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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci COMECO Spdtka Akcyjna
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.

I.  CHARAKTERYSTYKA SPOtKI

1.1. INFORMACIE PODSTAWOWE

I.1.1. Dane jednostki

Nazwa: COMECO Spédtka Akcyjna

Nazwa skrocona: 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) 23569 69

Fax: +48 (24) 366 95 25

Adres strony internetowej: www.comeco.pl

Adres poczty elektronicznej: polska@comeco.pl

Spoétka COMECO S.A. (zwana dalej ,COMECO” lub ,Spétka”) 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
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000387924.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spétki oraz przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych (Dz. U. z 2000
r., Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.).

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

Przedmiotem dziatalnosci Spoétki moze takze byc¢:
= 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,
= PKD 46.71.Z - sprzedaz hurtowa paliw i produktéw pochodnych,
= PKD 38.11.Z - zbieranie odpaddw innych niz niebezpieczne,
= PKD 38.22.Z - przetwarzanie i unieszkodliwianie odpaddéw niebezpiecznych,
* PKD 74.90.Z - pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna gdzie indziej
niesklasyfikowana,
= PKD 42.11.Z - roboty zwigzane z budowa drdg i autostrad,

str. 2



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci COMECO Spétka Akcyjna
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.

* PKD 42.99.Z - roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektéw inzynierii ladowej i wodnej
gdzie indziej niesklasyfikowane,

* PKD 42.22.Z - 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 - zarzgdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

= PKD 08.92.Z - wydobywanie torfu,

= PKD 43.34.Z - malowanie i szklenie,

= PKD 43.39.Z - wykonywanie pozostatych robot budowlanych wykoriczeniowych,

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

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

= PKD 20.15.Z - produkcja nawozdéw i zwigzkdéw azotowych,

= PKD 68.20.Z - wynajem i zarzagdzanie nieruchomos$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

= PKD 68.31.Z - posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami,

= PKD 38.32.Z - odzysk surowcow z materiatow segregowanych,

= PKD 46.76.Z - sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktdw,

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

= PKD 46.77.Z - sprzedaz hurtowa odpadow i ztomu,

= PKD 38.12.Z - zbieranie odpaddéw niebezpiecznych,

= PKD 38.21.Z - obrébka i usuwanie odpaddw 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.

1.1.2. Struktura akcjonariatu oraz struktura gfoséw na Walnym Zgromadzeniu

Na dzier sporzgdzenie niniejszego raportu, kapitat zaktadowy 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 tysigcy) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ 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 tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B,

3) 1.900.000 (stownie: jeden milion dziewiecéset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C,

4) 800.000 (stownie: osiemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D.
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Na dzier 31 grudnia 2020 r. struktura akcjonariatu oraz struktura gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
COMECO S.A. prezentowata sie nastepujgco:

Wykaz akcjonariuszy posiadajqcych co najmniej 5% liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki

. 2 2 : Liczba Udziat w kapitale = Udziat w ogdlnej
Akcjonariusz Liczba akcji ) ik 5
glosow zaktadowym liczbie glosow
Jerzy Komosinski 7 944 105 7 944 105 65.12% 65.12%
Advantum Investments sp. z 0. 0. 671 266 671 266 5,50% 5,50%
Pozostali* 3 584 629 3 584 629 29.38% 29.38%
Suma 12.200.000 12.200.000 100,00% 100,00%

* w tym podmiot petniqcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowiqzku, o ktorym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu
ASO
Zrédto: Emitent

Struktura wiasnosciowa Emitenta(udziat w gtosach na walnym zgromadzeniu)

29,38% # Jerzy Komosinski

Advantum Investments sp. z
0.0.

