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L. Pismo Zarzadu
Szanowni AKkcjonariusze i Inwestorzy Gietdowi,

W imieniu Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy Polkap SA chcielibySmy przedstawi¢ raport roczny,
podsumowujacy dziatalno$¢ Spotki w roku obrotowym 2014.

Miniony rok to czas dziatalnos$ci jako samodzielna sp6tka produkcyjno-handlowa, z wtasnym majatkiem,
notowana kolejny rok na rynku NewConnect. Sp6tka prowadzita dziatalno$¢ podstawowa polegajaca na
produkgcji i sprzedazy kapeluszy i pétproduktéw kapeluszniczych. Realizujac przyjeta strategie w roku
2014 koncentrowano sie przede wszystkim na:

- utrzymaniu i umacnianiu pozycji na dotychczasowych rynkach sprzedazy - pozyskano nowych
kontrahentéw, spétka w roku 2014 nie utracita zadnego istotnego klienta;

- niwelacji skutkéw sezonowos$ci w branzy;
- promocji sprzedazy poprzez sklep internetowy;
- racjonalizacji i eliminacji wszelkich zbednych kosztéw przedsiebiorstwa.

Szczegbtowe komentarze Spodtka przedstawiata w raportach okresowych dotyczacych raportowanego
okresu. Warto przypomnieé, Ze z dniem 23 grudnia 2013 r. doszta do skutku emisja Obligacji na okaziciela
serii A, Emitent dokonat przydziatu 1.400 Obligacji na okaziciela serii A, o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt
kazda, co daje w sumie 1.400.000,00 zt pozyskanych $rodkéw. Obligacje serii A znajduja sie
w alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst organizowanym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. 2014 r. zwigzany byt z obstuga tego zadtuzenia i wykorzystaniem
$rodkéw z emisji.

Najlepsza miarg realizacji strategii i rozwoju Spétki sa osiggniete wyniki finansowe. Pragniemy zauwazy¢,
ze mimo skomplikowanej sytuacji makroekonomicznej i geopolitycznej Spétka osiagneta zadowalajgcy
poziom sprzedazy i wysoki zysk netto.

W roku 2015 spétka ma zamiar w dalszym ciggu realizowac¢ strategie rozwoju rynkowego, zwiekszenia
poziomu sprzedazy i zyskowno$ci, rozszerzania rynkéw zbytu. Naszym celem jest pozyskanie kolejnych
nowych klientéw pozwalajacych na wzrost rentownos$ci produkcji. Bedziemy koncentrowaé sie na dalszej
racjonalizacji kosztow dziatalnos$ci Spétki.

Na koniec pragniemy serdecznie podziekowa¢ za dotychczasowe zainteresowanie dziatalnos$cig Spotki
i zapewni¢, Zze w roku 2015 z nie mniejsza determinacjq i zaangazowaniem bedziemy realizowac¢ zatozona
i opisang w Dokumencie Informacyjnym strategie.
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IL. Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje z rocznego
sprawozdania finansowego, w tym przeliczone na euro

WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody netto ze sprzedazy produktow,

