SPRAWOZDANIE RADY NADZORCZEJ SPOLKI
GRUPA NOKAUT S.A.

ZE SPRAWOWANIA W ROKU OBROTOWYM 2014 NADZORU NAD DZIALALNOSCIA GRUPA
NOKAUT S.A. WRAZ ZE ZWIEZLA OCENA SYTUACJI SPOLKI Z UNZGLEDNIENIEM OCENY
SYSTEMU KONTROLI WEWNETRZNEJ | SYSTEMU ZARZADZANIA RYZYKIEM ISTOTNYM DLA
SPOLKI

DZIALALNOSC RADY NADZORCZEJ W 2014 ROKU.

Rada Nadzorcza Grupa Nokaut S.A. dziata w oparciu o przepisy KSH, Statut Spotki oraz Regulamin
Rady Nadzorczej Grupa Nokaut S.A.

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza skiadata sie z pieciu do siedmiu cztonkéw, w tym
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego.

Z uwagi na liczebno$¢ cztonkdéw Rada nie wytaniata ze swojego grona komitetow i dziatata in toto.

Z uwagi na liczebno$¢ cztonkdéw Rada wykonuje uprawnienia Komitetu Audytu.

W roku 2014 Rada Nadzorcza Grupa Nokaut S.A. dziatata w sktadzie:

1) Wojciech CZERNECKI - Przewodniczacy Rady

2)  Rafat BRZOSKA - Czlonek Rady

3)  Marcin MARCZUK - Wiceprzewodniczacy Rady
4)  Michat MELLER - Cztonek Rady

5)  Maciej FILIPKOWSKI - Czlonek Rady

6)  Barttomiej GOLA - Cztonek Rady

Sktad Rady Nadzorczej w 2014 roku podlegat nastepujgcym zmianom:.

- 16 stycznia 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki powotato w sktad Rady Nadzorczej
nowych cztonkdw: Wojciecha Czerneckiego, Macieja Filipkowskiego oraz Barttomieja Gola.

- 4 marca 2014 r. na posiedzeniu Rady Nadzorczej funkcja jej przewodniczacego zostata powierzona
Panu Wojciechowi Czerneckiemu.

- 9 maja 2014 roku Cztonek Rady Nadzorczej - Barttomiej Gola ztozyt rezygnacje z petnionej funkcii
ze skutkiem na dzien zloZenia rezygnacii.



- 12 wrzes$nia 2014 roku Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Marcin Marczuk zitozyt
rezygnacje z petnienia sprawowanej funkcji ze skutkiem na dzien poprzedzajacy dzien najblizszego
walnego zgromadzenia Spétki, ktore odbyto sie 25 marca 2015 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej wchodza;

—_

) Wojciech Czernecki — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

) Krzysztof Rapata — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
) Rafat Brzoska — Cztonek Rady Nadzorczej;
)
)
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Michat Meller — Cztonek Rady Nadzorczej;
Maciej Filipkowski — Cztonek Rady Nadzorczej.

(8}

Wspolna piecioletnia kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w dniu 15 czerwca 2011 roku i
uptywa 15 czerwca 2016 roku, za$ mandat wygasa z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za 2015 rok.

W 2014 roku Rada odbyta 6 posiedzen i podjeta 22 uchwaty. Przedmiotem posiedzen Rady byta
kontrola inadzor nad biezacq dziatalnoscig Spotki. Rada opiniowata biezace oraz planowane
dziatania Spdtki opierajac sie 0 dokumenty i informacje przedstawiane przez jej Zarzad.

Gtéwnymi priorytetami Rady byty, podobnie jak w latach poprzednich:

- realizacja statutowych obowigzkdéw nadzoru korporacyjnego — w szczegdlnosci wspomaganie
Zarzadu w analizie rynku, budowie planu dalszego rozwoju, celow strategicznych Zarzadu;

- analiza wynikow finansowych i struktury kosztow Grupa Nokaut S.A., jak i poszczegdinych spdtek
Grupy, a takze wynikdw, wyodrebnionych w ramach organizacii i celu funkcjonowania Spétki i Grupy

- opiniowanie i nadzér nad procesami restrukturyzacji Spotki.

