Stanowisko Zarzgdu Eko Export S.A. odnosz3ce sie do podstawy odmowy wydania wniosku
z przegladu wyrazonej w raportach niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Podstawy

Stanowisko Zarzadu Eko Export S.A. (,,Emitent”, ,Spdtka”) odnoszace sie do wyrazonej przez
firme audytorskg w raporcie z przeglagdu skréconego $rédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego obejmujgcego okres od 1 stycznia 2022 do 30 czerwca 2022
Grupy Kapitatowej Eko Export S.A. odmowy sformuftowania wnioskéw z przegladu
przedmiotowego sprawozdania finansowego, zawierajgce rowniez:

a) Wskazanie wptywu, w ujeciu ilosciowym i jakosSciowym, przedmiotu zastrzezenia,
odmowy wyrazenia wniosku w raporcie z przegladu, na pétroczne skrécone
sprawozdanie finansowe, w tym na wyniki oraz inne dane finansowe, z
przedstawieniem w kazdym przypadku istotnosci,

b) przedstawienie podjetych lub planowanych przez emitenta dziatan w zwigzku z
zaistniatg sytuacja (§ 68 ust. 1 pkt 7 oraz § 69 ust. 1 pkt 6 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim [Dz. U. 2018 poz. 757]).

Raport

Raport z przegladu skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r. Eko Export S.A.
przeprowadzonego przez niezaleznego biegtego rewidenta Marcin Grzywacz Audyt
Doradztwo Szkolenia z siedziba w Wélce Kozodawskiej ("Biegty Rewident”) zawiera odmowe
sformutowania wniosku z przeglagdu wymienionego sprawozdania finansowego.

Biegty Rewident jako uzasadnienie odmowy sformutowania wniosku z przegladu
wymienionego sprawozdania finansowego podat:

,Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 30 czerwca 2022 roku prezentuje rzeczowe aktywa trwate stanowigce majatek spotki
zaleznej Eko Sphere KZ z siedzibg w Kazachstanie. Wartos¢ wykazanego majatku tej Spotki,
ktora zostata ujeta w srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej wynosi 35,1 min zt i stanowi ok. 54% skonsolidowanej sumy bilansowej na dzien
31 czerwca 2022 r.



Majatek ten zostat wyceniony na koniec roku 2021 przez rzeczoznawce majgtkowego w
Kazachstanie. Wycena tego majatku, ktora przygotowana zostata w lokalnej walucie , Tenge”
po przeliczeniu na polskie ztote kursem srednim NBP obowigzujgcym na dzien 30 czerwca
2022 r. wykazuje kwote ok. 36,1 min zt. Grupa nie dokonywata aktualizacji tej wyceny na
dzien 30 czerwca 2022 r. Naszym zdaniem warto$¢ wynikajgca z powyziszej wyceny
rzeczoznawcy majgtkowego moze nie by¢ wtasciwa. Wynika to z faktu, iz rzeczoznawca
przygotowat powyzszg wycene bazujgc w odniesieniu do wiekszosci wycenianych aktywoéw
na metodzie kosztowej (,odtworzeniowej”’) natomiast w naszej ocenie metoda ta nie jest
wtasciwa do wyceny aktywdw stanowigcych powyzsze zaangazowanie Spoétki w Eko Sphere
KZ poniewaz nie uwzglednia ona dyskonta ktére wystgpitoby w przypadku transakcji
sprzedazy wynikajagcego chociazby z lokalizacji tych aktywéw, faktu iz fabryka prowadzi
dziatalno$¢ w istotnie ograniczonym zakresie oraz faktu, iz cze$¢ urzadzen stanowia
specjalistyczne urzadzenia, co moze ogranicza¢ mozliwosci zawarcia transakcji sprzedazy. W
naszej ocenie wycena aktywow zlokalizowanych w Kazachstanie powinna by¢ zrobiona inng
metodg, ktéra umozliwi odniesienie sie do rynkowych cen ustalanych w transakcjach
sprzedazy.