towarow i materiatéw

Zysk (strata) ze sprzedazy

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Zysk (strata) okresu

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

Przeptywy pieniezne netto, razem
Aktywa razem

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy

PLN

Za okres od
01.01.2014

11 634 655,22

Za okres od
01.01.2013

do 31.12.2014 | do 31.12.2013

13 106 774,88

Za okres od
01.01.2013
do
31.12.2013

2777 231,33

Za okres od
01.01.2013

do 31.12.2013

3112 508,88

1810 499,78 2 868 852,70 432 172,39 681 275,87
1810 499,78 2785 916,57 432 172,39 661 580,76
1408 588,15 2439 643,37 336 234,73 579 350,12
1408 588,15 2439 643,37 336 234,73 579 350,12
2289 067,72 -834 893,79 546 408,16 | -198 264,97
-3824 563,13 | -3153963,04| -912936,08| -748981,96
1910717,20 3 880 036,89 456 094,62 921 405,10
375 221,79 -108 819,94 89 566,70 - 25 841,83
34 445965,12 | 28 254 623,34 | 8081544,03| 6812939,66
14 188 927,39 8664 127,04 | 3328936,82| 2089 151,00
7322917,51 5041170,49| 1718067,13| 1215560,01
6 866 009,88 3622956,55| 1610 869,69 873 590,99
20257037,73 | 19590496,30 | 4752607,21| 4723788,65
2 275 000,00 2 275 000,00 533 749,38 548 562,89

Wybrane dane finansowe przeliczono na walute EURO w nastepujacy

sposob:

Przeliczenia na EUR dokonano wg kurséw $rednich ustalonych przez Narodowy Bank Polski:

Pozycje bilansowe przeliczono wg kursu $redniego obowigzujacego na ostatni dzien odpowiedniego

okresu:

31 grudnia 2014r. wg kursu $redniego: 4,2623
31 grudnia 2013r. wg kursu Sredniego: 4,1472
Pozycje z rachunku zyskow i strat oraz przeptywoéw pienieznych przeliczono wg kurséw obliczonych jako
$rednia arytmetyczna $rednich kurséw NBP w obowigzujacych w ostatnim dniu kazdego miesigca w

danym okresie:

$rednia arytmetyczna kurséw za okres od 01 stycznia 2014r. do 31grudnia 2014r.: 4,1893
$rednia arytmetyczna kurséw za okres od 01 stycznia 2013r. do 31 grudnia 2013r.: 4,2110




III. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci i kompletnosci
sprawozdania finansowego oraz oswiadczenie Zarzadu w sprawie
wyboru podmiotu uprawnionego do badania rocznego sprawozdania
finansowego

OSWIADCZENIE ZARZADU Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy POLKAP S.A.
w sprawie rzetelnosci sprawozdania finansowego za 2014 rok

Zarzad Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy POLKAP S.A. o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
roczne sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujacymi Emitenta, w tym obowigzujacymi zasadami
rachunkowos$ci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa
i finansowa Emitenta oraz jego wynik finansowy. Sprawozdanie Zarzadu Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy
POLKAP S.A. z dzialalnoSci Emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji Emitenta w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyk.
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OSWIADCZENIE ZARZADU Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy POLKAP S.A.
w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego za 2014 rok.

Zarzad Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy POLKAP S.A. o$wiadcza, Ze podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego Emitenta za
rok 2014, zostatl wybrany zgodnie z aktualnymi przepisami prawa. Ponadto, o§wiadczamy, ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania za rok 2014, spelniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.
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IV. Sprawozdanie ze stosowania zasad tadu korporacyjnego ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect

Raport ze stosowania zasad tadu korporacyjnego w Spétce w roku 2014.

Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap S.A. stosuje zasady Dobrych Praktyk Spétek notowanych na rynku
NewConnect zgodnie z raportem biezacym opublikowanym przez Emitenta.

Informacje w przedmiocie przestrzegania przez spétke zasad zawartych w Zataczniku Nr 1 do Uchwaty Nr
795/2008 Zarzadu Gietdy z dnia 31 pazdziernika 2008 r. ,Dobre praktyki spétek notowanych na
NewConnect”, zmienionych Uchwatg Nr 293 /2010 Zarzadu Gietdy Papier6w Wartosciowych w Warszawie
S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
NewConnect” w2012 r.:

