spoétka notowana na

NEW/connect I
RYNEK AKCJ @p W

Sprawozdanie z dzialalnosci

GRUPY KAPITALOWEJ
Skoczowska Fabryka Kapeluszy
POLKAP S.A.

za rok obrotowy
2016

Skoczéw, ul. Powstancéw Slaskich 1

Skoczéw, 31 maj 2017 r.



1. Informacje ogolne o Grupie Kapitalowej.
Firma Spélki brzmi: Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap Spotka Akcyjna
Spotka moze uzywa¢é nazwy skréconej: Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap S.A.
Siedziba Spélki: miasto Skoczow
Adres Spolki: 43-430 Skoczow, ul. Powstancow S]askich 1

Spotka zostala zawigzana aktem notarialnym Rep. A. 11101/2010 z dnia 20.09.2010r.
w kancelarii notarialnej Dariusz Rzadkowski S.C., Bielsko-Biata (43-300), ul. Cieszynska 8.

Spoika zostala zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Bielsku-Bialej, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000372055 w dniu
30.11.2010r.

REGON: 241719500

NIP: 548-26-33-372

Podatnik VAT UE: PL5482633372

Organami jednostki byli do 07 wrzesnia 2016 roku :

— Zarzad w skladzie:
- Pawel Kaliciak — prezes zarzadu
- Tomasz Bednarski — czlonek zarzadu

Organami jednostki od 07 wrzesnia do 30 listopada 2016 byli :

— Zarzad w skladzie:
- Arkadiusz Herzyk — prezes zarzadu
- Jan Chrapek — czlonek zarzgdu

a od 30 listopada do 31 maja 2017 roku s3 :
- Zarzad w skladzie :

Jan Chrapek — prezes zarzadu
Arkadiusz Herzyk — czlonek zarzadu

- Rada nadzorcza w skladzie - od 01.01.2016 r. do 28.06.2016 1.

Pawel Ksigzek — czlonek
Adam Koécisz — czlonek
Przemystaw Malysiak — cztonek



Slawomir Szata — czlonek
Marcin J6zwik — czlonek
Pawel Wolosowicz — cztonek
Jerzy Dworzynski — czlonek

od 28.06 .2016 - sklad Rady nadzorczej

Michal Damek - czlonek

Igor Rozbicki — czlonek

Pawel Plonka — czlonek

Marek Luczkiewicz — czlonek

Marcin Jézwik — cztonek ( do 26.09.2016 1)
Pawel Wotosowicz — cztonek (do 24.09.2016 1.)
Jerzy Dworzynski — cztonek (do 13.10.2016 1)
Marek Sobieski — czlonek (0od 22.11.2016 1.)

—  Walne Zgromadzenie.

Firma Spolki brzmi: PWTA spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba Spélki: miasto Skoczow

Adres Spélki: 43-430 Skoczow, ul. Powstancow Slaskich 1

Spotka zostala zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Bielsku-Bialej, VIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000621613 w
dniu 03.06.2016 1.

REGON: 364617922

NIP: 548-26-74-276

Podatnik VAT UE: PL 5482674276

Organami jednostki byli do 06 wrze$nia 2016 roku :

—~ Zarzad w skladzie:
- Tomasz Bednarski — prezes zarzadu
- Rafat Chrapek — czlonek zarzadu

Organami jednostki od 07 wrzesnia 2016 s3 :

— Zarzad w skladzie:
- Arkadiusz Herzyk — prezes zarzadu
- Jan Chrapek - czlonek zarzadu

— Walne Zgromadzenie.



2. Charakterystyka dzialalnosci Grupy Kapitalowej
Informacje dotyczace roku 2016.

Rok 2016 to czas reorganizacji Grupy, zmian w zarzadzie i radzie nadzorczej /SFK
Polkap SA/, Kkrystalizacji struktury wlascicielskiej .Te zdarzenia mialy istotny wptyw
na wyniki i sytuacj¢ finansowg firmy oraz na powstanie grupy kapitalowej z udzialem
PWTA spotka z.0.0 jako podmiotu dystrybucyjnego. Dziatalno$¢ za rok 2016 przyniosta
Grupie kapitalowej przychody ze sprzedazy na poziomie 18.119 tys. zt Zysk na sprzedazy
wynidst 4.760 tys. zl, zysk brutto  2.779 tys. zl a netto 2.075 tys. zL. W roku 2015
prowadzona byla tylko dzialalnoé¢ jednostkowa, tak, ze dane skonsolidowane sa
nieporéwnywalne.

