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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci COMECO Spotka Akcyjna za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.214r.

|.  CHARAKTERYSTYKA SPOLKI

I.1. INFORMACIE PODSTAWOWE

1.1,1. Dane jednostki

Nazwa: COMECO Spotka 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) 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, wydal postanowienie o wpisie spotki COMECO S.A. do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000387924.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spotki oraz przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych (Dz. U. z 2000
r., Nr 94, poz. 1037, z poin. zm.).

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

przedmiotem dziatalnoéci Spotki moze takze byc:
«  PKD 46.75.Z - sprzedaz hurtowa wyrobow 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 produktow pochodnych,
= PKD 38.11.Z - zhieranie odpaddéw 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 zwiazane z budowa drog i autostrad,
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«  PKD 42.99.Z - roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektow inzynierii ladowej i wodnej
gdzie indziej niesklasyfikowane,

*  PKD 42.22.Z - roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

» PKD 43.32.Z - zakfadanie stolarki budowlanej,

= PKD 43.29.Z - wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

= PKD 47.19.Z - pozostala sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach,

=  PKD43.31.Z - tynkowanie,

= PKD 68.10.Z - kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny 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 robot budowlanych wykonczeniowych,

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

» PKD 56.21.Z - przygotowywanie i dostarczanie zywnoéci dla odbiorcow zewngtrznych
(katering),

= PKD 20.15.Z - produkcja nawozéw i zwigzkéw azotowych,

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

= PKD 68.31.Z - posrednictwo w obrocie nieruchomoéciami,

*  PKD 38.32.Z - odzysk surowcow z materialow segregowanych,

«  PKD 46.76.Z - sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktow,

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

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

= PKD 38.12.Z - zbieranie odpadéw niebezpiecznych,

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

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

= 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 gloséw na Walnym Zgromadzeniu

Na dzier 31 grudnia 2014 roku kapitat zaktadowy Spotki wynosit 1.140.000,00 zt (stownie: jeden
milion sto czterdziesci tysiecy ztotych) i dzielit si¢ na 11.400.000 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 pigcset tysiecy) akcji zwyktych imiennych serii B,

3) 1.900.000 (stownie: jeden milion dziewigcset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C.

Na dzien 31 grudnia 2014 r. struktura akcjonariatu oraz struktura gloséw na Walnym Zgromadzeniu
COMECO S.A. prezentowala sie nastgpujgco:
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Udziat w kapitale  Udziat w ogélnej

Akcjonariusz Seria akcji  Liczba akcji.. Liczba giosow Ve
: zaktadowym liczbie gloséw
Jerzy Komosinski A, B 9.500.000 9.500.000 83,33% 83,33%
Advantum Investments
C 1.750.000 1.750.000 15,35% 15,35%
Sp.zo0.0.
Pozostali € 150.000 150.000 1,32% 1,32%
Suma A B,C 11.400.000 11.400.000 100,00% 100,00%

W dniu 10 marca 2015 r. nastapita rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
w wyniku emisji 800.000 akcji zwykiych na okaziciela serii D. Tym samym kapitat zaktadowy COMECO
S.A. zostal podwyzszony do kwoty 1.220.000,00 zt (stownie: jeden milion dwiescie dwadziescia
tysiecy ztotych).

Zgodnie z powyzszym, kapitat zaktadowy Spotki sktada sie z 12.200.000 (stownie: dwanascie milionéw
dwieécie tysiecy) akcji, o wartoéci nominalnej 0,10 zt (stownie: 10 groszy) kazda, w tym:

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

2) 8.500.000 (stownie: osiem milionéw pigcset tysiecy) akcji zwyktych imiennych serii B,

3) 1.900.000 (stownie: jeden milion dziewiecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C.

4) 800.000 (stownie: osiemset tysigcy) akcji zwyktych na okaziciela serii D.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura akcjonariatu oraz struktura glosow na
Walnym Zgromadzeniu COMECO S.A. prezentowala sie nastgpujaco:

Udziat w kapitale  Udziat w ogodlnej

Akcjonariusz Seria akcji  Liczba akcji  Liczba gloséw A TN [
zaktadowym liczbie glosow
Jerzy Komosinski A, B 9,500.000 9.500.000 77,87% 77,87%
Advantum Investments ) ;
C 1.750.000 1.750.000 14,34% 14,34%
Sp.z0. 0.

Pozostali C.D 950.000 150.000 7,79% 7,79%

Suma A B CD 12.200.000 12.200.000 100,00% 100,00%

1.1.3. Zarzgd Spoftki

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia 1 wrzesnia 2014 r. w sktad Zarzadu COMECO S.A. wchodzity
nastepujace osoby:

» Jerzy Komosiniski — Prezes Zarzadu,

«  Aneta Karpiniska-Lejza — Wiceprezes Zarzadu,

« Marcin Mistrzak — Cztonek Zarzadu.