Zasada Wyjas$nienie
1. Spotka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna polityke TAK, czesciowo Spotka nie przewiduje w
informacyjng zaréwno z wykorzystaniem tradycyjnych najblizszym czasie stosowania
metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz zasady w czes$ci dotyczacej
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajacych szybkos¢, transmisji internetowej obrad
bezpieczenstwo oraz szeroki i interaktywny dostep do walnego zgromadzenia, rejestracji
informacji. Spétka, korzystajacy w jak najszerszym stopniu z przebiegu obrad i upubliczniania
tych metod, powinna zapewni¢ odpowiednig komunikacje z go na stronie internetowej ze
inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu wzgledu na wysokie koszty
roéwniez nowoczesne metody komunikacji internetowej, zwigzane z infrastrukturg
umozliwiajac transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z techniczng umozliwiajaca
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i transmisje obrad walnego
upubliczniaé¢ go na stronie internetowe;j. zgromadzenia przez Internet.
Ponadto, na obecnym etapie
rozwoju spétka nie posiada duzej
iloSci inwestoréw, ktorzy byliby
zainteresowani takim
rozwigzaniem.
2. Spétka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informacji TAK
niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw spétki oraz
sposobu jej funkcjonowania.
3. Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i TAK
Zamieszcza na niej:
3.1 podstawowe informacje o spétce i jej dziatalnosci (strona TAK
startowa),
3.2 opis dziatalnos$ci emitenta ze wskazaniem rodzaju TAK
dziatalnosci, z ktorej emitent uzyskuje najwiecej przychoddow,
33 opis rynku, na ktérym dziata emitent, wraz z okresleniem TAK
pozycji emitenta na tym rynku,
3.4 zyciorysy zawodowe cztonkéw organéw spoiki, TAK
3.5 powziete przez zarzad, na podstawie oSwiadczenia cztonka TAK
rady nadzorczej, informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym akcjami
reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu spo61ki,
3.6 dokumenty korporacyjne spo6tki, TAK
3.7 zarys plandw strategicznych spo6tki TAK
3.8 opublikowane prognozy wynikéw finansowych na biezacy rok | TAK Emitent nie publikuje prognoz, w 2014 r.

obrotowy, wraz z zatoZeniami do tych prognoz oraz
korektami do tych prognoz (w przypadku gdy emitent
publikuje prognozy)

réwniez ich nie wskazywal. W
przypadku ich publikacji zasada bedzie
przestrzegana.




3.9

Strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtéwnych
akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie,

TAK

3.10

Dane oraz kontakt z do osoby, ktéra jest odpowiedzialna w
spotce

TAK

3.11

(skreslony)

3.12

Opublikowane raporty biezace i okresowe

TAK

3.13

Kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych
raportéw okresowych, dat walnych zgromadzen, a takze
spotkan z inwestorami i analitykami oraz konferencji
prasowych

TAK

3.14

Informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak
wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych
nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z
uwzglednieniem terminéw oraz zasad przeprowadzania tych
operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczone w terminie
umozliwiajacym podjecie przez inwestoréw decyzji
inwestycyjnych,

TAK

3.15

(skreslony)

3.16

Pytania dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z
odpowiedziami na zadawane pytania,

TAK,
Z
ZASTRZEZ
ENIEM

0 umieszczeniu poszczegdlnych kwestii
w protokotach Walnego Zgromadzenia
decyduje ich wybrany przez Walne
Przewodniczacy, kierujac sie przepisami
prawa oraz uzasadnionymi zgdaniami
akcjonariuszy.

3.17

Informacje na temat powodéw odwotania walnego
zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z
uzasadnieniem,

TAK

W 2014 r. nie byto takiego wydarzenia.

3.18

Informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i
powodach zarzadzenia przerwy,

TAK

W 2014 r. nie byto takiego wydarzenia.

3.19

Informacje na temat podmiotu, z ktérym spétka podpisata
umowe o $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze

wskazaniem nazwy, adresu strony internetowej, numerow
telefonicznych oraz adresu poczty elektronicznej Doradcy

TAK

3.20

Informacje na temat podmiotu, ktoéry peini funkcje animatora
akcji emitenta,

TAK

3.21

Dokument informacyjny (prospekt emisyjny) spéiki,
opublikowany w ciggu ostatnich 12 miesiecy

TAK

3.22

(skreslony)

3.23

Informacje zawarte na stronie internetowej powinny by¢
zamieszczane w spos6b umozliwiajacy fatwy dostep do tych
informacji. Emitent powinien dokonywac¢ aktualizacji
informacji umieszczanych na stronie internetowej. W
przypadku pojawienia sie nowych, istotnych informacji lub
wystapienia istotnej zmiany informacji umieszczanych na
stronie internetowej, aktualizacja powinna zosta¢
przeprowadzona niezwlocznie.