5,50% S s 0 Pozostali

* w tym podmiot pefniqcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowiqzku, o ktérym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu
ASO
Zrédto: Emitent

Od dnia 31 grudnia 2020 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w strukturze akcjonariatu
nastgpita jedna zmiana w strukturze akcjonariatu. W dniu 05.05.2021 roku do Emitenta wptyneto
zawiadomienie od Akcjonariusza Spétki informujgce o zmianie udziatu w ogélinej liczbie gloséw w
Spotce. Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu struktura akcjonariuszy Comeco SA przedstawia
sie nastepujaco:
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bk datesel Ll ey T
Jerzy Komosinski 7944 105 7 944 105 65.12% 65.12%
Advantum Investments sp. z 0.0. 671 266 671 266 5.50% 5.50%
Kazimierz Stepniak 610 411 610 411 5.00% 5.00%
Pozostali 2974 218 2974 218 24.38% 24.38%
Suma 12.200.000 12.200.000 100,00% 100,00%

* w tym podmiot petniqcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowiqzku, o ktérym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu
ASO
Zrédto: Emitent

# Jerzy Komosinski
Advantum Investments sp. z
0.0.

Kazimierz Stepniak

Pozostali

Nalezy zaznaczy¢, ze zgodnie z uchwata nr 4 z dnia 20.01.2020 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy COMECO SA kapitat zaktadowy Spétki ma zostaé podwyzszony do kwoty
2.129.091.00 zt tj. o kwote 909,091,00 zt poprzez emisje 9.090.910 nowych akcji zwyktych na okaziciela
serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt. Do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu, umowy objecia
akcji serii E nie zostaty zawarte. Przedmiotowa emisja jest obecnie w fazie zawieszenia i nie
kontynuowana

1.1.3. Zarzqd Spotki

W roku 2020 funkcje Prezesa Zarzadu sprawowat Pan Jarostaw Stefariczyk. Rada Nadzorcza powotata
Pana Jarostawa Stefariczyka do petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu Spétki z dniem 17 wrzeénia 2018 r.

Dodatkowo w dniu 11 kwietnia 2019 r. na mocy uchwaty nr 1/Z/2019 Zarzad Spétki powotat z dniem

12 kwietnia 2019 r. Pana Michata Komosiriskiego do petnienia funkcji Prokurenta Spétki poprzez
udzielenie prokury samoistnej.
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Zgodnie z postanowieniami § 30 - § 33 Statutu Zarzad COMECO S.A. sktada sie od jednego do trzech
cztonkéw, wtym Prezesa Zarzadu, powotywanych na okres wspdlnej piecioletniej kadencji. W
przypadku Zarzadu wieloosobowego do skfadania o$wiadczeri w imieniu Sp6tki wymagane jest
wspotdziatanie Prezesa Zarzadu i cztonka Zarzadu tacznie albo Prezesa Zarzadu tacznie z prokurentem.

Zgodnie zart. 369 § 4 Kodeksu Spétek Handlowych mandat Cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem
odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Nadto, zgodnie z art. 369 § 5 Kodeksu Spétek Handlowych, mandat
cztonka Zarzadu wygasa wskutek $mierci, rezygnacji albo odwotania cztonka Zarzadu ze sktadu Zarzadu.

I.1.4. Rada Nadzorcza Spotki

20 lipca 2020 r. rezygnacje z petnienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej ztozyli Pan Hubert Kugiel oraz.
W dniu 30 wrzesnia 2020 r. Rada Nadzorcza przekazata Spotce pisemne oéwiadczenie w sprawie
powotania w drodze kooptacji, przewidzianej w §20 ust. 2 Statutu Spétki, Pani Joanny Maciejczyk na
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W wyniku powyzszych zmian, od 1 pazdziernika 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku sktad Rady
Nadzorczej jest nastepujgcy:

1) Michat Babrych — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

2) Janusz Starostecki — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
3) Dariusz Lewicki — Sekretarz Rady Nadzorczej,

4) Janusz Aramowicz — cztonek Rady Nadzorczej,

5) Joanny Maciejczyk — cztonek Rady Nadzorczej,

Zgodnie z § 20, § 22 oraz § 23 Statutu Emitenta, Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkéw, w tym
z Przewodniczacego, Zastgpcy Przewodniczacego i sekretarza, powotywanych na okres wspdlnej
piecioletniej kadencji.

Zgodnie z art. 369 § 4 i z art. 386 § 2 Kodeksu sp6tek handlowych, mandat cztonka Rady Nadzorczej
wygasa najpbiniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktére zatwierdza
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.
Nadto, zgodnie z art. 369 § 5 i 386 § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych, mandat cztonka Rady Nadzorczej
wygasa wskutek sSmierci, rezygnacji albo odwotania cztonka Rady Nadzorczej ze sktadu Rady
Nadzorcze;j.