Starania Grupy Kapitatowej koncentrowaty si¢ w koficowece 2016 roku na utrzymaniu
cigglodci produkcji i sprzedazy, zapewnieniu firmie ptynnosci finansowej, weryfikacji
majgtku firmy oraz stanu naleznosci i zobowiazan. Po przeprowadzeniu tej korekty kapitaty
wlasne finansujg dzialalnos¢ Grupy kapitalowej w 35 % a zobowigzania krotko i
diugoterminowe w 65 %. Mimo bezpiecznej struktury finansowania priorytetem Zarzadu
powinna by¢ redukcja dlugu. W strukturze aktywéw mimo korekt dalej przewaza majatek
trwaty ktory stanowi prawie 52 % wartosci aktywow.

W ocenie obecnego zarzadu Grupy wysokie odpisy na rezerwy to w znacznym stopniu efekt
niegospodarnosci poprzedniego zarzadu. Aktualnie trwa dochodzenie wyrzagdzonych szkod

na drodze sadowej.

Zarys dzialalnosci Grupy Kapitalowej

W 2016r. Grupa Kapitalowa kontynuowala swoja dzialalno$¢ zwigzang z produkcejg i
dystrybucja wyrobéw gotowych — kapeluszy damskich i meskich welianych i
wlosowych oraz pélproduktéw do wyrobu kapeluszy (stozki, kapliny, pélkapliny).
Spotki Grupy koncentrowaty swoja dzialalno$¢ na obstudze dotychczasowych klientow
oraz czynila starania w celu zdobycia nowych klientéw na obecnych rynkach i na rynkach,
na ktérych nie byla dotychczas obecna. Spotki w 2016 r. renegocjowaty i dopasowywaty
do realiéw rynkowych /produkcyjno — sprzedazowych/ pozyskang licencji Pierre Cardin z
2014r. , co zaowocowalo dalszg mozliwoscig kontynuacji sprzedazy na znaczniej lepszych

warunkach kosztowych dla Spétki oferowanych przez nig produktow.



Spotka w Grupie ,Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap SA jest to znana na $wiecie firma
specjalizujgca si¢ w produkcji i sprzedazy kapeluszy z wilosa kroliczego i welny,
polproduktéw do produkcji kapeluszy jak rowniez czapek dzianych. Tradycja firmy siega
roku 1924. Po wojnie firma zostala znacjonalizowana. Od roku 2005 dziata ponownie jako
firma calkowicie prywatna. Do roku 2005 firma produkowala gléwnie kapelusze i
potprodukty z whosa kréliczego. Sg to wyroby najszlachetniejsze i przez to najdrozsze w tej
branzy. Grupa nadal bedzie sprzedawa¢ wyroby zaprojektowane i zaproponowane przez
wlasnych projektantow, jak rowniez wyroby wg wzoréw dostarczanych przez klientow
(do$¢ czesta praktyka w tej branzy).

Spotka PWTA z Grupy dziata operacyjnie od 24 pazdziernika 2016 . Stanowi dystrybucyjne
rami¢ Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy Polkap S.A.

Otoczenie rynkowe Grupy.

Spotka z Grupy , Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap SA jest firmg znang z produkcji i
sprzedazy wyrobéw najwyzszej jakosci. Wigkszos¢ produkowanych wyrobow jest
sprzedawana zagranica zaréwno w Europie, jak i na rynki innych czesci $wiata. Firma jest
jedynym producentem wyrobéw kapeluszniczych z surowcéw podstawowych (welna
surowa, skory krélicze) w Polsce i jednym z nielicznych w Europie.

Otoczenie rynkowe jest rézne w zaleznosci od oferowanego asortymentu.

Wyroby z wlosa kroliczego:

W Europie gléwnym konkurentem posiadajacym wigksze mozliwosci wytworcze z wlosa
kroliczego jest firma Tonak (Czechy). Firmami o mniejszych zdolnoéciach wytwérezych
s Fepsa (Portugalia), , Borsalino (Wlochy), . Poza Europa znaczace na rynku fabryki
znajdujg si¢ w USA, Australii, Kolumbii. W tym asortymencie, trudnym do wykonania ze
wzgledoéw technologicznych, nie ma znaczacej konkurencji chinskiej lub innej z kraju o
nizszych od Polski kosztach wytworzenia.

Wyroby z welny:) fabryka Capital Group w Serbii, w Ameryce P1d.3 firmy, 1 w USA,

1 firma w Chinach. W tym asortymencie istnieje konkurencja chinska, jednak pochodzace
z Chin wyroby sg znacznie nizszej jakosci 1 przez to sa lokowane w innym segmencie

rynku niz wyroby Skoczowskiej Fabryki Kapeluszy Polkap SA.