TAK

Spétka prowadzi korporacyjna strone internetowg, wedtug
wyboru emitenta, w jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezace i okresowe powinny by¢ zamieszczane na stronie
internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w ktérym
nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami
obowigzujacymi emitenta.

TAK

Spétka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze
szczegb6lnym uwzglednieniem potrzeb inwestoréow
indywidualnych. W tym celu spétka, poza swoja strong
korporacyjna powinna wykorzystywa¢ indywidualng dla
danej spétki sekcje relacji inwestorskich znajdujaca sie na
stronie www.GPWInfoStrefa.pl

TAK

Emitent powinien utrzymywac biezace kontakty z
przedstawicielami Autoryzowanego Doradcy, celem

TAK




umozliwienia mu prawidtowego wykonywania swoich
obowigzkéw wobec emitenta. Spétka powinna wyznaczy¢
osobe odpowiedzialng za kontakt z Autoryzowanym Doradca

7 W przypadku, gdy w spétce nastapi zdarzenie, ktére w ocenie | TAK W 2014 r.
emitenta ma istotne znaczenie dla wykonywania przez
Autoryzowanego Doradce swoich obowigzkéw, emitent

Spotka  incydentalnie
naruszyta Dobre Praktyki, o czym
zaraportowano w drodze stosownego

niezwtocznie powiadomi o tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.

raportu.

Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy
dostep do wszelkich dokumentéw i informacji niezbednych
do wykonywania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.

TAK

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

9.1

Informacje na temat tagcznej wysokosci wynagrodzen
wszystkich
cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej,

TAK

9.2

Informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego
Doradcy

otrzymywanego od emitenta z tytutu Swiadczenia wobec
emitenta ustug w kazdym zakresie

TAK

10

Czlonkowie zarzadu i rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w
obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcie walnego zgromadzenia

TAK

11

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspétpracy
Autoryzowanego Doradcy, powinien organizowac publicznie
dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami

NIE

Walne Zgromadzenia Spétki sg jawne,
Spotka zaprasza na obrady.

Spotka nie wyklucza zmiany swojego
stanowiska odnosnie stosowania tej
zasady w przysztosci. Emitent przy
wspotpracy z

Autoryzowanym Doradca bedzie jednak
organizowac spotkania z inwestorami,
analitykami i mediami tak czesto, jak
bedzie to mozliwe i niezbedne dla
prawidtowego funkcjonowania Sp61tki.

12

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z
prawem poboru powinna precyzowac cene emisyjng albo
mechanizm jej

ustalenia lub zobowiaza¢ organ do tego upowazniony do
ustalenia jej przed dniem ustalenia prawa poboru, w terminie
umozliwiajacym podjecie decyzji inwestycyjne;j.

TAK

13

Uchwata walnego zgromadzenia powinna zapewni¢
zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy
decyzjami powodujgcymi okre$lone zdarzenia korporacyjne a
datami, w ktérych ustalane sg prawa akcjonariuszy
wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych.

TAK

13a

W przypadku otrzymania przez zarzad emitenta od
akcjonariusza posiadajacego co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego lub co

najmniej potowe ogétu gtoséw w spoétce, informacji o
zwotaniu przez niego nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
w trybie okre$lonym w art. 399 § 3 Kodeksu spétek
handlowych, zarzad emitenta niezwtocznie dokonuje
czynnoSci, do ktorych jest zobowigzany w zwigzku z
organizacja i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia.
Zasada ta ma zastosowanie rowniez w przypadku
upowaznienia przez s rejestrowy akcjonariuszy do zwotania
nadzwyczajnego

walnego zgromadzenia na podstawie art. 400 § 3 Kodeksu
spotek

handlowych.

