiednie $rodki finansowe umozliwiajace kontynuacje dziatalnosci gospodarczej.

V. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOEKI

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Spotka specjalizuje sie w obrocie nastepujacymi grupami towaréw: torf, pellet, nawozy. Strategia
Spotki zaktada kontynuacje dziatalnosci w tych trzech obszarach, przy czym w zakresie handlu torfem
zakfada sie przesunigcie sprzedazy w kierunku towaréw bardziej przetworzonych, tj. substratéw
torfowych. Substraty sporzadzane s wedtug receptur Spotki, oferowane pod markami Polbalt,
Botanica oraz Avanti. Realizacja takiej strategii powinna w ocenie Zarzadu zwiekszy¢ marie
generowane na sprzedazy. Sprzedaz substratow jest duzo bardziej rentowna niz sprzedaz torfu.
Niemniej jednak dziatalnos¢ Spotki jest narazona na wptyw wielu czynnikéw, na ktore Spotka nie ma
wptywu. Przychody i zyski osiggane w przysziosci przez Spotke zalezg od jego zdolnoéci do skutecznej
realizacji zatozonej strategii rozwoju. Dziatania Spétki zwigzane z realizacja strategii mogg okazac sie
nietrafne co moze mie¢ niekorzystny wpltyw na wyniki finansowe Spoftki oraz jej sytuacje finansowa.
Moze sig rowniez okazac, ze strategia przyjeta i realizowana przez Spotke nie byta strategia wtasciwa.
Zarzad na biezaco analizuje czynniki i zjawiska wystepujace na rynkach, na ktérych dziata Spétka,
w razie potrzeby bedzie podejmowat ewentualne decyzje w zakresie korekty plandw strategicznych.

Ryzyko zwiqzane ze sciggalnoscig naleznosci od kontrahentéw
Dziatalno$¢ prowadzona przez COMECO S.A. narazona jest na ryzyko niesciggalnoéci naleznoéci od

kontrahentéw. W dotychczasowej praktyce handlowej wystepowaly trudnoéci w regulowaniu
naleznosci handlowych od odbiorcéw Spétki. Ponadto, mMogq Sig one nasili¢ w przysztosci. Moze
dochodzi¢ do wydtuzenia terminéw sptaty naleznosci Spotki, co moze powodowaé problemy
z utrzymaniem jego odpowiedniej plynnosci. To z kolei, moze powodowaé¢ utrate wiarygodnosci
u dostawcow. Ponadto pojawienie sie probleméw ze sciggalnoscig naleznosci moze doprowadzi¢ do
procesow sadowych i koniecznosci prowadzenia kosztownej windykacji. Szczegélne ryzyko w tym
zakresie moze wystgpi¢ przy odzyskiwaniu naleznosci spoza obszaru Polski.

Spotka stara sie minimalizowa¢ to ryzyko poprzez monitoring i oceng wiarygodnosci kontrahentéw,
niemniej jednak z uwagi na gldwnie zewnetrzny charakter przedmiotowego ryzyka, catkowita jego
minimalizacja nie jest mozliwa. Ponadto, przedmiotowe ryzyko minimalizowane jest dzieki
ubezpieczeniu naleznoéci handlowych Spétki poczawszy od dnia 1 marca 2014 r. w wyniku zawartej
umowy ubezpieczenia z Towarzystwem Ubezpieczeri Euler Hermes S.A. Dzieki podpisaniu ww.
umowy kazdy nowy klient oraz klient posiadajacy tzw. ,dobra historie”, tj. w ostatnich dwunastu
miesigcach nie przekroczyt terminu ptatnosici o wigcej niz szescdziesigt dni jest automatycznie
ubezpieczony do kwoty 40.000,00 zi.