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 funkcjonujgca sieé¢ sprzedazy. Nalezy
wskazac, ze nie jest to typowa dziatalno$¢ handlowa prowadzona w formule kupno - sprzedaz.
W segmencie torféw, COMECO S.A. sprzedaje bowiem réwniez substraty torfowe, ktére powstaja
wedtug receptur COMECO S.A. W tym zakresie, COMECO S.A. gtéwnie zleca zewnetrznym
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producentom wytworzenie substratéw wg wtasnych receptur — tak wytworzony produkt sprzedawany
jest pod markami COMECO.

Gtownym zrodtem przychodéw jest rynek krajowy oraz wtoski, 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 dfugoletnich doswiadczen
specjalistow z obszaru handlu produktami z przeznaczeniem dla ogrodnictwa, co pozwala na
dostosowywanie profilu Spétki do aktualnych trendéw branzowych. COMECO S.A. obstuguje mate,
jednoosobowe firmy, jak rowniez duze korporacje. Ponadto, przedstawiciele handlowi, w ramach
badan rynku, prowadzg wywiady z klientami, ktére majg na celu poznanie zapotrzebowania
i preferencji na produkty inne niz oferowane przez COMECO S.A. Dzieki takiej wiedzy, Spétka ma
mozliwos¢ kompleksowej odpowiedzi na te potrzeby, dzieki czemu zyskuje wieksze zaufanie ze strony
klientéw.

W asortymencie oferowanym przez Spétke wyrdznia sie trzy zasadnicze grupy produktéw: AVANTI,
POLBALT iBOTANICA PROFESSIONAL, ktére odzwierciedlajg zasadniczy podziat odbiorcéw na
hobbystéw oraz klientéw profesjonalnych. Do pierwszej kategorii odbiorcéw zalicza sie gtéwnie
klientéw indywidualnych, zaopatrujacych sig przede wszystkim w centrach handlowych. Dla tej grupy
dedykowana jest cata gama produktéw torfowych marki POLBALT i AVANTI. Natomiast, substraty
Botanica Professional, dzieki swojej wysokiej jakosci oraz powtarzalnosci w réznych warunkach uprawy
i hodowli roslin, zaspokajajg oczekiwania najbardziej wymagajacych ogrodnikéw. Substraty te,
w efekcie wieloletnich doswiadczen, wielokrotnie prébowanych i testowanych sktadéw, zdobywaja
coraz wiekszg popularnos¢ na catym $wiecie.

Niewatpliwg zaleta produktéw COMECO S.A. jest to, iz produkowane s3 gléwnie w zaktadach
z certyfikatem RHP — ,Regeling Handels Potgrond”. Certyfikat ten gwarantuje, ze substraty i torfy sg
kontrolowane na nasiona chwastéw, sa wolne od pestycydéw i patogenéw, a tym samym bezpieczne
W uzyciu przez profesjonalnych producentéw roslin.

COMECO S.A. od 2012 roku monitoruje miedzynarodowe wystawy ogrodnicze, przyktadowo IPM
ESSEN czy IPM MOSKWA. Zdobywajgc duze doswiadczenie oraz znaczgcy pozycje na rynku polskim
i wioskim, Emitent pracuje nad wprowadzeniem swoich produktéw na inne rynki.

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 2020, Spétka kontynuowata dziatalno$é gospodarcza w zakresie
sprzedazy torfu, substratéw torfowych, pelletu i nawozéw, a takze podejmowata sie realizacji dziatan
zwigzanych ze sprzedazg koksu z Koksowni Czestochowa NOWA oraz dziatania ukierunkowane na
realizacje obranej strategii rozwoju.
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Gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na sytuacje finansowa Spétki w 2020 r. byta realizacja umowy
zawartej z siecig sklepéw Leroy Merlin Polska Sp. z 0.0. oraz Auchan Polska Sp. z 0.0. obejmujaca
Swiadczenie ustug dostaw kory oraz podtoza torfowego na rzecz kontrahenta, realizowanych w sposéb
ciggly w zaleznosci od aktualnego popytu na towary, przy czym kazdorazowo poprzedzana jest
ztozeniem przez kontrahenta zamdwienia czgstkowego precyzujgcego typ oraz ilo$¢ potrzebnych
towardw oraz uzalezniona jest od aktualnej sytuacji rynkowe;.