TAK

W 2013 r. nie byto takiego wydarzenia.

14

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas przypadajacy
pomiedzy nimi byt mozliwie najkrétszy, a w kazdym
przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie
dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga

TAK




szczegbtowego uzasadnienia.

15 Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie dywidendy TAK
warunkowej moze zawierac tylko takie warunki, ktérych
ewentualne ziszczenie nastgpi przed dniem ustalenia prawa
do dywidendy.

16 Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od NIE Emitent publikuje obecnie wszelkie
zakonczenia istotne informacje dla inwestoréow za
miesigca. Raport miesieczny powinien zawiera¢ co najmniej: posrednictwem gietdowych systemow
« informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzen w informacyjnych oraz korporacyjnej
otoczeniu strony internetowej. Emitent odpowiada
rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta mogg mie¢ w na biezaco na pytania inwestoréw, ktére
przysztosci naptywaja do spéiki.
istotne skutki dla kondycji finansowej oraz wynikéw W chwili obecnej i w 2014 roku zasada
finansowych ta nie jest stosowana przez Emitenta.
emitenta, Publikowane raporty biezace i okresowe
» zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez zapewniaja akcjonariuszom oraz
emitenta inwestorom dostep do kompletnych i
w trybie raportu biezacego w okresie objetym raportem, wystarczajacych informacji dajacych
« informacje na temat realizacji celow emisji, jezeli taka pelny obraz sytuacji Sp6tki, Zarzad
realizacja, Emitenta nie widzi w chwili obecnej
choéby w czesci, miata miejsce w okresie objetym raportem, o konieczno$ci publikacji raportéw
kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majace mieé miesiecznych.
miejsce
w nadchodzacym miesigcu, ktére dotycza emitenta i sg istotne
vA
punktu widzenia interes6w inwestoréw, w szczegoélnosci daty
publikacji

raportéw okresowych, planowanych walnych zgromadzen,
otwarcia subskrypcji, spotkan z inwestorami lub analitykami,
oraz

oczekiwany termin publikacji raportu analitycznego.

W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku TAK
informacyjnego okreslonego w Zatgczniku nr 3 do
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu (,,Informacje
biezace i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie
obrotu na rynku NewConnect”) emitent powinien
niezwtocznie opublikowa¢, w trybie wtasciwym dla
przekazywania

raportéw biezacych na rynku NewConnect, informacje
wyjasniajaca zaistniata sytuacje.

(skreslony) -

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

Informacje na temat tgcznej wysokosci wynagrodzen wszystkich cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej w 2014 r.:
28 000 zi Informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego od emitenta z tytutu
$wiadczenia wobec emitenta ustug w kazdym zakresie w 2014 r.: 30 000 zt netto+VAT

V. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk
1. Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna

Dziatalno$¢ Emitenta oraz osiggane przez niego wyniki finansowe w duzym stopniu uzaleznione sg od panujacej na
rynkach sytuacji gospodarczej. Gtéwnymi czynnikami ksztaltujacymi jego sytuacje ekonomiczng sg: tempo wzrostu
gospodarczego, stopa bezrobocia, inflacja, wysoko$¢ stéop procentowych, a takze polityka fiskalna i monetarna.
Sposrdd nich, najwieksze znaczenie majg wzrost gospodarczy, oraz tempo jego przebiegu. Dodatni wzrost powoduje
poprawe sytuacji finansowo - ekonomicznej Emitenta oraz zwieksza perspektywy jego rozwoju, podczas gdy ujemny
moze negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ prowadzong przez Emitenta. Powyzsze uwarunkowania zalezag w duzym
stopniu od tempa przebiegu poszczegoélnych zjawisk gospodarczych, oddziatujac przy tym na tempo rozwoju Spétki.
Elementy te przektadajg sie na warto$¢ papieréw wartosciowych, co z kolei $ciSle wiaze sie z wartoscig firmy.
Zasadnicze znaczenie w podejmowaniu decyzji przez inwestoréw maja prognozy zwigzane ze stanem gospodarki. W
przypadku dobrych prognoz odnotowuje sie wzmozone zainteresowanie inwestoréw rynkiem kapitatowym, co z kolei
przektada sie na zwiekszenie jego ptynnosci. Wéwczas zwieksza sie zainteresowanie pozyskiwania kapitatu poprzez
rynek kapitatowy. W przeciwnej sytuacji, firmy poszukuja alternatywnych, duzo bezpieczniejszych form pozyskiwania
Zrdédet finansowania,. Dynamika wzrostu gospodarczego zalezy od wartoSci gtéwnych zagregowanych wskaznikow




makroekonomicznych, w ktérych sktad wchodza: PKB per capita, poziom bezrobocia, efektywno$¢ pracy, wartosé
konsumpcji, warto$¢ inwestycji, warto$¢ oszczednos$ci, warto$¢ eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji
i warto$¢ stop procentowych. Pewien, stosunkowo niewielki wptyw na ksztattowanie sie poziomu gospodarki maja
réwniez bezposrednie inwestycje zagraniczne oraz warto$¢ portfeli funduszy emerytalnych.

2. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Rynek, na ktérym dziata Spétka, podlega ciggtym wahaniom, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej funkcjonowanie.
Duza zmienno$¢ przepiséw prawa oraz brak jednoznacznej ich interpretacji, w szczeg6lnosci w dziedzinie prawa
podatkowego, wynikaja z proceséw zachodzacych na scenie politycznej, zwigzanych gtéwnie z polaryzacja idei
i koncepcja rozwoju kraju. Przektada sie to na mozliwo$¢ wejscia w zycie regulacji niekorzystnych dla
przedsiebiorcéw.

3. Ryzyko zwigzane z interpretacja przepiséw podatkowych

Wysoka czestotliwo$¢ zmian zachodzacych w przepisach fiskalnych oraz ich niejednoznaczne sformutowanie. Moze to
prowadzi¢ do odmiennego od organéw podatkowych interpretowania odpowiednich kwestii podatkowych przez
Spotke, co z kolei skutkowa¢ moze natozeniem na Spoétke znacznych zobowigzan fiskalnych. Czynnikiem
zwiekszajacym ryzyko jest takze konieczno$¢ dostosowywania polskiego prawa podatkowego do prawa Unii
Europejskiej, co moze przyczynia¢ sie do dokonywania czestych zmian w jego brzmieniu oraz interpretacji. Istnieje
ryzyko, ze sytuacja taka wplynie negatywnie na wynik finansowy Spéiki, narazajac ja na niebezpieczenstwo zwiazane
z ptynnoscia.

4. Ryzyko zwiazane z nieosiagnieciem celéw strategicznych Spoéiki

Strategia Spotki zaklada poprawe warunkéw zakupu, przyspieszenie realizacji zamdéwien, poszerzenie portfela
produktéw oraz wejscie na nowe rynki zbytu. Wymienione wyzej elementy stanowig gtéwne cele strategiczne. Ich
osiggniecie wymaga odpowiedniej wiedzy i doswiadczenia os6b odpowiedzialnych za kierowanie firmg. Najwieksze
zagrozenie w tym aspekcie wynika ze strony zbyt optymistycznej oceny efektéw przyjetych zatozen strategicznych, w
tym podejmowania btednych decyzji dotyczacych organizacji dziatan dystrybucyjnych oraz zwigzanych z
poszerzeniem asortymentu produktowego. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko nieosiggniecia zatozonych celow,
co znalaztoby odbicie w sytuacji finansowej Emitenta. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka na biezaco analizowane
sa czynniki mogace mie¢ wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Spétki. Wspomniana analiza stuzy opracowywaniu
odpowiednich krokéw, zmierzajgcych w razie koniecznos$ci do tagodzenia i neutralizowania negatywnych czynnikéw.