Ryzyko walutowe
W zwigzku z rozliczaniem znaczacej liczby transakcji w walucie wspolnotowej (EURO), istnieje ryzyko
zwigzane ze zmiang kurséw walutowych. Nalezy tutaj wskazaé trzy typy transakcji, ktére dominuja
w strukturze transakcji Spotki:
. typ 1) zakup towaréw w EURO - sprzedaz towaréw w EURO,
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. typ 2) zakup towaréw w EURO - sprzedaz towaréw w PLN,

. typ 3) zakup towaréw w PLN — sprzedaz towaréw w EURD.

Biorac pod uwagg, ze w dotychczasowej historii dziatalnosci Spétki wartoéé transakcji typu 2) byta
zblizona do wartosci transakcji typu 3) mozna przyjacé, ze ryzyko kursowe jest mocno ograniczone,
niemniej jednak wystepuje (np. w odniesieniu do naleznosci). Ponadto w przysztosci relacja pomiedzy
poszczegdlnymi typami transakcji moze sie zmienid i ryzyko kursowe moze by¢ wieksze.

Na chwile obecna, Zarzad nie widzi koniecznodci zabezpieczania sie przed ryzykiem kursowym
W postaci zawierania transakcji walutowych terminowych, niemniej jednak ekspozycja na ryzyko
kursowe jest na biezagco monitorowana i w miare potrzeb, Zarzad Spétki moze podejmowaé
odpowiednie decyzje stuzace zabezpieczaniu sig przed ryzykiem kursowym.

Ryzyko zwigzane z sezonowosciq sprzedazy

Dziatalnos¢ Spétki narazona jest na ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy. Najwyzsza sprzedaz
Spotka generuje w okresie od marca do czerwca oraz od wrzesnia do grudnia. W pozostatych
okresach sprzedaz jest nizsza. Ponadto, w zakresie sprzedazy torfu poziom obrotéw zalezy réwniez
od dostepnosci surowca na rynku.

Na chwilg obecng relacje z dostawcami sg na tyle dobre, ze w przypadku mniejszej podazy surowca
na rynku, Emitent ma mozliwos$é zakupu surowca w pierwszej kolejnosci przed wieloma innymi
konkurentami. Sytuacja ta jednak moze sie zmieni¢ w przysztosci na skutek ostabienia pozycji
konkurencyjnej COMECO S.A. Na sezonowoéc¢ przychodéw Spétki istotny wplyw maja réwniez
zdarzenia w petni niezalezne od Spétki, takie jak np. nadzwyczajne warunki pogodowe. Istnieje
ryzyko, ze zmniejszone okresowo poziomy przychodéw mogq negatywnie wplynaé na dziatalnoéé
Spofki, sytuacje finansowg (ptynnosé), wyniki operacyjne oraz realizacje przyjetej strategii rozwoju.

Ryzyko zaleznosci od posrednikéw

Spotka dziata w oparciu o zorganizowang i funkcjonujacy sie¢ sprzedazy. Sie¢ sprzedazy obejmuje
obszar praktycznie catej Polski oraz kraje zagraniczne. Sie¢ sprzedazy w Polsce nadzorowana jest
przez osobg zatrudniong w Spdtce. Ponadto, na rynku polskim na rzecz Spétki ustugi $wiadczy
konsultant ds. sprzedazy i jakosci, ktérego wynagrodzenie ustalane jest w formie prowizji. Jezeli
chodzi o sie¢ sprzedazy we Wioszech opiera sig¢ ona wylacznie na posrednikach, ktérych
wynagrodzenie ustalane jest w formie prowizji. Sie¢ sprzedazy liczy kilkunastu agentéw. Tak wiec,
zwlaszcza na terenie Wioch istnieje silne uzaleznienie Spotki od wspotpracy z posrednikami.

Na chwile obecng Zarzad ocenia perspektywy tej wspotpracy pozytywnie, niemniej jednak utrata
posrednikéw moze niekorzystnie wplynaé na dziatalnoéé Spotki, sytuacje finansowg (ptynnosc),
wyniki operacyjne oraz realizacje strategii rozwoju Spoétki.

Ryzyko zwiqzane z transportem towaréw handlowych
Dziatalnos¢ prowadzona przez Spotke wymaga zapewnienia efektywnych kanatéw transportowych.