Istotne jest réwniez to, iz wycena rzeczoznawcy majatkowego przygotowana metodg
kosztowg bazuje na poczagtkowym koszcie wytworzenia tych aktywow ujetym w ksiegach Eko
Sphere KZ. Koszt ten natomiast jest znacznie wyzszy niz warto$¢ majatku ujeta w konsolidacji
poniewaz w ksiegach jednostki zaleznej jako element wartosci poczatkowe] tych srodkéw
trwatych ujete zostaty rdwniez odsetki od finansowania uzyskanego od jednostki
dominujgcej na ich budowe/zakup. Odsetki te zostaty wyeliminowane w procesie
konsolidacji z wartosci poczgtkowej aktywow w wysokosci ok 11,3 min zt. Tym samym z
punktu widzenia danych skonsolidowanych przygotowana wycena aktywdéw bazujgca na
metodzie kosztowej (nawet w przypadku gdyby uzna¢ tg metoda za poprawng) powinna w
naszej ocenie bazowa¢ na poczatkowym koszcie wytworzenia tych aktywoéw ujetym w
ksiegach Eko Sphere KZ skorygowanym o skapitalizowane w ksiegach jednostki zaleznej
odsetki od pozyczek otrzymanych.

W efekcie powyzszego na dzien 30 czerwca 2022 r. oraz na dzieid 31 grudnia 2021 r. nie
jestesmy sie w stanie wypowiedzie¢, na temat poprawnosci wyceny rzeczowych aktywdéw
trwatych bedacych w posiadaniu Grupy. Tym samym nie jesteSmy sie w stanie wypowiedzie¢,
czy Grupa powinna rozpoznac odpisy aktualizujgce w odniesieniu do tych aktywdw trwatych.
Na podstawie przeprowadzonych procedur doszlismy do wniosku, iz potencjalne
znieksztatcenie danych finansowych zaprezentowanych w $rédrocznym skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki na dzien 30 czerwca 2022 roku moze
mie¢ efekt istotny i rozlegly. Dlatego tez zdecydowalismy sie odmoéwi¢ sformutowania
whniosku z przeglagdu w odniesieniu do tego sprawozdania co zostato przedstawione ponizej
w paragrafie ,,0dmowa sformufowania wniosku*.



Ponadto s$rddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzagdzone na dzied 30 czerwca 2022 roku prezentuje zobowigzania z tytutu podatku
odroczonego w kwocie 1 430 tys. zt (zobowigzania te wynosity na dzier 31 grudnia 2021 r.
1 604 tys. zt — dane po przeksztatceniu danych porédwnawczych). Zaprezentowane
zobowigzania sg ujete per saldo z aktywami z tytutu podatku odroczonego. W ramach
procedur rewizyjnych nie uzyskalismy kalkulacji zobowigzania z tytutu podatku odroczonego
ujawnionego w danych wejsciowych do konsolidacji i pochodzgcego z jednostki zaleznej
sporzgdzonego na dzien 30 czerwca 2022 r. oraz na dzien 31 grudnia 2021 r., ktére bytyby
zgodne z ksiegami spotki zaleznej Eko Sphere KZ. W zwigzku z powyzszym na podstawie
przeprowadzonych procedur nie byliSmy w stanie zweryfikowa¢ poprawnosci naliczonego
podatku odroczonego ujetego w $Srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2022 .

Gtéwna dziatalnosé Grupy, to dziatalnos¢ realizowana przez jednostke dominujgcg. W roku
2021 oraz w pierwszej potowie 2022 r. dziatalnos$¢ jednostki zaleznej byta praktycznie
wstrzymana. Zgodnie z uzyskanymi informacjami, jednostka zalezna Eko Sphere KZ wystapita
w Kazachstanie o wsparcie finansowe w postaci kredytu bankowego w celu uzyskania
srodkéw dla ponownego wznowienia produkcji i nie zdotfata uzyskaé takiego finansowania.
Wedtug informacji uzyskanych od Zarzadu jednostki dominujacej, po dniu 30 czerwca 2022 r.
dziatalnos¢ Eko Sphere KZ zostata wznowiona przy wykorzystaniu srodkow wtasnych Grupy
Kapitatowej Eko Export S.A. jednak skala tej dziatalnosci pozostaje ograniczona i w naszej
ocenie nie moze stanowi¢ podstawy do wyciggania wnioskdw na temat przysztych
mozliwosci generowania przeptywdéw pienieznych przez tg jednostke. Oryginalny model
biznesowy w ramach ktérego fabryka zostata zbudowana, przewidujgcy pozyskiwanie
mikrosfery rurociggiem z lagun pobliskiej elektrowni weglowej nie jest realizowany. W
efekcie czego Eko Sphere KZ ma ograniczong mozliwo$é pozyskiwania mikrosfery do
przerobu w ilosciach, ktére pozwalatyby na generowanie odpowiednio duzych przeptywéw
pienieznych.