5. Ryzyko zwigzane ze zréznicowaniem wynikow finansowych w skali roku

Branza, w ktdrej dziata Emitent charakteryzuje sie sezonowo$cig sprzedazy w ciggu roku. Z tego tez wzgledu
wymagany jest Scisty monitoring rynku a takze odpowiednia elastyczno$¢ w dostosowaniu do zmieniajacego sie
otoczenia rynkowego. Nizsze przychody notowane sg zwykle ze wzgledu na okres wakacji. Z kolei w okresie
jesiennym oraz wiosennym obserwuje sie wzrost sprzedazy.

6. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od dostawcow

Po przejeciu zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Polkap Sp. z o.0., Emitent, oprécz dziatalnosci handlowej,
prowadzi réwniez dziatalno$¢ produkcyjng w oparciu o umowy zawarte przez Polkap Sp. z o.0. Tym samym
dostawcami materialéw dla Emitenta staty sie podmioty zaopatrujace dotychczas Polkap Sp. z 0.0. Wielko$¢ sprzedazy
zalezy gtéwnie od dwoch zasadniczych czynnikéw: wielkosSci popytu na produkty Emitenta oraz jego zdolnosci
produkcyjnych. W przypadku probleméw dostawcéw w zapewnieniu odpowiedniej wielko$ci i terminowo$ci dostaw,
sprzedaz Emitenta moze ulec zmniejszeniu, co przetozy sie bezposrednio na osiggane przez niego wyniki finansowe.
Problemem jest réwniez uzaleznienie od cen materialdéw. Ryzyko jest jednak ograniczane do minimum z uwagi na
duza ilo$¢ dostawcéw weiny oraz skory kroliczej - podstawowych surowcéw wykorzystywanych w procesie
produkcyjnym. Ponadto ograniczeniu ryzyka sprzyja podpisywanie umowy z pojedynczym dostawcg na okres jednego
roku. W rezultacie, w przypadku ograniczenia badz zerwania dostaw przez partneréw Emitenta, dostarczajacych
surowiec, Emitent jest w stanie szybko znalez¢ na rynku nowego dostawce i podpisa¢ z nim umowe.

7. Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Emitenta w duzym stopniu zalezy od wiedzy, doswiadczenia i profesjonalizmu kadry pracowniczej.
Strategia zaktadajaca poszerzenie rynkéw zbytu zalezna jest od umiejetnosci negocjacyjnych oraz organizacyjnych
0s6b zarzadzajacych firmg, jak i odpowiedzialnych za wykonywanie poszczegélnych zadan. W Spétce podziat pracy
jest Scisle okreslony, a kazdy z pracownikéw ma przydzielone wiasne zadania. Istnieje zatem ryzyko, iz w przypadku
odejscia ktoregokolwiek z kluczowych pracownikéw dziatalno$¢ Emitenta zostanie zachwiana. Z tego tez powodu
moga powsta¢ opoZnienia w realizacji strategii Emitenta badZ uchybienia zwigzane z prowadzona juz dziatalno$cia.
Majac na uwadze opisywane ryzyko, w Spotce realizowany jest optymalny system motywacyjny, budujacy pozytywne
relacje z pracownikami. Dziatania te majga na celu ograniczenie fluktuacji kadry, co ma przetozenie na utrzymanie
zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw posiadajacych odpowiednie doswiadczenie w branzy.