W trakcie 2020 roku Emitent prowadzit intensywne dziatania w obszarze pozyskiwania nowych
kontraktéw zaréwno w Polsce jak i zagranica jednakze z uwagi na utrudnienia zwigzane z pandemia na
catym Swiecie utrudniony byt znaczaco kontakt z potencjalnymi kontrahentami co przedtuzyto
rozmowy na 2021 rok

W 2020 roku rozpoczetfa sie realizacja wygranego przetargu dotyczgcego realizacji dostaw torfu
sfagnowego do Gospodarstwa Szkoétkarskiego w Nedzy, przy czym ostateczna ilo$¢ dostarczanego
towaru ustalona zostanie w trakcie przeprowadzania kolejnych partii dostaw. Projekt ten realizowany
byt na zamdwienie Skarbu Panstwa, Parstwowego Gospodarstwa Lesnego — Lasy Panstwowe,
Nadlesnictwo Rudy Raciborskie, a jego przewidywana wartos¢ opiewa na ok. 1,0 min zt. Zgodnie ze
specyfikacjg zamowienia, dostawy realizowane beda w sposdb ciagty, w okresie do dnia 31 grudnia
2020r.

W dniu 2020 roku mimo okresu pandemicznego kontynuowana byta i jest nadal wspétpraca z Leroy
Merlin Polska sp. z 0.0. na dostawy z podtozy torfowych oraz kory drzewnej w ramach realizacji umowy
0 wspotpracy, o zawarciu ktérej Spotka informowata w raporcie ESPI nr 2/2017 z dnia 7 lutego 2017 r.
Zgodnie z wstepnym oszacowaniem tgczna wartos¢ dostaw na rzecz Leroy Merlin Polska sp. z 0.0. w
catym 2020 roku miata opiewac na kwote okoto 6,5 min zt netto. Realizacja dostaw odbywata sie w
sposob ciagty, przy czym kazdorazowo poprzedzane jest to ztozeniem przez kontrahenta zamdwienia
czastkowego precyzujacego typ oraz ilos¢ potrzebnych towaréw. Wyjatek stanowit miesigc kwiecien
2020 roku kiedy to zamkniete byty markety budowlane.

Zapoczgtkowana w 2018 roku wspétpraca z AUCHAN Polska Sp. z 0.0. skutkowata sprzedazg na rzecz

w/w sieci na poziomie ponad 1,0 min zt. Zarzad spétki Comeco S.A. liczy na zwiekszenie wolumenu i
asortymentu sprzedazy produktdw w przysztych okresach.

lll. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Strategia rozwoju Emitenta opiera sie przede wszystkim na kontynuacji dotychczas prowadzonej
dziatalnodci w zakresie handlu pelletem, torfem, nawozami i korg ogrodniczg. Spétka chce jednak
wprowadza¢ pewne modyfikacje i ulepszenia w modelu biznesowych celem osiggania jak najwyzszych
zyskow dla akcjonariuszy. Ponizej opisano zatozenia strategii dziatalnosci Spotki:
1. Pozycja rynkowa — umocnienie pozycji przede wszystkim ze wzgledu na wprowadzenie do
sprzedazy nowego towaru — kory ogrodniczej oraz wejscie z ofertg do duzych sieci handlowych.
2. Rozwdj sprzedazy w sektorze maszyn i urzagdzen dla szkétkarstwa.
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3. Optymalizacja finansowa - zasilenie kapitatu obrotowego dzieki srodkom 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 substratéw torfowych w zakfadzie produkcyjnym na totwie, Spétka aktualnie podejmuje
dziatania zwigzane z optymalizacja logistyki zwigzanej z przedsiewzieciem.

6. Nowe rynki zbytu — planowane jest zintensyfikowanie dziatar majacych na celu wprowadzenie
towaréw COMECO S.A. do sieci handlowych. W powyzszym zakresie Spétka na przetomie 2016
i 2017 roku podjeta wspétprace z Leroy - Merlin Polska sp. z 0.0. Spétka juz drugi rok realizuje
dostawy towaréw na rzecz Leroy - Merlin Polska sp. z 0.0. W 2018 roku Spétka rozpoczeta
rowniez wspétprace z Auchan Polska Sp. z 0.0. Docelowo planowany jest rozwdj tego
segmentu dziatalnosci z uwagi na wymierny wptyw na osiggane wyniki finansowe.