Strategia rynkowa Grupy.

Produkt

Asortyment ten moze by¢ poszerzony o inne rodzaje wyrobéw w zaleznosci od
zapotrzebowania rynku.

Caly cykl produkcji kapeluszy odbywa si¢ juz w przedsigbiorstwie. Portfolio produktéw
dzieli si¢ na kapelusze wykonane z 100% filcu welnianego, 100% filcu wlosowego
(krdliczego lub zajeczego). Firma posiada duzy wybdr form i szerokie mozliwosci
zdobienia kapeluszy. Kapelusze oferowane sa:

- we wszystkich dostepnych rozmiarach,

- kolorach gladkich i melanzach, wybieranych zgodnie z naszg karta koloréw jak rowniez
calg game odcieni na zyczenie,

- W roznym wykonczeniu powierzchni (gladka, zamszowa, welurowa, surowa),

- w réznych stopniach usztywnienia

- z impregnacjg wodoodpornag,

Firma oferuje rowniez pétprodukty welniane i wlosowe w postaci:

- stozkow od 70-250 gr.

- pétkaplinéw od 100-250 gr.

- kaplinéw od 110-250 gr.

- Spotka z Grupy systematycznie wdraza strategi¢ sprzedazy nowych wyrobéw, sa to
zarowno czapki szyte (tzw. kaszkiety) — zostala stworzona nowa kolekcja Jesief/Zima
2017-2018 - jak rowniez berety wojskowe i cywilne, czapki dziane i kapelusze stomkowe
typu ,,Panama”. W strategii firmy jest wprowadzenie kapeluszy lekkich na sezon letni dla
spofecznosci zydowskich. Najnowsza kolekcja kapeluszy modowych produkowanych pod
licencjg Pierre Cardin zyskata najwyzsze uznanie stynnego Designera co pozwolilo na
rozszerzenie licencji na nowe kraje, a to z kolei ponownie zwigksza mozliwosci sprzedazy

do nowych klientow.

Ceny i terminy platnosci

Dla dotychczasowych klientéw Grupa stosowala ceny wg wczesniejszych ustalen. Dla
nowych klientow Grupa stosowala ceny wynikajace z wynegocjowanych cennikéw,
udzielajgc ewentualnie rabatéw uzaleznionych gléwnie od wielkosci zaméwien i historii
wspotpracy. Zwyczajowo w tej branzy pod koniec roku sg ustalane zwigkszone ceny na rok
nastepny i wtedy spotka bedzie mogla renegocjowaé ceny z roku 2016. Oczywiscie w

przypadku wzrostu czynnikéw kosztowych i koniecznosci zwiekszenia cen zakupu ceny



sprzedazy do klientéw bedg renegocjowane.

Grupa bedzie stosowaé sprzedaz z wydtuzonym terminem platnosci (zwyczajowo 14,
maksymalnie 30 dni) dla dotychczasowych, zaufanych klientow. Nowi klienci beda mogli
uzyska¢ wydtuzony termin platnoéci wylacznie w przypadku zlozenia zabezpieczenia
platno$ci. W pozostalych przypadkach spotka sprzedawaé bedzie wylacznie na przedptaty
lub z zerowym terminem platnosci (przy odbiorze towaru). Dla nowo pozyskanych klientéw
na rynkach charakteryzujacych si¢ wigkszg niestabilnoscia systemu bankowego — Rosja
i Ukraina — Spétka rozwaza mozliwosci ubezpieczenia transakcji w poprzez
ubezpieczyciela Kuke.

Klientéw ktérym zalezy na wydluzonym terminie platnosci Grupa oferuje mozliwosé

faktoringu bankowego. Grupa nie stosuje akredytywy.

Dystrybucja

W przypadku dystrybucji sprzedaz prowadzona bylta na dotychczasowych zasadach do
pazdziernika 2016 roku, natomiast od tego momentu dystrybucjg i sprzedaza wyrobéw
Grupy zajmowata si¢ Spétka handlowo — dystrybucyjna PWTA. Grupa prowadzila
rozmowy i ustanowila przedstawicieli handlowych zwlaszcza na odleglych terytorialnie
i obiecujacych rynkach w USA. Jako docelowe miejsce rozwaza sie¢ Denver w stanie
Colorado ze wzgledu na obecnos¢é wszystkich znaczacych producentéw, jak réwniez duze
nagromadzenie potencjalnych klientéw) co powinno przynies¢ efekty w postaci dystrybucji
towarOw na ten obszar. Grupa zamierza w sposob zdecydowany zintensyfikowaé
dzialalnos¢ na rynkach zagranicznych , szczegélnie na rynku amerykanskim w segmencie
sprzedazy kapeluszy zydowskich polskim w kazdym asortymencie oferowanych wyrobow,
zarowno przez dotarcie do detalu jak rdwniez poprzez powigzania z innymi firmami
odziezowymi majgcymi rozbudowany system dystrybucji detalicznej. W ostatnim czasie do
wspélpracy pozyskani zostali nowi dystrybutorzy na terenie takich krajéw jak: Francja,

Holandia, Niemcy, Austria, Rosja i Wielka Brytania.