Wybdr srodkéw transportu uzalezniony jest od wielu czynnikow takich jak: koszt, szybkos¢ dostawy,
bezpieczeristwo. Emitent korzysta z nastepujgcych rodzajéw srodkéw transportu: drogowy, morski,
kolejowy, przy czym wiodacy role odgrywa transport drogowy. Ryzyka zwigzane z transportem
towaréw handlowych wiazg sie z mozliwa podwyzkq cen ustug transportowych oraz wydtuzeniem
czasu dostawy. Moze to niekorzystnie wplynaé na pozycjg konkurencyjng Emitenta. Przede wszystkim
na skutek wzrostu cen ustug transportowych bardziej konkurencyjni beda dostawcy, dla ktdérych
odleglos¢ do klienta jest mniejsza. Jezeli chodzi o wydtuzenie czasu trwania dostawy — moze to
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rowniez zwiekszy¢ zapotrzebowania na kapitat obrotowy i mie¢ negatywny wplyw na sytuacje
finansowg Emitenta.

Ryzyko utraty kluczowych dostawcéw i odbiorcéw
Podobnie jak w przypadku dziatalnoéci handlowych prowadzonych przez inne przedsiebiorstwa,

rowniez w przypadku COMECO S.A. istnieje ryzyko utraty dostawcéw i odbiorcéw. Wystgpienie
takiego zjawiska moze wptyngé niekorzystnie na dziatalnoéé Spotki, sytuacje finansowg i wyniki
operacyjne. Oczywiscie zaleze¢ to bedzie od tego jak duzy/istotny dostawca/odbiorca zostanie
utracony. W przypadku rynku wtfoskiego COMECO S.A. uzaleznione jest od posrednikow i to
posrednicy maja kontakty z finalnymi odbiorcami towaréw. Jezeli chodzi o strone zaopatrzenia
w towary — kontakty z dostawcami odbywaja sie bez poérednikéw.

Na chwilg obecng Zarzad ocenia ryzyko utraty kluczowych dostawcéw i odbiorcow jako niskie,
niemniej jednak nalezy mie¢ $wiadomos¢ jego wystapienia i ewentualnego nasilenia w przysztosci.

Ryzyko zachowania ptynnosci
Dziatalnos¢ COMECO S.A. wymaga zaangazowania znacznych s$rodkéw pienieznych na kapitat
obrotowy. Na skutek obnizenia pozioméw sprzedazy, wystapienia zatoréw ptatniczych, wydtuzenia
cyklu dostawy towaréw, zapotrzebowanie na kapitat obrotowy moze sig jeszcze zwiekszy¢, co moze
negatywnie odbija¢ si¢ na plynnosci finansowej Spotki. Zarzad stara si¢ dostosowywac skale
dziatalnosci réwniez do mozliwosci finansowych Spétki.

Ryzyko wycofania sie kontrahenta ze ztozonych zaméwieri
W praktyce handlowej podstawg sprzedazy s3 sktadane przez klientéw zamdwienia. Istnieje ryzyko

wycofania sig kontrahenta z realizacji catoéci lub czesci ztozonego zamdwienia. Moze to skutkowac
zmniejszeniem oczekiwanej sprzedazy i pogorszeniem wynikéw finansowych Spotki.

Ryzyko konkurencji
Istnieje ryzyko, ze na skutek dziatan firm konkurencyjnych zmniejszy sie udziat w rynku Spétki,
zmniejszg sie przychody lub na skutek dziatan konkurencyjnych pojawi sie presja cenowa, ktéra
spowoduje obnizenie marz. Moze to negatywnie wplyna¢ na dziatalnoéé¢ Spotki, jej sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne.

Ryzyko stop procentowych
W przypadku finansowania dziatalnoéci kredytem bankowym lub pozyczkami, wystepuje ryzyko

zwigzane ze zmiang stop procentowych. Wzrost stép procentowych moze przyczynié¢ sie do wzrostu
kosztéw finansowych i zmniejszenia efektywnosci dziatalnoéci Spotki poprzez zmniejszenie zyskow.