Zarzad Spotki Comeco SA podejmuje réwniez dziatania zmierzajgce do zdywersyfikowania dziatalnosci

Spotki o nowe obszary dziatalnosci. Rozwazane s3 opcje zwigzane z produkcja nawozéw opartych o
odpady jak réwniez podtoza torfowe w oparciu o biokomponenty.

IV. AKTUALNA ORAZ PRZEWIDYWANA SYTUACIA FINANSOWA

Spotka zakoriczyta 2020 rok obrotowy dodatnim wynikiem finansowym — zysk netto wynidst
210 089,80 zt. Sprzedaz Spotki w 2020 r. osiggneta wartos¢ 15 481 532,25 zt i byta tym samym nizsza
wyzsza okoto 1,5 % r/r wzgledem przychodéw uzyskanych w 2016 roku.

Suma aktywow Spétki wedtug bilansu sporzadzonego na dziern 31 grudnia 2020 r. wyniosta
6 375 980,97 z1, co oznacza spadek o okoto 10,00% r/r w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Kapitaty wtasne Spotki zwigkszyty si¢ 0 12,00% r/r i na koniec roku obrotowego 2020 ksztattowaty sie
na poziomie 1 867 696,29 zt.
Spétka na dzier 31 grudnia 2020 r. posiadata srodki pieniezne w wysokosci 165 435,29 zt.

W opinii Zarzadu Spotka posiada odpowiednie $rodki finansowe umozliwiajgce kontynuacje
dziatalnosci gospodarcze;.

V. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIAtALNOSCIA SPOtKI

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

Ryzyko zwigzane ze sciggalnosciq naleznosci od kontrahentéw
Dziatalnos¢ prowadzona przez COMECO S.A. narazona jest na ryzyko niesciggalnosci naleznosci od

kontrahentéw. W dotychczasowej praktyce handlowej wystepowaty trudnosci w regulowaniu
naleznosci handlowych od odbiorcédw Spétki. Ponadto, mogg sie one nasili¢ w przysztosci szczegdlnie z
uwagi na pandemig. Moze dochodzi¢ do wydtuzenia terminéw sptaty naleznosci Spétki, co moze
powodowac problemy z utrzymaniem jego odpowiedniej ptynnosci. To z kolei, moze powodowac
utrate wiarygodnosci u dostawcéw. Ponadto pojawienie sie probleméw ze Sciggalnoscig naleznosci
moze doprowadzi¢ do proceséw sgdowych i koniecznosci prowadzenia kosztownej windykacji.
Szczegolne ryzyko w tym zakresie moze wystapi¢ przy odzyskiwaniu naleznosci spoza obszaru Polski.
Spotka stara sie¢ minimalizowac to ryzyko poprzez monitoring i ocene wiarygodnosci kontrahentéw,
niemniej jednak z uwagi na gtéwnie zewnetrzny charakter przedmiotowego ryzyka, catkowita jego
minimalizacja nie jest mozliwa.

Ryzyko walutowe
W zwigzku z rozliczaniem znaczacej liczby transakcji w walucie wspéinotowej (EURO), istnieje ryzyko
zwigzane ze zmiang kurséw walutowych. Nalezy tutaj wskaza¢ trzy typy transakgji, ktére dominuja
w strukturze transakcji Spotki:

o typ 1) zakup towaréw w EURO - sprzedaz towaréw w EURO,
° typ 2) zakup towaréw w EURO - sprzedaz towaréw w PLN,
o typ 3) zakup towaréw w PLN — sprzedaz towaréw w EURO.

Biorgc pod uwage, ze w dotychczasowej historii dziatalnosci Spétki wartosé transakcji typu 2) byta
zblizona do wartosci transakcji typu 3) mozna przyjaé, ze ryzyko kursowe jest mocno ograniczone,
niemniej jednak wystepuje (np. w odniesieniu do naleznosci). Ponadto w przysztosci relacja pomiedzy
poszczegdlnymi typami transakcji moze sig zmieni¢ i ryzyko kursowe moze by¢ wieksze.