Rady Nadzorczej w roku 2014 podjeta nastepujace uchwaty:

- w sprawie powotfania Pana Wojciecha Czerneckiego do petnienia funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej;

- W sprawie wyrazenia opinii w przedmiocie przeditozonych przez Zarzad Spétki projektow uchwat na
Walne Zgromadzenie;

- W sprawie wyrazenia zgody na zawarcie ze spotkg MW Legal 32 spdtki z ograniczong
odpowiedzialnoScig umowy przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki w formie
Oddziatu Operacyjnego;



- w sprawie oceny sprawozdania finansowego za rok 2013;

- w sprawie przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej z dziatalnosci w 2013 roku;

- W sprawie zaopiniowania projektow uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia;
- w sprawie wyboru biegtego rewidenta do badania sprawozdan finansowych Spétki za 2014 rok;
- w sprawie zatwierdzenia budzetu Spotki za 2014 rok;

- w sprawie przyjecia tekstu jednolitego Statutu Spotki;

- w sprawie okre$lenia wynagrodzenia cztonka Zarzadu Spotki;

- w sprawie ustalenia skfadu Zarzadu;

- w sprawie powotania do sktadu Zarzadu Spétki Pana Michata Jaskélskiego;

- w sprawie powotania do sktadu Zarzadu Spotki Pana Patryka Kitowskiego;

- w sprawie ustalenia sktadu Zarzadu;

- w sprawie delegowania cztonka Rady Nadzorczej do sktadu Zarzadu Spétki;

- W sprawie wyrazenia zgody na zbycie udziatow w spdtkach zaleznych.

. ZWIEZLA OCENA SYTUACJI SPOLKI Z UWZGLEDNIENIEM OCENY SYSTEMU KONTROLI
WEWNETRZNEJ | SYSTEMU ZARZADZANIA RYZYKIEM ISTOTNYM DLA SPOLKI

. SYTUACJA FINANSOWA | RYNKOWA SPOLKI

Rada Nadzorcza ocenia sytuacje Grupa Nokaut S.A. na koniec 2014 roku jako nadal trudng i
ztozong, a zatem wymagajaca statego poszukiwania nowych rozwigzan modelowych, biznesowych i
restrukturyzacyjnych. Konieczne sg wzmozone prace dostosowujgce strukture dziatalnosci do
zmieniajacych sie warunkéw konkurencyjnych skutkujacg zmianami w sposobie funkcjonowania i
zasobami.

Nie identyfikuje sie jednakze przy tym istotnych ryzyk zagrazajacych kontynuaciji dziatalno$ci Spétki.

Ll SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI:

1.1 Dziatalno$¢é operacyjna

W roku 2014 r. Grupa Nokaut S.A. osiggneta przychody ze sprzedazy w wysoko$ci 3 635 tys. zt.
Przychody te sg nizsze od osiggnietych w 2013 r. o okoto 70%. Najwigkszy wptyw na tak znaczacy



spadek miato wydzielenie podstawowej dziatalnosci (poréwnywarki cenowej) do zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa i przeniesienie jej aportem do zewnetrznej spdtki Nokaut.pl Sp. z 0.0. w
Zamian za udziaty.

Znaczng pozycje w pozostatych przychodach operacyjnych stanowig refaktury. W zwigzku z aportem
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do Nokaut.pl Sp. z 0.0. nie wszystkie umowy automatycznie
podlegty cesji do nowej spotki. Aby zapewni¢ ciggtos¢ funkcjonowania tych umow to do czasu ich
skutecznej cesji koszty zwigzane z poréwnywarka cen byty refakturowane na Nokaut.pl Sp. z 0.0.

Znaczng pozycje w pozostatych kosztach operacyjnych (w tym pozostate koszty operacyjne
dotyczace dziatalno$ci kontynuowanej oraz pozostate koszty operacyjne dotyczace dziatalnosci
zaniechanej) w roku 2014 jest rozliczenie aportu. Wykazana jest tu nadwyzka aportu nad
otrzymanymi udziatami. Natomiast w pozycji pozostatych kosztéw znaczng cze$¢ kwoty stanowi
koszt sprzedanych srodkdw trwatych.

Refaktury zostaly odniesione takze w cigzar pozostatych kosztéw operacyjnych, zamiast obcigzac
koszty dziatalnosci podstawowe;.

Gtéwna pozycja w przychodach finansowych stanowig odsetki od lokat.

Inne przychody finansowe w kwocie 171 tys. zt dotyczyty odwrdcenia odpisu aktualizujgcego
udziatéw w spdtce zaleznej do wysokosci aktywow netto wynikajgcych ze sprawozdania finansowego
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2014 roku.