8. Ryzyko ze strony konkurencji

Branza dziatalno$ci Emitenta ma charakter niszowy, funkcjonuje w niej niewiele firm. Na rynku polskim Emitent
praktycznie nie posiada konkurentéw o podobnej skali dziatania oraz zakresie oferty, zaréwno pod katem
iloSciowym, jak i jakoSciowym. Wiekszo$¢ firm na rynku polskim to niewielkie manufaktury, prowadzace dziatalnosé
w ograniczonym zakresie. Istotna konkurencja istnieje na rynku europejskim, gtéwnie ze strony firm z Czech, Niemiec
i Wioch. Pewna konkurencje stanowig rowniez produkty pochodzace z krajéw Dalekiego Wschodu, gtéwnie Chin. W



tym wypadku zagrozeniem dla Emitenta moze by¢ jedynie konkurencja cenowa ze strony azjatyckich producentéw,
oferujacych wyroby po niskich cenach, ale réwniez o bardzo niskiej jako$ci. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka,
Spétka poszerza asortyment swoich produktéw oraz stosuje specjalne warunki uméw dla klientéw.

9. Ryzyko finansowe

Jedno z ryzyk, zwiazane jest ze strukturg kapitatowgq bilansu. Jezeli Emitent w duzym stopniu swéj majatek finansuje
kapitatami obcymi to moze wystapic¢ ryzyko, Ze koszty pozyskania kapitatow obcych beda na tyle duze, iz znajdzie sie
on w trudnej sytuacji ekonomiczneji zaprzestanie sptaty zadtuzenia, Im wyzszy jest udziat kapitatéw obcych w
strukturze kapitatéw kredytobiorcy, tym ponosi on wieksze ryzyko finansowe, ktére przenosi sie na podmiot
kredytujacy jego dziatalnosc.

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym

a) Ryzyko inwestycji na rynku NewConnect

Akcje Emitenta sa notowane na rynku NewConnect. Podejmujacy sie inwestycji w alternatywnym systemie obrotu
rynku NewConnect, musi liczy¢ sie z faktem, iz w zwigzku ze stosunkowo kréotkim okresem funkcjonowania, rynek ten
jest w poréwnaniu z innymi rynkami mato ptynny. Wobec tego nalezy bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wystapienia
trudnosci ze zbyciem zakupionych przez inwestora papieréw warto$ciowych. Poniewaz rynek ten charakteryzuje sie
znaczacymi wahaniami cen instrumentéw finansowych, decyzje dotyczace inwestycji powinny by¢ rozwazane w
perspektywie $rednio- i dtugoterminowej. W poréwnaniu z rynkiem podstawowym Gietdy Papieréw Warto$ciowych,
ryzyko inwestycji na NewConnect jest znacznie wieksze, co zaréwno oznacza mozliwo$¢ osiagniecia
ponadprzecietnych zyskéw ale rowniez duzych strat.

b) Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku, duzej podazy akcji i wahan cen akcji

Rynek NewConnect cechuje sie zdecydowanie nizsza ptynnoscig obrotu niz rynek regulowany GPW, co ma istotny
wplyw na ryzyko inwestycji w instrumenty finansowe emitowane przez spétke. Podjecie decyzji o zmniejszeniu badz
zwiekszeniu inwestycji przez inwestora moze wigza¢ sie z trudnosSciami w szybkim zawarciu transakcji oraz
uzyskaniem zakladanej stopy zwrotu z inwestycji. Ponadto niska warto$¢ kapitalizacji rynkowej, niedostateczna
ptynnos¢ rynku oraz mozliwo$¢ znaczacego wptywu wybranych inwestoréw na ksztattowanie sie cen akcji moga
powodowac¢ znaczace wahania kurséw instrumentéw finansowych oddziatujgc niekorzystnie na podejmowane przez
pozostatych inwestoré6w decyzje inwestycyjne. Nie mozna tez wykluczy¢ ryzyka poniesienia straty w wyniku
niekorzystnych ruch6éw cen papieréw wartos$ciowych i ich sprzedazy po cenie nizszej niz wyniosta cena ich zakupu.

Kapelusze bez wychodzenia z domu

SKLEP INTERNETOWY POLKAP

Tutaj tatwo kupisz nasze kapelusze.