Promocja

Spotka z Grupy , Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap SA jest w branzy kapeluszniczej
(producenci gotowych wyrobow, dystrybutorzy) marka znana. Promocja wyrobéw odbywa
si¢ glownie poprzez osobiste kontakty i prezentacj¢ modeli i ich jakosci poszczegélnym
klientom. Dokonujag tego zarGwno zatrudnieni pracownicy jak

1 przedstawiciele handlowi. W roku 2017 promocja wyrob6w nadal koncentruje si¢ na



osobistych kontaktach z potencjalnymi odbiorcami. Ma to istotne znaczenie z uwagi na
specyfike wyrobu i ustalenie szczegélowych potrzeb klientéw. Stad tez wzrost pozostatych
kosztow rodzajowych, zwigzanych z delegacjami m.in. do USA i krajéw Europy zachodnie;
Pod koniec 2016r. podjeto decyzje o udziale w imprezach targowych w Europie, m.in.
wizyta na targach w Paryzu i wystawienie kolekcji w Dusseldorfie na poczatku roku 2017.
W tym celu przygotowano specjalng kolekcje, glownie pod marka Pierre Cardin.

Docelowo spétka bedzie korzysta¢ z bardziej urozmaiconych form promocji, skierowanych
glownie do klienta detalicznego — wigcej na ten temat w podstawowych kierunkach polityki

marketingowe;j.

Kierunki polityki marketingowej.

Kierunki polityki marketingowej Grupy Spétek beda oparte o silne strony firmy, ktérymi sa
niewatpliwie:

- bardzo wysoka jako$¢ oferowanych wyrob6w w umiarkowanych cenach;

- szeroka gama oferowanych wyrobow (whos kréliczy i welna) — szersza niz u pozostatych
dostawcoHw

- terminowos¢ realizacji zamowien;

- szybkie reagowanie na zmieniajace si¢ trendy i warunki prowadzenia dziatalnosci;

- duza elastycznos¢ proceséw produkcyjnych, umozliwiajagca szybka reakcje na
zamOwienia

- sukcesywne zdobywane do$wiadczenie oraz ciaggle podnoszenie kwalifikacji kadry.
Sprzedaz Grupy za granicg oparta jest gléwnie na odbiorcach pétproduktéw i wyrobow
gotowych, ktére nastgpnie sg sprzedawane pod markami odbiorcow. Sprzedaz odbywa sie
gtéwnie przez duzych dystrybutoréw, ktorzy dostarczajg wyroby do mniejszych odbiorcow
lub do detalu. Spétka zamierza poczyni¢ starania w kierunku pozyskania zagranicznego
rynku detalicznego.

Podstawowym celem dziatan marketingowych bedzie stata i sukcesywna zmiana struktury
sprzedazy w kierunku matych odbiorcow, ktérzy nabywajg oferowane przez spotke wyroby
od duzych dystrybutoréw. Zwigkszy to w sposob znaczacy marze handlowe i tym samym
zyski spotki.

Na polskim rynku marka Spétka z Grupy Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap SA byta
w przesziosei i jest do dzisiaj dobrze postrzegana. Dzialania marketingowe beda wiec

koncentrowac si¢ na wzmocnieniu dobrego odbioru marki przez klienta detalicznego.



Podstawowe produkty sprzedawane przez Spotke.

Podstawowymi produktami oferowanymi przez spolke sa:

- kapelusze i pétprodukty z wlosa kréliczego — okoto 40% wartosci przychodu
- kapelusze i pélprodukty z welny — okolo 60% wartosci przychodu

Sezonowos¢ sprzedazy

W branzy wystepuje sezonowos¢ sprzedazy.

Nizsze przychody s notowane w okresie grudzien — luty (dluga przerwa $wigteczna
w Niemczech oraz udziat wigkszosci dystrybutorow w targach branzowych, gdzie odbywa

si¢ kontraktacja zamOwien) oraz sierpien (przerwa wakacyjna).