Dnia 1 wrzeénia 2014 r. Pan Marcin Mistrzak ztozyt rezygnacije z petnionej przez niego funkcji Cztonka
Zarzgdu.
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W okresie od 1 wrzeénia 2014 r. do dnia 31 grudnia 2014 r. w skfad Zarzadu COMECO S.A. wchodzity
nastepujgce osoby:

» Jerzy Komosinski — Prezes Zarzadu,

= Aneta Karpiniska-Lejza — Wiceprezes Zarzadu.

Dnia 31 grudnia 2014 r. Rada Nadzorcza COMECO S.A. uchwata nr 16/2014, przyjeta rezygnacje Pana
Jerzego Komosinskiego z funkcji Prezesa Zarzadu Spotki. Tego samego dnia, na mocy uchwat nr
17/2014 i 18/2014, Rada Nadzorcza odpowiednio odwotata Pania Anete Karpiriskg-Lejza z funkcji
Wiceprezesa Zarzadu Spotki oraz powofata Panig Anetg Karpinska-Lejza na stanowisko Prezesa
Zarzadu Spotki z dniem 1 stycznia 2015 r.

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu
COMECO S.A. wchodzity nastgpujace osoby:
= Aneta Karpinska-Lejza — Prezes Zarzadu.

.1.4. Rada Nadzorcza Spotki

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia 30 wrze$nia 2014 r. w sktad Rady Nadzorczej COMECO S.A.
wchodzity nastepujace osoby:

» Jacek Dobrosielski — Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

* Jarostaw Stefanczyk — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,

» Dariusz Lewicki — Sekretarz Rady Nadzorczej.

Dnia 30 lipca 2014 r., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie COMECO S.A. uchwata nr 4 i 5 powotato na
stanowiska Czlonkéw Rady Nadzorczej Panig Lidig Dobrosielska oraz Pana Janusza Starosteckiego.
pani Lidia Dobrosielska oraz Pan Janusz Starostecki petniq funkcje Czlonkéw Rady Nadzorczej
poczawszy od dnia rejestracji przez sad rejonowy uchwaly nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 30 lipca 2014 r. w sprawie zmiany Statutu Spotki, tj. od dnia 30 wrzesnia
2014 r.

W okresie od 30 wrzeénia 2014 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady
Nadzorczej COMECO S.A. wchodzity nastepujace osoby:

= Jacek Dobrosielski — Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

= Jarostaw Stefariczyk — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

»  Dariusz Lewicki — Sekretarz Rady Nadzorczej,

= Janusz Starostecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

» Lidia Dobrosielska — Cztonek Rady Nadzorcze).

1.2. ZAKRES DZIALALNOSCI

Przedmiotem dziatalnoéci COMECO S.A. jest handel trzema podstawowymi grupami towardw: torf,
pellet, nawozy. Spotka dziata w oparciu o zorganizowang i funkcjonujaca sie¢ sprzedazy. Nalezy
wskaza¢, ze nie jest to typowa dziatalnos¢ handlowa prowadzona w formule kupno — sprzedaz.
W segmencie torfow, COMECO S.A. sprzedaje bowiem réwniez substraty torfowe, ktére powstaja
wediug receptur COMECO S.A. W tym zakresie, COMECO S.A. gtownie zleca zewnegtrznym
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producentom wytworzenie substratow wg wiasnych receptur - tak wytworzony produkt
sprzedawany jest pod markami COMECO.

Glownym zrodiem przychodow jest rynek krajowy oraz wioski, gdzie dystrybucja realizowana jest
W oparciu o stworzong siec wspotpracujacych z COMECO S.A. agentow.

Model biznesowy opracowany przez COMECO S.A. powstat w wyniku diugoletnich doswiadczen
specjalistow z obszaru handlu produktami z przeznaczeniem dla ogrodnictwa, co pozwala na
dostosowywanie profilu Spotki do aktualnych trendéw branzowych. COMECO S.A. obstuguje mafe,
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. Dzigki takiej wiedzy, Emitent ma
mozliwoéé kompleksowej odpowiedzi na te potrzeby, dzieki czemu zyskuje wigksze zaufanie ze strony
klientow.