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

Ryzyko zwigzane z sezonowosciq sprzedazy
Dziatalnos¢ Spotki narazona jest na ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy. Najwyzszg sprzedaz

Spotka generuje w okresie od marca do czerwca oraz od wrzeénia do grudnia. W pozostatych okresach
sprzedaz jest nizsza. Ponadto, w zakresie sprzedazy torfu poziom obrotéw zalezy réwniez od
dostepnosci surowca na rynku.

Na chwilg obecna relacje z dostawcami sg na tyle dobre, ze w przypadku mniejszej podazy surowca na
rynku, Emitent ma mozliwos¢ zakupu surowca w pierwszej kolejnosci przed wieloma innymi
konkurentami. Sytuacja ta jednak moze sie zmieni¢ w przysztoéci na skutek ostabienia pozycji
konkurencyjnej COMECO S.A. Na sezonowos$¢ przychodéw Spotki istotny wptyw majg réwniez
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zdarzenia w petni niezalezne od Spotki, takie jak np. nadzwyczajne warunki pogodowe. Istnieje ryzyko,
ze zmniejszone okresowo poziomy przychodéw moga negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ Spotki,
sytuacje finansowg (ptynnos¢), wyniki operacyjne oraz realizacje przyjetej strategii rozwoju.

Ryzyko zaleznosci od posrednikéw

Spotka dziata w oparciu o zorganizowang i funkcjonujaca sie¢ sprzedazy. Sie¢ sprzedazy obejmuje
obszar praktycznie catej Polski oraz kraje zagraniczne. Sie¢ sprzedazy w Polsce nadzorowana jest przez
osobe zatrudniong w Spétce. Ponadto, na rynku polskim na rzecz Spétki ustugi $wiadczy konsultant ds.
sprzedazy i jakosci, ktérego wynagrodzenie ustalane jest w formie prowizji. Jezeli chodzi o sieé¢
sprzedazy we Wtoszech opiera sig ona wytacznie na posrednikach, ktérych wynagrodzenie ustalane
jest w formie prowizji. Sie¢ sprzedazy liczy kilkunastu agentéw. Tak wiec, zwtaszcza na terenie Wtoch
istnieje silne uzaleznienie Spotki od wspétpracy z posrednikami.

Na chwile obecng Zarzad ocenia perspektywy tej wspotpracy pozytywnie, niemniej jednak utrata
posrednikéw moze niekorzystnie wptynaé na dziatalnos¢ Spéfki, sytuacje finansowa (ptynnosé), wyniki
operacyjne oraz realizacje strategii rozwoju Spétki.

Ryzyko zwigzane z transportem towaréw handlowych
DziatalnosC prowadzona przez Spotke wymaga zapewnienia efektywnych kanatéw transportowych.

Wybdr srodkéw transportu uzalezniony jest od wielu czynnikéw takich jak: koszt, szybkoé¢ dostawy,
bezpieczeristwo. Emitent korzysta z nastepujacych rodzajéow $rodkéw transportu: drogowy, morski,
kolejowy, przy czym wiodaca role odgrywa transport drogowy. Ryzyka zwigzane z transportem
towaréw handlowych wigza sie z mozliwg podwyzkg cen ustug transportowych oraz wydtuzeniem
czasu dostawy. Moze to niekorzystnie wptynac¢ na pozycje konkurencyjna Emitenta. Przede wszystkim
na skutek wzrostu cen ustug transportowych bardziej konkurencyjni bedg dostawcy, dla ktérych
odlegtos¢ do klienta jest mniejsza. Jezeli chodzi o wydtuzenie czasu trwania dostawy — moze to réwniez
zwigkszy¢ zapotrzebowania na kapitat obrotowy i mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg
Emitenta.