Struktura odbiorcow
Spétka z Grupy sprzedaje wigkszos¢ swoich wyrobow za granice. Sprzedaz poza granice
kraju stanowi 90 %. Od pazdziernika 2016 roku sprzedaz krajowa jest réwniez

dystrybuowana przez Spotke¢ PWTA.

Inwestycje.

Aktualnie trwa kontynuacja termomodernizacji budynkéw , ktora rozpoczeta zostata
w lipcu 2015r. i zakonczy si¢ na przelomie maja i czerwca 2017 roku. Spétka pozyskata na
ten cel $rodki z Wojewddzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
w Katowicach. Warto$¢ inwestycji przekroczy poziom 3 min zlotych, z czego 20% to srodki

wlasne firmy.



Opis podstawowych zagrozen i ryzyk

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Dzialalno$¢ Emitenta oraz osiggane przez niego wyniki finansowe w duzym stopniu
uzaleznione s3 od panujgcej na rynkach sytuacji gospodarczej. Gléwnymi czynnikami
ksztattujacymi jego sytuacje ekonomiczng sa: tempo wzrostu gospodarczego, stopa bezrobocia,
inflacja, wysoko$¢ stop procentowych, a takze polityka fiskalna i monetarna. Sposréd nich,
najwigksze znaczenie maja wzrost gospodarczy, oraz tempo jego przebiegu. Dodatni wzrost
powoduje poprawg sytuacji finansowo — ekonomicznej Emitenta oraz zwigksza perspektywy
jego rozwoju, podczas gdy ujemny moze negatywnie wplyna¢ na dziatalno$é prowadzona przez
Emitenta. Powyzsze uwarunkowania zaleza w duzym stopniu od tempa przebiegu
poszczegllnych zjawisk gospodarczych, oddzialujac przy tym na tempo rozwoju Spétki.
Elementy te przekladajg si¢ na warto$¢ papieréw wartosciowych, co z kolei $cisle wiaze sie z
wartoscig firmy.

Zasadnicze znaczenie w podejmowaniu decyzji przez Inwestorow maja prognozy zwigzane ze
stanem gospodarki. W przypadku dobrych prognoz odnotowuje si¢ wzmozone zainteresowanie
Inwestoréw rynkiem kapitalowym, co z kolei przekfada si¢ na zwigkszenie jego ptynnosci.
Wowczas zwigksza si¢ zainteresowanie pozyskiwania kapitalu poprzez rynek kapitatowy. W
przeciwnej sytuacji, firmy poszukuja alternatywnych, duzo bezpieczniejszych form
pozyskiwania zZrédel finansowania. Dynamika wzrostu gospodarczego zalezy od wartosci
glownych zagregowanych wskaznikéw makroekonomicznych, w ktérych sktad wchodza: PKB
per capita, poziom bezrobocia, efektywno$¢ pracy, wartos¢ konsumpcji, warto$é inwestycji,
warto$¢ oszczednosci, wartos¢ eksportu netto, podaz pieniadza, poziom inflacji i wartosé stop
procentowych. Pewien, stosunkowo niewielki wplyw na ksztattowanie si¢ poziomu gospodarki
majg réwniez bezposrednie inwestycje zagraniczne oraz warto$¢ portfeli funduszy
emerytalnych.

Ryzyko zwiazane ze zmianami regulacji prawnych

Rynek, na ktérym dziata Spétka, podlega ciagtym wahaniom, co moze mie¢ negatywny wplyw
na jej funkcjonowanie. Duza zmienno$é przepisow prawa oraz brak jednoznacznej ich
interpretacji, w szczegélnosci w dziedzinie prawa podatkowego, wynikajg z proceséw
zachodzacych na scenie politycznej, zwigzanych glownie z polaryzacjg idei i koncepcja
rozwoju kraju. Przekiada si¢ to na mozliwos$¢ wejscia w zycie regulacji niekorzystnych dla
uczestnikow rynkéw kapitalowych, gdyz ich charakterystyka wymaga wypelnienia
dodatkowych obligatoryjnych obowiazkéw, co z kolei moze wplynagé na wzrost kosztow
prowadzenia Spotki.