Skuteczne dziatania marketingowe oraz PR, podejmowane przez Emitenta, pozwolily znacznie
zwiekszyé rozpoznawalnos¢ produktow COMECO S.A. Od 2010 roku Spotka aktywnie uczestniczy
w Miedzynarodowych Wystawach Ogrodniczych w Polsce — Gardenia, organizowanych przez
Miedzynarodowe Targi Poznariskie oraz Zielen to Zycie, organizowanych przez Agencje Promocji
Zieleni. O zauwazalnej obecnosci COMECO S.A. na targach $wiadcza nagrody i wyrdznienia
przyznawane Spoétce, w tym m. in.:

e Srebrny Wawrzyn — XVlil-tej Migdzynarodowej Wystawy Zielen to zycie” 2010,

e Medal ACANTHUS AUREUS na Targach Ogrodniczych Gardenia 2010,

e Brazowy Wawrzyn XIX-tej Miedzynarodowej Wystawy ,Zieler to zycie” 2011,

e Srebrny Wawrzyn — XX-tej Miedzynarodowej Wystawy ,Zielen to zycie” 2012,

e Medal ACANTHUS AUREUS na Targach Ogrodniczych Gardenia 2013.

W asortymencie oferowanym przez Spotke wyréznia sig dwie zasadnicze grupy produktow: POLBALT
i BOTANICA PROFESSIONAL, ktore odzwierciedlajg zasadniczy podziat odbiorcow na hobbystow oraz
klientéw profesjonalnych. Do pierwszej kategorii odbiorcow zalicza sig glownie klientow
indywidualnych, zaopatrujacych sig przede wszystkim w centrach handlowych. Dla tej grupy
dedykowana jest cata gama produktow torfowych marki POLBALT. Natomiast, substraty Botanica
Professional, dzieki swojej wysokiej jakosci oraz powtarzalnosci w réznych warunkach uprawy
i hodowli roélin, zaspokajaja oczekiwania najbardziej wymagajacych ogrodnikow. Substraty te,
w efekcie wieloletnich doswiadczen, wielokrotnie prébowanych i testowanych sktadow, zdobywaja
coraz wieksza popularnosc na calym $wiecie.

Niewatpliwg zaleta produktow COMECO S.A. jest to, iz produkowane sa glownie w zaktadach
z certyfikatem RHP — ,Regeling Handels Potgrond”. Certyfikat ten gwarantuje, ze substraty i torfy sg
kontrolowane na nasiona chwastéw, sa wolne od pestycydow i patogendw, 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. Zdobywajac duze doéwiadczenie oraz znaczaca pozycje na rynku polskim
i wloskim, Emitent pracuje nad wprowadzeniem swoich produktéw na pozostate rynki potudniowej
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Europy, takie jak Rumunia, Chorwacja, Stowacja, Czechy, Szwajcaria, a takze tereny Europy
Zachodniej — Niemcy, Francja, Hiszpania.

II.  ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPIY
W OKRESIE OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W trakcie trwania roku obrotowego 2014, Emitent kontynuowat dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie
sprzedazy torfu, substratow torfowych, pelletu i nawozow, a takze podejmowata dziatania
ukierunkowane na realizacje obranej strategii rozwoju.

Zawarcie umowy ubezpieczenia naleznosci handlowych
W dniu 3 marca 2014 r. Emitent zawart z Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. umowe

ubezpieczenia naleznosci handlowych Spétki poczawszy od dnia 1 marca 2014 r., przystugujace
Spotce od kontrahentéow z tytutu kredytow udzielonych im w postaci odroczonych termindw
platnosci. Dzigki podpisaniu ww. umowy kazdy nowy klient oraz klient posiadajacy tzw. ,dobra
historie”, tj. w ostatnich dwunastu miesigcach nie przekroczyt terminu pfatnosci o wigcej niz
szeécdziesiagt dni jest automatycznie ubezpieczony do kwoty 40.000,00 zt. Zawarcie przedmiotowe]j
umowy, w ocenie Zarzadu Spotki, wplynie na poprawg ptynnosci Emitenta oraz zabezpieczy przyszte
transakcje handlowe.

Umowy kredytowe i aneksy
W dniu 5 marca 2014 r. podpisany zostal z Raiffeisen Bank Polska S.A. aneks do umowy kredytowe]

o kredyt na rachunku biezagcym na kwotg 640.000,00 EUR oraz 160.000,00 EUR w postaci kredytu
rewolwingowego. Kwota limitu zadtuzenia wyniosta 800.000,00 EUR z terminem sptaty do 31 marca
2014 r.

W dniu 31 marca 20 14 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej z Raiffeisen Bank Polska S.A.
wydtuzajacy termin splaty do 30 kwietnia 2014 r. oraz zmieniajacy kwote kredytu jak ponizej:
600.000,00 EUR - kredyt w rachunku biezacym, 40.000,00 EUR - kredyt rewolwingowy,
2.000.000,00 zt — factoring. W kolejnych miesigcach podpisywano aneksy do umowy kredytowe]
przedtuzajgce terminy splaty.