Ryzyko zmiennych przepiséw prawnych
Czgste zmiany w ustawodawstwie narazajg Spétke na ryzyko wystgpienia niekorzystnych uregulowan
prawnych, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji ekonomiczno-finansowe;j
Spotki. Prawo polskie obecnie znajduje sie wcigz w okresie dostosowawczym, zwigzanym
z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmianie uleglo wiele ustaw i nadal wdrazane 59
dyrektywy prawa europejskiego, ktére zmieniaja procedury administracyjne, sadowe, a takie
przepisy regulujgce prawo prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej. Ponadto, na dziatalnoé¢ Emitenta,
jako eksportera oraz importera mogg mie¢ wptyw zmiany przepiséw prawnych w innych krajach (np.
ograniczenia w obrocie dang grupa towarowa).
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Ryzyko zmian przepisow podatkowych
Dosy¢ czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa (np. Kodeks
Spotek Handlowych, Ordynacja Podatkowa) niosg za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym,
w jakim Spotka prowadzi dziatalnosé. Na przyktad, w przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej niz Emitent interpretacji przepiséw prawnych czy podatkowych, istnieje ryzyko powstania
zobowigzania podatkowego, a to z kolei moze negatywnie wptynac na sytuacje finansowa Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjqg makroekonomiczng
Pogorszenie nastrojow panujacych w kraju oraz za granicg oraz spowolnione tempo wzrostu

gospodarczego moga wptynac negatywnie na dziatalnos¢ Emitenta, jego sytuacje finansowg i wyniki
operacyjne.

Do gtéwnych czynnikéw o charakterze ogdlnogospodarczym, wplywajacych na dziatalno$é Emitenta,
mozna zaliczy¢: polityke rzadu, decyzje, wplywajace na podaz pienigdza, wysokos$¢ stop
procentowych i kurséw walutowych, podatki, wysokos¢ PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu
budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope bezrobocia czy strukture dochodéw ludnosci.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposéb niekorzystnie
wptyngc na dziatalnos¢ i wyniki ekonomiczne osiggane przez Spotke. Spowolnienie gospodarcze oraz
niepewnos¢ co do przysziosci gospodarczej w przypadku klientow Spoétki, mogg przetozyé sie na
wyniki uzyskiwane przez Spotke, w tym obnizenie przychodéw i wzrost kosztéw dziatalnosci
operacyjnej oraz zmniejszenie poziomu zakupéw dokonywanych przez klientéw Spotki.

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje zmiany w opisanym wyzej
obszarze z odpowiednim wyprzedzeniem, dostosowujac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

VI. POZOSTALE INFORMACIE

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowos$ci, sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci powinno
obejmowac istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spétki. Ponizej
zamieszczono nie oméwione wczesniej wymagane informacije.

Art. 49 ust. 2 pkt. 3
Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
W roku obrotowym 2016 Spétka nie prowadzita zadnych dziatar w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust. 2 pkt. 5

Nabycie udziatéw wtiasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i warto$é nominalna ze
wskazaniem, jakg czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy
tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2016 Spotka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust. 2 pkt. 6
Posiadane przez jednostke oddziaty (zakiady).
Spotka nie posiada oddziatow (zaktadow).
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Art. 49 ust. 2a

Stosowanie przez Spotke zasad tadu korporacyjnego.

Spotka COMECO S.A. od 2015 roku podlega zasadom tadu korporacyjnego, o ktérych mowa w
dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”. O$wiadczenie Spotki w
przedmiocie zakresu przestrzeganych zasad zawartych w powyiszym dokumencie stanowi element
raportu rocznego Spotki za 2016 rok obrotowy, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatacznika nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu "Informacje Biezace i Okresowe przekazywane w Alternatywnym
Systemie Obrotu na rynku NewConnect".

K rezes Za du
Anet K@ -Lq
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