Ryzyko zwiazane z interpretacja przepiséw podatkowych

Istotne ryzyko dla nabywcow instrumentéw finansowych stanowi z punktu widzenia
dzialalnosci Spotki, funkcjonujgcej w oparciu o przepisy prawa polskiego, wysoka
czgstotliwos¢ zmian zachodzacych w przepisach fiskalnych oraz ich niejednoznaczne
sformutowanie. Moze to prowadzi¢ do odmiennego od organ6éw podatkowych interpretowania
odpowiednich kwestii podatkowych przez Spoétke, co z kolei skutkowaé moze nalozeniem na
Spotke znacznych zobowigzan fiskalnych. Czynnikiem zwigkszajgcym ryzyko jest takze



koniecznos¢ dostosowywania polskiego prawa podatkowego do prawa Unii Europejskiej, co
moze przyczynia¢ si¢ do dokonywania czestych zmian w jego brzmieniu oraz interpretacii.
Istnieje ryzyko, ze sytuacja taka wplynie negatywnie na wynik finansowy Spélki, narazajac ja
na niebezpieczenstwo zwigzane z ptynnoscia.

Ryzyko wahan kurséw walut

Giéwnymi odbiorcami produktow i towaréw Emitenta sa podmioty dzialajgce na rynkach
zagranicznych. Tym samym jego przychody uzaleznione s3 od aktualnych kurséw walut, w
szczegolnosci PLN wobec EUR i USD oraz innych walut. Wahania kursu waluty polskiej w
stosunku do innych, ktére stanowig podstawe wyliczania ceny produktéw bedacych podstawa
przychoddéw, stanowi¢ mogg istotny czynnik okreslajacy wysoko$é osigganych przez Spotke
przychodéw i wypracowanego zysku netto. Rowniez surowce uzywane do produkcji wyrobow
nabywane sg u dostawcow zagranicznych, co powoduje uzaleznienie kosztow materiatéw od
zmian kursow walut. Zmiany te moga mie¢ tym samym negatywny wplyw na wyniki, sytuacje
finansows i perspektywy rozwoju Spoiki.

Ryzyko zwigzane z nieosiagni¢ciem celow strategicznych Spélki

Strategia Spotki zaklada poprawe warunkéw zakupu, przy$pieszenie realizacji zaméwien,
poszerzenie portfela produktéw oraz wejscie na nowe rynki zbytu. Wymienione wyzej
clementy stanowig gléwne cele strategiczne, na ktére przeznaczony zostat kapital pozyskany w
drodze emisji akeji serii B. Ich osiggnigcie wymaga odpowiedniej wiedzy i doswiadczenia 0s6b
odpowiedzialnych za kierowanie firmg. Najwigksze zagrozenie w tym aspekcie wynika ze
strony zbyt optymistycznej oceny efektow przyjetych zalozen strategicznych, w tym
podejmowania blednych decyzji dotyczacych organizacji dziatan dystrybucyjnych oraz
zwigzanych z poszerzeniem asortymentu produktowego.

Spotka na biezagco analizuje realizacj¢ zalozonej strategii i podejmuje wiele dziatan
zmierzajacych zwlaszcza do poszerzenia rynkow sprzedazy i dywersyfikacji ryzyka w tym
zakresie. Aby poszerzy¢ baze klientow podjeto w ostatnim czasie szereg istotnych dziatan a
zwlaszcza:

- uzyskanie licencji marki Pierre Cardin i sprzedaz wyrobéw pod tg marka co skutkuje
znacznym zainteresowaniem rynku i wejsciem do wielu nowych klientéw, zaréwno w Polsce
jak i zagranica,

- podpisanie umoéw z najwazniejszymi dystrybutorami kapeluszy na rynku zydowskim w USA,
Izraelu, Wielkiej Brytanii co ma znaczacy wplyw na stabilizacje po stronie sprzedazy.

Jesli chodzi o zakupy Spéfka posiada wielu diugoletnich dostawcow gwarantujgcych stabilnosé
dostaw. Zresztg wigkszos¢ uzywanych surowcow jest ogdlnie dostepna i ich zakup nie stanowi
problemu.

Poszerzenie portfela produktéw odbywa si¢ w sposob bardzo wywazony, w kooperacji ze
stylistami i odbiorcami.

W zwigzku z powyzszym istnieje niewielkie ryzyko nieosiggniecia zalozonych celéw, co
znalazloby odbicie w sytuacji finansowej Emitenta. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka na
biezaco analizowane s3 czynniki mogace mie¢ wplyw na dzialalno$é i wyniki Spotki.
Wspomniana analiza sluzy opracowywaniu odpowiednich krokéw, zmierzajacych w razie
koniecznosci do tagodzenia i neutralizowania negatywnych czynnikéw.



Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Branza, w ktorej dziala Emitent charakteryzuje sie sezonowoscia sprzedazy w ciagu roku. Z
tego tez wzgledu wymagany jest $cisty monitoring rynku a takze odpowiednia elastyczno$é w
dostosowaniu do zmieniajacego si¢ otoczenia rynkowego. Nizsze przychody notowane sg w
okresie od grudnia do lutego, co zwigzane jest z dluga przerwa $wiateczna w Niemczech -
gléwnym rynku zbytu oraz w sierpniu ze wzgledu na okres wakacji. Z kolei w okresie
jesiennym, tj. w miesigcach wrzesien — listopad oraz wiosennym, tj. marzec — czerwiec
obserwuje si¢ wzrost sprzedazy. Spétka minimalizuje sezonowo$¢ w okresach mniejszego
nasilenia sprzedazy stosujac wachlarz zach¢t w postaci upustéw, wydluzonego terminu
platnosci, jednak okresowos¢ ta nie pozostaje bez wplywu na wyniki Emitenta.

Aby ograniczy¢ to ryzyko Spotka poszerza ilosciowo i wartosciowo sprzedaz na rynki
nieobcigzone sezonowoscia, np. rynek zydowski, co znacznie ogranicza wplyw tego czynnika
na dziatalnos¢ Spotki. Ma to ewidentne odzwierciedlenie w wynikach pierwszych dwéch
kwartatow 2016 roku, gdzie wartos$¢ sprzedazy jest nie tylko znacznie wyzsza niz w roku
poprzednim ale rowniez bardzo stabilna.

Ryzyko zwiazane ze zmiana gustow nabywcéw produktéw Emitenta

Wielkos¢ sprzedazy wyrobow Emitenta w duzej mierze zalezy od dostosowania si¢ do
zmiennych preferencji Klientéw. Decyzje dotyczace kupna wyrobéw Emitenta uzaleznione s3
od: gustdow nabywcow, obowiazujacej w danym sezonie modzie, a takze panujgcych trendéw.
Wyprodukowana kolekcja moze nie znalezé oczekiwanego zainteresowania ze strony
Klientow. Kapelusze stanowig czes$¢ ubioru charakterystyczng dla wybranej grupy odbiorcow.
Emitent pragnie dotrze¢ do jak najszerszego grona Klientéw, aby nie zawezaé rynku zbytu.
Omawiane ryzyko neutralizowane jest poprzez szeroki asortyment produktow, dostosowany do
danego odbiorcy, zas modele produktow projektowane sg na specjalne zamdwienia Klientow,
takze tych indywidulanych. Rynek kapeluszniczy charakteryzuje si¢ réwniez lojalnoscia
nabywcéw, stad Emitent dba o statych nabywcow.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od dostawcow

Wielkos¢ sprzedazy zalezy gléwnie od dwoch zasadniczych czynnikow: wielkosci popytu na
produkty Emitenta oraz jego zdolnosci produkcyjnych. W przypadku probleméw dostawcow
w zapewnieniu odpowiedniej wielkosci i terminowosci dostaw, sprzedaz Emitenta moze ulec
zmniejszeniu, co przelozy si¢ bezposrednio na osiagane przez niego wyniki finansowe.
Problemem jest rowniez uzaleznienie od cen materialow.

Ryzyko jest jednak ograniczane do minimum z uwagi na duza ilos¢ dostawcow welny oraz
skory kroliczej — podstawowych surowcow wykorzystywanych w procesie produkcyjnym.
Ponadto ograniczeniu ryzyka sprzyja podpisywanie umowy z pojedynczym dostawca na okres
jednego roku. W rezultacie, w przypadku ograniczenia bgdz zerwania dostaw przez partnerow
Emitenta, dostarczajacych surowiec, Emitent jest w stanie szybko znaleZé na rynku nowego
dostawce i podpisa¢ z nim umowe.



Ryzyko utraty kluczowych pracownikoéow

Dziatalnos¢ Emitenta w duzym stopniu zalezy od wiedzy, do$wiadczenia i profesjonalizmu
kadry pracowniczej. Strategia zakladajaca poszerzenie rynkéw zbytu zalezna jest od
umiej¢tnosci  negocjacyjnych oraz organizacyjnych osob zarzadzajacych firma, jak i
odpowiedzialnych za wykonywanie poszczegélnych zadan. W Spélce podziat pracy jest Scisle
okreslony, a kazdy z pracownikéw ma przydzielone wlasne zadania. Istnieje zatem ryzyko, iz
w przypadku odejscia ktoéregokolwiek z kluczowych pracownikéw dzialalno$¢ Emitenta
zostanie zachwiana. Z tego tez powodu mogg powsta¢ opOznienia w realizacji strategii
Emitenta badz uchybienia zwigzane z prowadzong juz dzialalnoscia.