W dniu 26 listopada 2014 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej z Raiffeisen Bank Polska
S.A. wydluzajacy termin sptaty do 15 lutego 2015 .

W dniu 23 marca 2015 r. zostaly zawarte dwie istotne umowy kredytowe z Powszechng Kasg
Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. W ramach pierwszej z umow, PKO BP S.A. udzielita Emitentowi
kredytu obrotowego nieodnawialnego w kwocie 1.900.000,00 zt, ktérego termin sptaty nastapic ma
22 marca 2018 r. Druga umowa kredytowa gwarantuje uruchomienie przez PKO BP S.A. linii
kredytowej w wysokosci 1.100.000 zt, ktérej termin splaty wyznaczono na 22 marca 2016 r. Obie
umowy przewidujg zmienne oprocentowanie oparte o stawke WIBOR 1M i marze banku oraz
przeznaczone zostang na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.

Zmiana decyzji w zakresie wyplaty dywidendy za 2012 rok
W dniu 2 maja 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki na mocy uchwaty nr 3 postanowito

zmieni¢ uchwate nr 4/V11/2013 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 lipca 2013 r. w zakresie
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przeznaczenia kwoty 771.290,41 zt zysku netto, ktory miat byc pierwotnie wyptacony akcjonariuszom
Spotki tytutem dywidendy, na zwiekszenie kapitalu zapasowego Spotki.

Umowa przelewu wierzytelnosci
W dniu 2 czerwca 2014 r. pomiedzy Emitentem a ,COMECO Jerzy Komosinski” zostata zawarta
umowa przelewu wierzytelnosci w walucie EUR oraz wierzytelnosci w walucie PLN o facznej wartosci
940.053,53 zt. Wierzytelnosci zostaly przeniesione na ,COMECO Jerzy Komosinski” za 75% ich
wartoéci, to jest za kwotg705.040,15 zi, ptatng do korica grudnia 2014 r.

W dniu 18 maja 2015 r. pomigdzy Emitentem a posrednikiem dziatajgcym na rynku wioskim zostata
zawarta umowa przelewu wierzytelnosci w walucie EUR o tacznej wartosci 102 347,07 EUR.
Wierzytelnosci zostaly przeniesione na posrednika dziatajagcego na rynku wioskim za 100% ich
wartosci, to jest za kwote 102 347,07 EUR, ptatng do 30 maja 2018 r.

Umowa kupna know-how w zakresie receptur i technologii oraz znakéw towarowych
W dniu 30 czerwca 2014 r. Emitent zawart z ,COMECO Jerzy Komosinski” umowe kupna receptur,

rozwigzan technicznych, techniczno-produkcyjnych i handlowych dotyczacych technologii
wytwarzania produktow, wraz ze wszystkimi usprawnieniami i modernizacjami dokonanymi
w okresie obowigzywania umowy licencyjnej z 12 wrzeénia 2011 r. oraz praw ochronnych do znakow
towarowych stuzacych do ich oznaczania. Tym samym Spotka nabyta prawo wiasnosci do know-how,
ktare uprzednio bylo uzytkowane na podstawie zawartej umowy licencyjnej z dnia 12 wrzesnia 2011
r. Rozwigzanie umowy licencyjnej nastapito w dniu 29 czerwca 2014 r.

Emisja akcji serii D
W dniach 4-20 wrzeénia 2014 r. Emitent przeprowadzit subskrypcje prywatna akcji serii D, celem
pozyskania érodkéw na dalszy rozwoj Spotki. W ramach oferty objetych zostato 800.000 nowych akcji
serii D po cenie emisyjnej 1,00 zt za akcjg, co dato taczne wplywy brutto z emisji na poziomie
800.000,00 zt.

Debiut na rynku NewConnect
19 grudnia 2014 r. Spotka COMECO S.A. zadebiutowata na rynku NewConnect. Tego dnia miat miejsce

pierwszy dzien notowania 800.000 praw do akcji zwyktych serii D Spotki o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda.

Zarzad Gietdy Papierow Wartoéciowych w Warszawie S.A. uchwatg nr 471/2015 podjeta w dniu 18
maja 2015 r. postanowit okreslic dzien 25 maja 2015 r. jako dzien pierwszego notowania w
alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect:

e 1.900.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

« 800.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
o wartoéci nominalnej 0,10 zi kazda, pod warunkiem dokonania w dniu 25 maja 2015 r. rejestracji
tych akcji przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. i oznaczenia ich kodem
"PLCOMEC00016".