Ponadto dziatalnos¢ jednostki dominujgcej w ostatnich okresach sprawozdawczych
generowata istotne straty. W biezgcym okresie sprawozdawczym obejmujgcym pierwsze
potrocze 2022 roku jednostka dominujgca wygenerowata nieznaczny zysk, jednak jest to zysk
gtownie wynikajacy z naliczonych odsetek stanowigcych przychéd od pozyczek udzielonych
do Eko Sphere KZ, ktérych sptfata jest niepewna i ktore zostaty wyeliminowane w procesie
konsolidacji. Wynik jednostki dominujgcej wynika réwniez z dodatnich réznic kursowych
powstatych z przeliczenia transakcji zawieranych w walutach obcych, ktére to rdznice
kursowe nalezy traktowaé jako efekt niezalezny od dziatann podejmowanych przez Zarzad
jednostki dominujgcej w ramach realizowanej dziatalnosci operacyjne;j.

Dodatkowo w pierwszym poétroczu 2022 roku przychody jednostki dominujgcej ulegty
istotnemu zmniejszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku 2021 przy czym rok 2021
byt juz dla jednostki dominujgcej trudnym rokiem. Juz wynik brutto ze sprzedazy ulegt w



biezgcym okresie pogorszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku 2021. Natomiast na
poziomie wyniku operacyjnego jednostka dominujgca zrealizowata strate w poréwnaniu do
zysku zaprezentowanego za analogiczny okres poprzedniego roku. Na dzieA bilansowy 30
czerwca 2022 r. zobowigzania jednostki dominujacej w istotnej czesci byty przeterminowane
z uwagi na fakt, iz niskie obroty nie pozwalaty na wygenerowanie marzy pozwalajacej na ich
biezgce regulowanie. W tym na dzien bilansowy wg uzyskanych informacji jednostka
dominujgca zalegata ze zobowigzaniami podatkowymi.

Po dniu bilansowym w miesigcach lipiec — wrzesien 2022 r. przychody jednostki dominujace;j,
a tym samym catej Grupy, znaczgco wzrosty. Wedtug uzyskanych informacji w ciggu trzeciego
kwartatu 2022 r. Grupa zrealizowata sprzedaz przekraczajgcg poziom wykazany w skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres catego pierwszego poétrocza 2022 r.
(zaznaczamy jednak iz przychody wygenerowane w miesigcach lipiec — wrzesien 2022 r.,
ktore zostaty nam przedstawione, nie byty przedmiotem naszego przeglgdu). W wyniku
powyzszego wzrostu sprzedazy oraz uzyskanych z tej sprzedazy Srodkéw jednostka
dominujgca byta w stanie uregulowaé duzg czesc zalegtych zobowigzan, w tym uregulowata
zalegtosci podatkowe co zostato potwierdzone przedstawionymi zaswiadczeniami o
niezaleganiu wystawionymi przez Urzad Skarbowy oraz Zaktad Ubezpieczen Spotecznych dla
jednostki dominujgcej. Analiza przychodéw zrealizowanych w pierwszej potowie
pazdziernika 2022 r. wskazuje jednak, iz poprawa sprzedazy miata charakter tymczasowy a
przychody realizowane w pazdzierniku 2022 r. zndw sg na poziomie zblizonym/
porownywalnym z przychodami realizowanymi w pierwszym pétroczu 2022 r. Wyjasnienia
uzyskane od Zarzadu jednostki dominujgcej wskazujg, iz spadek sprzedazy mikrosfery w
miesigcu pazdzierniku 2022 moze wynika¢ z niepewnosci odbiorcow co do najblizszej
przysztosci oraz ryzyka globalnej recesji, co wptywa na ograniczanie produkcji przez czesé
klientéw. Zarzad jednostki dominujacej jest swiadomy, iz pogarszajgce sie obroty mogg w
najblizszych miesigcach, stanowié¢ znaczne zagrozenie dla ptynnosci finansowej jednostki
dominujgcej, a co za tym idzie dla kontynuacji dziatalnosci jednostki dominujgcej oraz catej
Grupy. Tu tez nalezy zauwazyé, iz czes¢ finansowania zewnetrznego, z ktérego Grupa
korzysta, wygasa w okresie kréotszym niz 12 miesiecy od dnia bilansowego, co oznacza
rowniez, ze Grupa nie ma zabezpieczonego finansowania w dajgcej sie przewidzieé
przysztosci obejmujgcej okres 12 miesiecy od dnia bilansowego.