Ryzyko utraty kluczowych dostawcow i odbiorcow

Podobnie jak w przypadku dziatalnosci handlowych prowadzonych przez inne przedsiebiorstwa,
rowniez w przypadku COMECO S.A. istnieje ryzyko utraty dostawcéw i odbiorcéw. Wystgpienie takiego
Zjawiska moze wptynac niekorzystnie na dziatalnos¢ Spétki, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne.
Oczywiscie zaleze¢ to bedzie od tego jak duzy/istotny dostawca/odbiorca zostanie utracony. W
przypadku rynku wtoskiego COMECO S.A. uzaleznione jest od posrednikéw i to posrednicy majg
kontakty z finalnymi odbiorcami towaréw. Jezeli chodzi o strone zaopatrzenia w towary — kontakty z
dostawcami odbywajg sie bez posrednikow.

Na chwilg obecna Zarzad ocenia ryzyko utraty kluczowych dostawcéw i odbiorcéw jako niskie, niemniej
jednak nalezy mie¢ swiadomosc jego wystapienia i ewentualnego nasilenia w przysztosci.

Ryzyko zachowania plynnosci
Dziatalnoé¢ COMECO S.A. wymaga zaangazowania znacznych $rodkéw pienieznych na kapitat

obrotowy. Na skutek obnizenia pozioméw sprzedazy, wystapienia zatoréw ptatniczych, wydtuzenia
cyklu dostawy towaréw, zapotrzebowanie na kapitat obrotowy moze sie jeszcze zwiekszy¢, co moze
negatywnie odbija¢ si¢ na ptynnosci finansowej Spotki. Zarzad stara sie dostosowywac skale
dziatalnosci réwniez do mozliwosci finansowych Spétki.
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Ryzyko wycofania sie kontrahenta ze ztozonych zaméwier
W praktyce handlowej podstawg sprzedazy s3 sktadane przez klientéw zaméwienia. Istnieje ryzyko
wycofania sig kontrahenta z realizacji catosci lub czeéci ztozonego zamdwienia. Moze to skutkowaé
zmniejszeniem oczekiwanej sprzedazy i pogorszeniem wynikéw finansowych Spotki.

Ryzyko konkurencji
Istnieje ryzyko, ze na skutek dziatari firm konkurencyjnych zmniejszy sie udziat w rynku Spétki,
zmniejsza sig przychody lub na skutek dziatari konkurencyjnych pojawi sie presja cenowa, ktéra
spowoduje obnizenie marz. Moze to negatywnie wptynaé na dziatalnoéé Spatki, jej sytuacje finansowg
i wyniki operacyjne.

Ryzyko stop procentowych

Na dzieri sporzgdzenia Sprawozdania Zarzadu spétki COMECO S.A. posiada umowe kredytowg na
finansowanie biezgcej dziatalnosci. Oprocentowanie niniejszego kredytu zalezne jest od stopy
procentowej WIBOR 3M, powigkszonej o marze instytucji finansujace;. Istnieje ryzyko, iz w przypadku
wzrostu stop procentowych, koszty finansowe kapitatu dtuznego beda wieksze niz pierwotnie
zaktadano, co moze takze negatywnie wptynaé na poziom wyniku finansowego Emitenta. Ponadto, nie
mozna wykluczy¢, iz, w celu zintensyfikowania rozwoju oraz czeciowego finansowania strategii
rozwoju Spoétki, Emitent w przysztosci zaciggnie nowe zobowigzania. Przy podejmowaniu decyzji o
strukturze finansowania majatku Emitent wezmie pod uwage wszelkie zagrozenia mogace mie¢ wptyw
na wzrost kosztow finansowych, w tym niekorzystng zmiane stép procentowych czy tez ryzyko kursowe
w przypadku kredytéw i pozyczek w walucie obcej, przy czym nalezy zaznaczy¢, iz Spétka nie ma
realnego wptywu na ksztattowanie sig stép procentowych oraz kurséw walutowych.

Ryzyko zmiennych przepiséw prawnych

Czgste zmiany w ustawodawstwie narazaja Spétke na ryzyko wystapienia 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 ulegto wiele ustaw i nadal wdrazane sg dyrektywy
prawa europejskiego, ktore zmieniajg procedury administracyjne, sagdowe, a takze przepisy regulujace
prawo prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Ponadto, na dziatalno$¢ Emitenta, jako eksportera oraz
importera moga mie¢ wptyw zmiany przepiséw prawnych w innych krajach (np. ograniczenia w obrocie
dang grupg towarows).