Ponadto, na mocy ww. uchwaty, Zarzad Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. okreslit
dzien 22 maja 2015 r. jako dzien ostatniego notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku
NewConnect 800.000 praw do akcji zwykiych na okaziciela serii D.
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W dniu 25 maja 2015 r. nastapita rejestracja przedmiotowych akcji serii Ci D w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych S.A.

Zawarcie umowy pozyczki
COMECO S.A. zawarta w dniu 25 lutego 2015 r. umowe pozyczki, na mocy ktorej pozyczkodawca
udzielit Spotce pozyczki pienigznej w kwocie 1.000.000,00 zt. Termin sptaty zobowigzania wynosi
7 lata od dnia zawarcia umowy. Warunki umowy, w tym oprocentowanie, nie odbiegaja od
warunkéw rynkowych. Zawarcie niniejszej umowy wpisuje sie w strategie rozwoju COMECO S.A. -
pozyskanie zrédet finansowania w celu zwigkszenia érodkéw obrotowych Spotki i umocnienia pozycji
rynkowe]j Emitenta wobec dostawcow.

IIl. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Strategia rozwoju Emitenta opiera si¢ przede wszystkim na kontynuacji dotychczas prowadzonej
dziatalnoéci w zakresie handlu pelletem, torfem, nawozami i korg ogrodnicza. Emitent 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.

Optymalizacja finansowa

3. Rozwdj i promocja produktow - Polbalt, Botanica, Polpellets.

4. Koncentracja produkcji - planowane jest uruchomienie produkcji kory ogrodniczej, torfu
i substratéw torfowych w zakladzie produkcyjnym na Litwie lub totwie, ktory bedzie
produkowat na potrzeby COMECO S.A. Rozwazany jest rowniez udziat COMECO S.A. we
wspotfinansowaniu tej inwestycji.

5. Nowe rynki zbytu — planowane jest zintensyfikowanie rozméw prowadzacych do
wprowadzenia towaréow COMECO S.A. do sieci handlowych (np. OBI, NOMI itd.). Spotka
odniosta juz duzy sukces w tym zakresie. Towary COMECO S.A. weszly do sieci sprzedaiy
BRICO MARCHE na terenie Wioch. Ponadto Spotka rozpoczeta w IV kwartale 2012 r. sprzedaz
torfu na rynek Anglii. Planowane jest rozwijanie rowniez tego kierunku sprzedazy.

1V. AKTUALNA SYTUACJA FINANSOWA

Rok 2014, Spotka zakonczyta dodatnim wynikiem finansowym — zysk netto wyniést 32 975,29 zt.
Przychody uzyskane w roku obrotowym 2014 s3 réwne 13 068 754,41 zt i charakteryzujg sig ujemna
dynamika na poziomie 36% wzgledem przychodéw uzyskanych w roku 2013.

Suma aktywow Spotki wedtug bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2014 r. wyniosta
6 738 821,86 zt, co oznacza spadek o 2 689 487,78 zf w porownaniu do roku poprzedniego.

Kapitaty witasne Spotki zwiekszyty sie o 532 975,29 zt i wyniosty na koniec roku obrotowego
2 828 205,63 zt.

Spotka na dzier 31 grudnia 2014 r. posiadata srodki pieniezne w wysokosci 594,38 zi.
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W opinii Zarzadu, Spotka posiada odpowiednie érodki finansowe umotzliwiajace kontynuacjg
dziatalnosci gospodarczej.

Na spadek poziomu przychodow wplynety dwa czynniki:

ze wzgledu na sytuacje gospodarcza Wioch Spétka swiadomie ograniczyta sprzedaz do wielu
klientow ze wzgledu na zbyt duze ryzyko ich niewyptacalnosci, co naturalnie przetozyto sig na
spadek przychodéw. Kontynuowano dziatania zmierzajace ku pozyskaniu nowych rzetelnych
klientéw (przede wszystkim na rynku polskim), ktére przyniosty i wciaz przynoszg dobre
efekty (regularnie zwigksza sig sie¢ odbiorcow). Przeprowadzono analizg rynku wioskiego
i polskiego pod katem kondycji finansowe] klientow oraz pod katem pokrycia tych rynkow.
Spotka pracuje nad pozyskaniem nowych kontrahentow oraz mozliwoécia zapewnienia im
kompleksowego zaopatrzenia asortymentowego;

poniewaz sytuacja geopolityczna spowodowata trudnosci na rynku transportowym, Spotka,
dla korzystnych cen ustug transportowych i dostgpnoéci aut, zostata zmuszona kontynuowac
korzystanie z przewozéw przedptacanych, co bezpoérednio wpltywa na zmniejszenie ilosci
srodkow obrotowych.