W nocie 4.2 informacji dodatkowej do weryfikowanego przez nas zatgczonego srédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Eko Export
S.A. za okres pierwszego poéfrocza 2022 r. Zarzad jednostki dominujgcej ujawnia aktualng
sytuacje finansowa i ryzyka mogace mieé¢ wptyw na mozliwos¢ kontynuacji dziatalnosci.
Ryzyka te dotyczg zardwno kwestii uwzglednionych w opisie powyzej jak i innych spraw t;.
wptyw wojny na Ukrainie czy tez realizowane przez instytucje finansujgce obnizanie
zaangazowania w finansowanie jednostki dominujgcej. Naszym zdaniem jednak, pomimo
opisu ryzyk ujetego w przywotanej powyzej nocie, przedstawione przez Zarzad jednostki
dominujgcej analizy stanowigce w ocenie Zarzadu jednostki dominujgcej podstawe do



sporzgdzenia weryfikowanego przez nas s$rédrocznego skrdconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci bedga sie realizowaty tylko
i wyftacznie w przypadku jesli poziom osigganych przychoddéw ze sprzedazy ulegnie trwatemu
zwiekszeniu. Na podstawie otrzymanych dokumentéw nie jestesmy jednak w stanie
potwierdzi¢, iz realizowane w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci przychody ze sprzedazy
beda realizowane na takim poziomie, ktéry pozwoli na wygenerowanie marzy umozliwiajacej
jednostce dominujacej pokrycie kosztéw i kontynuowanie dziatalnosci. A tym samym na
podstawie wykonanych procedur rewizyjnych nie uzyskaliSmy pewnosci pozwalajgcej na
potwierdzenie, iz zatozenie kontynuacji dziatalnosci przyjete do sporzadzenia zatgczonego
$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Eko Export S.A. za okres pierwszego potrocza 2022 r. jest wiasciwe. W naszej ocenie istnieje
znaczaca niepewnos¢ w zakresie tego czy Grupa bedzie w stanie kontynuowaé dziatalnos¢ w
dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.”

Stanowisko Zarzadu Spotki:

Wskazane przez Biegtego Rewidenta przyczyny uzasadniajgce odmowe wydania wniosku z
przeglagdu badania sprawozdania finansowego zwigzane sg z o0gdlng sytuacjg finansowg
Spoétki. W ocenie Zarzadu jednak, przedmiotowa odmowa nie wptywa w zaden sposdb na
sprawozdania finansowe oraz informacje zawarte w sprawozdaniu sg zgodne z przepisami
prawa.