Ryzyko zwigzane z wynikiem kontroli Urzedu Celno-Skarbowego w Toruniu

W wyniku kontroli przeprowadzonej przez Urzad Celno-Skarbowy w Toruniu, szerzej opisanej w
punkcie Il niniejszego Sprawozdania, na Emitenta natozono obowiazek uregulowania zobowigzania w
tacznej kwocie 372.351,00 zt, powigkszonej o kwote naleznych odsetek, w terminie do dnia 20 grudnia
2018 ., co miafo negatywny wptyw na wyniki finansowane osiggane przez Spétke w latach ubiegtych.
Emitent oswiadcza, ze nie zgadza sie z wynikami przeprowadzonej kontroli oraz, iz na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania ztozyt skarge na decyzje UCS do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego, a nastepnie do Naczelnego Sadu Administracyjnego. Sprawa jest w toku obecnie a
kolejnym aspektem jest przywrécenie przez UCS tej sprawy do ponownego rozpatrzenia.
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Ryzyko zmian przepisow podatkowych
Dosyc czgste nowelizacje, niespéjnoé¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa (np. Kodeks
Spotek Handlowych, Ordynacja Podatkowa) niosg za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym,
w jakim Spotka prowadzi dziatalnos¢. 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 wptynaé na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq makroekonomiczng
Pogorszenie nastrojéow panujacych w kraju oraz za granicg oraz spowolnione tempo wazrostu
gospodarczego moga wptyngé negatywnie na dziatalno$é Emitenta, jego sytuacje finansowg i wyniki
operacyjne.
Do gtéwnych czynnikéw o charakterze ogélnogospodarczym, wptywajacych na dziatalnoéé Emitenta,
mozna zaliczy¢: polityke rzadu, decyzje, wptywajace na podaz pienigdza, wysoko$¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, podatki, wysoko$¢ PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu budzetowego
i zadtuzenia zagranicznego, stope bezrobocia czy strukture dochodéw ludnoéci.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposdb niekorzystnie wptynac
na dziatalnos¢ i wyniki ekonomiczne osiagane przez Spétke. Spowolnienie gospodarcze oraz
niepewnos¢ co do przysztosci gospodarczej w przypadku klientéw Spotki, moga przetozy¢ sie na wyniki
uzyskiwane przez Spétke, w tym obnizenie przychoddw i wzrost kosztéw dziatalnoéci operacyjnej oraz
zmniejszenie poziomu zakupéw dokonywanych przez klientéw Spétki.
Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany w opisanym wyzej
obszarze z odpowiednim wyprzedzeniem, dostosowujac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwigzane z pandemig
Pogorszenie sytuacji na rynkach zwigzane z panujacg od marca 2020 roku pandemig COVID-19
stworzyto niespotykane dotgd na rynkach stany niepewnosci wéréd dostawcédw surowcéw oraz
odbiorcow produktéw finalnych. Zamkniete sklepy miedzy innymi budowlane mogg powodowac
Czasowe zmniejszenie zamowier co przektada sie na stany zaméwien w okreslonych okresach czasu.
Pozytywne w tym wszystkim jest natomiast to, ze klienci przechodzg sukcesywnie na sprzedaz online
co uzupetnia obszary spadku w tradycyjnych kanatach dystrybucji.

VI. POZOSTALE INFORMACIE

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci, sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci powinno
obejmowac istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spotki. Ponizej zamieszczono
nie omowione wczesniej wymagane informacje.

Art. 49 ust. 2 pkt. 3
Wazniejsze osiaggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
W roku obrotowym 2020 Spdtka nie prowadzita zadnych dziatari w dziedzinie badan i rozwoiju.

Art. 49 ust. 2 pkt. 5
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Nabycie udziatéw wiasnych, a w szczegélnosci cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna ze
wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentujg, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych
akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2020 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust. 2 pkt. 6
Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).
Spotka nie posiada oddziatéw (zaktaddw).

Art. 49 ust. 2a

Stosowanie przez Spétke zasad tadu korporacyjnego.

Spotka COMECO S.A. od 2015 roku podlega zasadom fadu korporacyjnego, o ktérych mowa w
dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”. Odwiadczenie Spotki w
przedmiocie zakresu przestrzeganych zasad zawartych w powyzszym 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".
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