Pogorszenie wynikow finansowych Spotki w okresie 2014 r. jest konsekwencja wystapienia w Spotce
w okresie lat 2013 - 2014 przejsciowych trudnosci z ptynnoscig finansowa ze wzgledu na skalg
naleznoéci przeterminowanych oraz prowadzeniem przez spotke polityki oszczednosciowej.
W zwigzku z powyzszym, Emitent podjat dziatania naprawcze majace na celu poprawg sytuacji
plynnoéciowej Spotki — zawarto umoweg ubezpieczenia naleznosci handlowych z Towarzystwem
Ubezpieczern Euler Hermes S.A., sredukowano koszty w postaci np. zmian warunkow umow
zagentami, a takze przyjgto plan restrukturyzacji ponoszonych przez Spotke kosztow. Dla
uzupelnienia informacji wskazuje sie, iz, dla poprawy sytuacji ptynnosciowej Emitenta, w drugim
kwartale 2014 r. zmieniono decyzje w zakresie wyptaty dywidendy za 2012 rok, a takze zawarto
umowe przelewu wierzytelnosci, dzieki ktorej Emitent uptynnif zobowigzania przeterminowane.

V. CzYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Emitent specjalizuje sie w obrocie nastepujacymi grupami towarow: torf, pellet, nawozy. Strategia
Emitenta zaktada kontynuacje dziatalnosci w tych trzech obszarach, przy czym w zakresie handlu
torfem zakiada sie przesunigcie sprzedazy w kierunku towaréw bardziej przetworzonych, tj.
substratow torfowych. Substraty sporzadzane s wedtug receptur Spotki, oferowane pod markami
Polbalt, Botanica. Realizacja takiej strategii powinna w ocenie Zarzadu zwiekszy¢ marze generowane
na sprzedazy. Sprzedaz substratow jest duzo bardziej rentowna niz sprzedaz torfu. Niemniej jednak
dzialalnoéé Emitenta jest narazona na wplyw wielu czynnikéw, na ktére Emitent nie ma wptywu.
Przychody i zyski osiggane w przyszfosci przez Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej
realizacji zalozonej strategii rozwoju. Dziafania Emitenta zwiazane z realizacjg strategii moga okazac
sie nietrafne co moze miec niekorzystny wpltyw na wyniki finansowe Emitenta oraz jego sytuacje
finansowg. Moze sie rowniez okaza¢, ze strategia przyjeta i realizowana przez Emitenta nie bylta
strategig wlasciwa.
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Zarzad na biezaco analizuje czynniki i zjawiska wystepujace na rynkach, na ktorych dziata Spotka,
w razie potrzeby bedzie podejmowat ewentualne decyzje w zakresie korekty planow strategicznych.

Ryzyko zwigzane ze sciggalnosciq naleinosci od kontrahentow

Dziatalnoé¢ prowadzona przez COMECO S.A. narazona jest na ryzyko niesciggalnosci naleznosci od
kontrahentéw. W dotychczasowej praktyce handlowej wystepowaly trudnosci w regulowaniu
naleznoéci handlowych od odbiorcéw Spotki. Ponadto, moga sig one nasili¢ w przysztosci. Moze
dochodzi¢ do wydtuzenia terminéw spflaty naleznoéci Emitenta, co moze powodowac problemy
z utrzymaniem jego odpowiedniej ptynnosci. To z kolei, moze powodowaé utrate wiarygodnosci
u dostawcow. Ponadto pojawienie sig problemow ze éciggalnoscig naleznosci moze doprowadzi¢ do
proceséw sgdowych i koniecznosci prowadzenia kosztownej windykacji. Szczegolne ryzyko w tym
zakresie moze wystapi¢ przy odzyskiwaniu naleznoéci spoza obszaru Polski.

Spotka stara sig minimalizowac to ryzyko poprzez monitoring i ocene wiarygodnosci kontrahentow,
niemniej jednak z uwagi na glownie zewngtrzny charakter przedmiotowego ryzyka, catkowita jego
minimalizacja nie jest motzliwa. Ponadto, przedmiotowe ryzyko minimalizowane jest dzieki
ubezpieczeniu naleznosci handlowych Spotki poczawszy od dnia 1 marca 2014 r. w wyniku zawartej
umowy ubezpieczenia z Towarzystwem Ubezpieczen 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 ptatnosci o wigcej niz szescdziesigt dni jest automatycznie
ubezpieczony do kwoty 40.000,00 zt.