Majac na uwadze opisywane ryzyko, w Spolce realizowany jest optymalny system
motywacyjny, budujgcy pozytywne relacje z pracownikami. Dzialania te majag na celu
ograniczenie fluktuacji kadry, co ma przelozenie na utrzymanie zatrudnienia
wykwalifikowanych pracownikéw posiadajacych odpowiednie do§wiadczenie w branzy.

Ryzyko ze strony konkurencji

Branza dziatalnosci Emitenta ma charakter niszowy, funkcjonuje w niej niewiele firm. Na
rynku polskim Emitent praktycznie nie posiada konkurentéw o podobnej skali dziatania oraz
zakresie oferty, zardwno pod katem ilosciowym, jak i jakosciowym. Wiekszo$¢ firm na rynku
polskim to niewielkie manufaktury, prowadzace dzialalnos¢ w ograniczonym zakresie. Istotna
konkurencja istnieje na rynku europejskim, gtéwnie ze strony firm z Czech, Niemiec i Wioch.
Pewng konkurencj¢ stanowig réwniez produkty pochodzace z krajéw Dalekiego Wschodu,
giéwnie Chin. W tym wypadku zagrozeniem dla Emitenta moze by¢ jedynie konkurencja
cenowa ze strony azjatyckich producentéw, oferujacych wyroby po niskich cenach, ale rowniez
o bardzo niskiej jakosci. Ryzyko to zostalo zmniejszone po bankructwie w 2015 roku dwoch
chinskich fabryk. W celu ograniczenia niniejszego ryzyka, Spotka poszerza asortyment swoich
produktéw, stosuje specjalne warunki uméw dla klientéw, promuje swoje wyroby poprzez
osobiste kontakty
i prezentacje modeli, bierze udzial w targach oraz imprezach wystawienniczych na rynkach
migdzynarodowych.

Ryzyko zwiazane z wplywem akcjonariuszy na Spotke

Zgodnie ze stanem na dziefi sporzadzenia raportu, znaczacymi akcjonariuszami Spotki sa:
Marek Sobieski, ktory posiada bezposrednio 2.024.134 akcji Emitenta (ponad 44% udzial w
kapitale zakladowym Spotki)
a po$rednio poprzez podmiot powigzany Medisantus Sp. z 0.0. 2.478.680 akcji Emitenta
(ponad 54% udzial w kapitale zakladowym Spolki) - tyle samo glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Wplyw akcjonariusza w osobie Marka Sobieskiego na
dzialalno$¢ Emitenta jest znacznie wigkszy niz pozostalych akcjonariuszy, w zwiazku ze
strukturg akcjonariatu moze zaistnie¢ ryzyko wplywu znaczacych akcjonariuszy na dzialalnosgé
i funkcjonowanie Spoétki. Nalezy jednak zaznaczy¢, iz poprzez dobor kadry zarzadzajacej
ryzyko jest neutralizowane.



Ryzyko zwiazane z procesem produkeyjnym

Ryzyko zwigzane z procesem produkcyjnym realizowanym przez podmiot wigze sie z
przejgciem odpowiedzialnosci za zarzadzanie majgtkiem produkcyjnym oraz kadra
odpowiedzialng za procesy produkcyjne. Eksploatacja majatku produkcyjnego, w postaci
maszyn i urzadzen, niesie ze sobg ryzyko awarii, powodujacych przerwy w procesie
produkcyjnym. W szczeg6lno$ci moga one wynikac z przerw w dostawach energii elektryczne;.
Ryzyko to jest ograniczone poprzez ilo$¢ maszyn i urzadzen, skladajacych si¢ na majatek
Emitenta. Ich ilos¢ przekracza zapotrzebowanie wynikajace z poziomu zaméwien
realizowanych przez Emitenta, stad w przypadku awarii maszyny lub urzadzenia na kazdym z
etapow procesu produkcyjnego, Spotka dysponuje urzadzeniem, ktore bedzie w stanie zastapié
te srodki produkc;ji. Z kolei w przypadku przerw w dostawie energii elektrycznej, Emitent moze
zmieni¢ godziny pracy tak, aby zrealizowa¢ zaplanowane zamowienie. Ryzyko zwigzane z
dziatalnoscig produkcyjng obejmuje takze ryzyko utraty pracownikéw produkeyjnych. Ryzyko
to jest ograniczone poprzez fakt wspélpracy Emitenta z firma zewnetrzna, zajmujaca sie
rekrutacja pracownik6w produkeyjnych.
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