W zwigzku z zaistniatg sytuacjg Zarzad podejmuje oraz planuje podjgé nastepujace dziatania:

1) Zarzad uwaza, iz wartos¢ wynikajgca z powyzszej wyceny rzeczoznawcy majgtkowego
byta wtasciwa. Rzeczoznawca przygotowat powyzszg wycene bazujgc w odniesieniu
do zdecydowanej wiekszosci wycenianych aktywdédw na metodzie kosztowej
(,odtworzeniowej”). Natomiast w naszej ocenie metoda ta jest wtasciwg do wyceny
aktywow stanowigcych zabezpieczenie zaangazowania Spotki w Eko Sphere KZ
poniewaz ze wzgledu na brak mozliwosci wykonania wyceny metodg wyceny
rynkowej cen uzyskanych na podstawie dokonanych transakcji podobnych obiektéw
(zaktadéw przerdbki mikrosfer w Kazachstanie oraz Bliskim i Daleki Wschodzie).
Wybrana metoda wyceny odzwierciedla aktualne koszty budowy zakfadu
produkcyjnego w danym miejscu i z okreslong technologia oraz zdolnoSciami
produkcyjnymi. W naszej ocenie wykonana wycena aktywdéw zlokalizowanych w
Kazachstanie odzwierciedla w petni wartosé pozyskania podobnego obiektu. W celu
weryfikacji ponowna wycena zostanie wykonana na koniec 2022 roku.

2) Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
30 czerwca 2022 roku miedzy innymi prezentuje zobowigzania z tytutu podatku
odroczonego w kwocie 1 430 min zt (zobowigzania te wynosity na dziert 31 grudnia
2021 r. 1 604 tys. zt — dane po zmianie prezentacji). Spotka uwaza, ze w miare
poprawy sytuacji gospodarczej i zmniejszenia skutkéw pandemii oraz wojny w
Ukrainie na $wiatowe rynki, sytuacja finansowa Spétki ulegnie poprawie, co umozliwi



wykorzystanie aktywéw z tytutu podatku dochodowego. Spdtka planuje
przeprowadzenie na koniec roku 2022 analizy w zakresie mozliwosci wykorzystania
tego aktywa. ktore pozwoli upewnic¢ sie, iz wycena tych aktywdow na nie zawiera
istotnego znieksztatcenia.

3) Spotka w nocie 4.2 informacji dodatkowej do $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Eko Export za okres pierwszego
potrocza 2022 r. ujawnia aktualng sytuacje finansowa i ryzyka moggce mie¢ wptyw na
mozliwos¢ kontynuacji dziatalnosci. Ryzyka te dotycza zaréwno kwestii
uwzglednionych w opisie powyzej jak i innych spraw tj. wptyw wojny na Ukrainie,
realizowane przez instytucje finansujgce obnizanie zaangazowania w finansowanie
Spoéfki, czy tez wstrzymana dziatalnosc spotki zaleznej. Zarzad zdaje sobie sprawe, ze
oprocz szerokiego zakresu ryzyk opisanych w nocie 4.2, przedstawione przez Zarzad
analizy stanowigce w ocenie Zarzadu podstawe do sporzadzenia $rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci bedg
zrealizowane tylko i wytgcznie w przypadku jesli poziom osigganych przychodéw ze
sprzedazy ulegnie trwatemu zwiekszeniu. Na dzien dzisiejszy, w zwigzku z
obserwowanym rosngcym zagrozeniem recesji Swiatowe], ktére moze spowodowac
negatywny i trwaty skutek w postaci zmniejszenia przychodéw, Zarzad aktywnie
realizuje czynnosci majace na celu poprawe rentownosci dziatalnosci poprzez
zmniejszenie kosztow ( zakupu towardw, kosztéw administracji i sprzedazy) oraz
zwiekszenie osigganych przychodéw (negocjacje zwiekszania cen sprzedazy,
pozyskiwaniem nowych klientéw). Jednakze, Zarzad na dzien dzisiejszy nie jest w
stanie potwierdzi¢, czy skutki recesji w najblizszej przysztosci, ktére mogg dotkngc
odbiorcow Grupy, uniemozliwig uzyskiwanie przychoddéw ze sprzedazy na takim
poziomie, ktéry pozwoli na wygenerowanie marzy umozliwiajgcej Grupie Kapitatowej
pokrycie kosztéw i kontynuowanie dziatalnosci.
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