Ryzyko walutowe
W zwigzku z rozliczaniem znaczacej liczby transakcji w walucie wspélnotowej (EURO), istnieje ryzyko
zwigzane ze zmiang kursow walutowych. Nalezy tutaj wskazac trzy typy transakcji, ktore dominujg
w strukturze transakcji Emitenta:

. typ 1) zakup towaréw w EURO — sprzedaz towarow w EURO,
. typ 2) zakup towaréow w EURO — sprzedaz towaréow w PLN,
. typ 3) zakup towaréw w PLN — sprzedaz towarow w EURO.

Biorgc pod uwage, ze w dotychczasowej historii dziatalnoéci Spotki wartosé transakcji typu 2) byta
sblizona do wartoéci transakcji typu 3) mozna przyjac, ze ryzyko kursowe jest mocno ograniczone,
niemniej jednak wystepuje (np. w odniesieniu do naleznoéci). Ponadto w przysztosci relacja pomiedzy
poszczegdlnymi typami transakcji moze sig zmienic i ryzyko kursowe moze by¢ wigksze.

Na chwile obecng, Zarzad nie widzi koniecznoéci 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 Spotki moze podejmowac
odpowiednie decyzje stuzace zabezpieczaniu sie przed ryzykiem kursowym.

Ryzyko zwigzane z sezonowosciq sprzedazy
Dzialalnoé¢ Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane 2z sezonowoscig sprzedazy. Najwyzszg
sprzedaz Emitent generuje w okresie od marca do czerwca oraz od wrzesnia do grudnia.
W pozostatych okresach sprzedaz jest nizsza. Ponadto, w zakresie sprzedazy torfu poziom obrotow
zalezy réwniez od dostepnosci surowca na rynku.
Na chwile obecng relacje z dostawcami s3 na tyle dobre, ze w przypadku mniejsze] podazy surowca
na rynku, Emitent ma mozliwos¢ zakupu surowca w pierwszej kolejnosci przed wieloma innymi
konkurentami. Sytuacja ta jednak moze sig zmieni¢ w przysztoéci na skutek ostabienia pozycji
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konkurencyjnej COMECO S.A. Istnieje ryzyko, ze zmniejszone okresowo poziomy przychodow moga
negatywnie wplynac¢ na dziatalnosc Emitenta, sytuacje finansowa (ptynnosc), wyniki operacyjne oraz
realizacje strategii rozwoju Spofki.

Ryzyko zaleinosci od posrednikow

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

Na chwile obecng Zarzad ocenia perspektywy tej wspotpracy pozytywnie, niemniej jednak utrata
posrednikow moze niekorzystnie wplyngc na dziatalnoé¢ Emitenta, sytuacje finansowa (ptynnosc),
wyniki operacyjne oraz realizacj¢ strategii rozwoju Spoftki.

Ryzyko zwiqzane z transportem towardow handlowych

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta wymaga zapewnienia efektywnych kanatow transportowych.
Wybor érodkéw transportu uzalezniony jest od wielu czynnikow takich jak: koszt, szybkosc¢ dostawy,
bezpieczenstwo. Emitent korzysta z nastepujacych rodzajow srodkéw transportu: drogowy, morski,
kolejowy, przy czym wiodaca role odgrywa transport drogowy. Ryzyka zwigzane z transportem
towarow handlowych wigza sie z mozliwg podwyzka cen ustug transportowych oraz wydtuzeniem
czasu dostawy. Moze to niekorzystnie wplynac na pozycje konkurencyjng Emitenta. Przede wszystkim
na skutek wzrostu cen ustug transportowych bardziej konkurencyjni bedg dostawcy, dla ktorych
odleglos¢ do klienta jest mniejsza. Jezeli chodzi o wydtuzenie czasu trwania dostawy — moze to
rowniez zwiekszy¢ zapotrzebowania na kapitat obrotowy i mieC negatywny wplyw na sytuacje
finansowg Emitenta.

Ryzyko utraty kluczowych dostawcow i odbiorcow
Podobnie jak w przypadku dziatalnosci handlowych prowadzonych przez inne przedsigbiorstwa,

rowniez w przypadku COMECO S.A. istnieje ryzyko utraty dostawcow i odbiorcow. Wystgpienie
takiego zjawiska moze wptynac niekorzystnie na dziatalnoéé Emitenta, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne. Oczywiscie zaleze¢ to bedzie od tego jak duzy/istotny dostawca/odbiorca zostanie
utracony. W przypadku rynku wioskiego COMECO S.A. uzaleinione jest od posrednikow i to
posrednicy majq kontakty z finalnymi odbiorcami towaréw. Jezeli chodzi o strone zaopatrzenia
w towary — kontakty z dostawcami odbywajq sig bez posrednikow.

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

Ryzyko zachowania ptynnosci
Dzialalnoé¢ COMECO S.A. wymaga zaangazowania znacznych érodkéw pienieznych na kapitat

obrotowy. Na skutek obnizenia poziomow sprzedazy, wystgpienia zatorow platniczych, wydtuzenia
cyklu dostawy towarow, zapotrzebowanie na kapitat obrotowy moze sie jeszcze zwigkszy¢, cO moze
negatywnie odbijac sig na ptynnosci finansowe;j Emitenta.

Zarzad Spolki stara sie dostosowywac skale dziatalnosci rowniez do mozliwosci finansowych Spotki.
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Ryzyko wycofania si¢ kontrahenta ze ztozonych zamowien
W praktyce handlowej podstawa sprzedazy sq skladane przez klientéw zamodwienia. Istnieje ryzyko
wycofania sie kontrahenta z realizacji catoéci lub czesci ztozonego zamoéwienia. Moze to skutkowac
zmniejszeniem oczekiwanej sprzedazy i pogorszeniem wynikéw finansowych Emitenta.

Ryzyko konkurencji
Istnieje ryzyko, ze na skutek dziatan firm konkurencyjnych zmniejszy sie udziat w rynku Emitenta,
zmniejsza sie przychody lub na skutek dziatan konkurencyjnych pojawi sig presja cenowa, ktora
spowoduje obnizenie marz. Moze to negatywnie wplyna¢ na dziatalnos¢ Emitenta, jego sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne.

Ryzyko stop procentowych
W przypadku finansowania dziatalnoséci kredytem bankowym lub pozyczkami, wystepuje ryzyko
zwigzane ze zmiang stop procentowych. Wzrost stop procentowych moze przyczyni¢ sig do wzrostu
kosztéw finansowych i zmniejszenia efektywnosci dziatalnosci Spotki poprzez zmniejszenie zyskow.

Ryzyko zmiennych przepisow prawnych

Czeste zmiany w ustawodawstwie narazajq Spotke na ryzyko wystapienia niekorzystnych uregulowan
prawnych, co w konsekwencji moze przetozyC sig 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 sg
dyrektywy prawa europejskiego, ktére zmieniajg procedury administracyjne, sagdowe, a takie
przepisy regulujace prawo prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej. Ponadto, na dziatalnos¢ Emitenta,
jako eksportera oraz importera mogg mie¢ wplyw zmiany przepisow prawnych w innych krajach (np.
ograniczenia w obrocie dang grupg towarowa).

Ryzyko zmian przepisow podatkowych
Dosy¢ czeste nowelizacje, niespojnosé oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa (np. Kodeks
Spotek Handlowych, Ordynacja Podatkowa) niosg za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym,
w jakim Spétka prowadzi dziatalnosc. 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 wplynac na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq makroekonomiczng
Pogorszenie nastrojow panujacych w kraju oraz za granicg oraz spowolnione tempo wzrostu

gospodarczego moga wplynac negatywnie na dziatalnosc Emitenta, jego sytuacje finansowq i wyniki
operacyjne.

Do gléwnych czynnikéw o charakterze ogolnogospodarczym, wplywajacych na dziatalnos¢ Emitenta,
moina zaliczyé: polityke rzadu, decyzje, wplywajace na podaz pieniadza, wysokosc stop
procentowych i kursow walutowych, podatki, wysokosc PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu
budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stopg bezrobocia czy strukture dochodéw ludnosci.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposob niekorzystnie
wplynac¢ na dziatalnosc¢ i wyniki ekonomiczne osiggane przez Emitenta. Spowolnienie gospodarcze
oraz niepewnos¢ co do przysziosci gospodarczej w przypadku klientow Emitenta, moga przetozyc sie
na wyniki uzyskiwane przez Emitenta, w tym obnizenie przychodéw i wzrost kosztéw dziatalnosci
operacyjnej oraz zmniejszenie poziomu zakupéw dokonywanych przez klientow Emitenta.
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Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany w opisanym wyzej
obszarze z odpowiednim wyprzedzeniem, dostosowujac strategig Emitenta do wystepujacych zmian.

VI. POZOSTALE INFORMACIE

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

Art. 49 ust. 2 pkt. 3
Wainiejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

W roku obrotowym 2014 Spétka nie prowadzita zadnych dziataii w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust. 2 pkt. 5

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

W roku obrotowym 2014 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wiasnych.

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

Art. 49 ust. 2 pkt. 8

Stosowanie przez Spotke zasad tadu korporacyjnego.

Spotka nie jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci.

Jom
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