W koncowym efekcie Spotka zanotowata na koniec 2014 r. przychody na poziomie 3 635 min zt oraz
2 116 min zt straty netto.

Zdaniem Rady Nadzorczej wobec wartoSciowego pogorszenia relacji ekonomicznych wyniki 2014
roku nalezy uzna¢ za nadal niezadawalajace i wynikajace z uzyskiwanego efektu skali.

Rada zwraca jednak uwage na konieczno$¢ biezacego monitorowania rentownosci oraz struktury
kosztéw, aby zjawisko obnizania rentownosci nie spowodowato utraty zdolnosci Grupy do
generowania dodatnich wynikéw finansowych.

1.2 Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci w roku 2014 ulegty zwigkszeniu w stosunku do roku 2013. W przypadku
wskaznika biezacej ptynnosci wynika to ze zmiany stanu Srodkéw pienieznych ktdre zmniejszyly sie z
poziomu 10 831 ty$ zt do kwoty 2 463 ty$ zt, a takze znacznego spadku w pozycji zobowigzan
krétkoterminowych. W roku 2013 zobowigzania te wynosity 2 218 tyS. a w roku 2014 tylko 94 ty$§ .zt
Analogicznie nalezy rozpatrywac¢ wskaznik wysokiej oraz podwyzszonej ptynnoSci.



1.3 Rentownos$¢

W 2014 roku wszystkie wskazniki rentownosci ulegty pogorszeniu w stosunku do roku 2013. Gtéwng
przyczyng jest pogorszenie wyniku finansowego za rok 2014 w stosunku do roku poprzedniego. W
roku 2013 strata netto wynosita 325 tys. zt. a w roku 2014 strata netto wyniosta — 2 116 tys. zt.
Zmiana ta wynika m.in. z wydzielenia gtownej dziatalnoSci operacyjnej spotki do Zorganizowane;
Czesci Przedsiebiorstwa i przeniesienia jej aportem do spotki zaleznej Nokaut.pl Sp. z 0.0. Tym
samym w spdtce Grupa Nokaut SA spadty przychody ze sprzedazy jak i wynik na poszczegdinych
rodzajach dziatalno$ci.

I.4 Wskazniki zadluzenia

Wskaznik ogolnego zadtuzenia ulegt niewielkiemu spadkowi, jest to zwigzane ze spadkiem aktywdw
ogotem w 2014 roku. Aktywa ogotem w 2013 roku wynosity 19 150 tys. zt, a w 2014r. 14 520 tys. zt,
oraz znacznym spadkiem pozycji zobowigzan krétko i dtugoterminowych. W 2013 roku zobowigzania
razem wynosity 2 570 tys. zt, a w 2014 tylko 111 tys. zt Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego
wynosi 0 gdyz na 31.12.2014 w spdice Grupa Nokaut SA nie wystepowaty zobowigzania
dtugoterminowe. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego ulegt zmianie z poziomu 0,1 w roku 2013
do 0,01 w roku 2014. Wynika to ze zmiany w pozycji zobowigzan krotkoterminowych oraz aktywow
ogotem. Zobowigzania krotkoterminowe spadty z poziomu 2218 tys. zt w roku 2013 do poziomu 94
tys. zt w 2014. Aktywa ogétem takze ulegty spadkowi, z poziomu 19 150 tys. zt w roku 2013 do
poziomu 14 520 tys. zt w roku 2014 Znacznie wzrdst wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem
wiasnym z poziomu 6,45 w 2013 r. do 129,8 w roku 2014. Wynika to takze z wydzielenia gtownej
dziatalnosci operacyjnej spotki do Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa i przeniesieniem jej
aportem do spdtki zaleznej Nokaut.pl Sp. z 0.0. Do wydzielonej cze$ci zostaty przypisane takze
umowy z kontrahentami a takze biezace zakupy co spowodowato znaczny spadek pozycji
zobowigzan krotkoterminowych w Spotce Grupa Nokaut SA Wskaznik pokrycia zadtuzenia z tytutu
odsetek spadt z -2,46 w roku 2013 do -136,70 w roku 2014. Wynika to z wydzielenia gtéwnej
dziatalnosci operacyjnej spotki do Zorganizowanej Cze$ci Przedsiebiorstwa i przeniesieniem jej
aportem do spotki zaleznej Nokaut.pl Sp. z 0.0.

1.5 Dywidenda
W 2014 roku Spotka Grupa Nokaut S.A. nie dokonata wyptaty dywidendy za 2013 rok.



LIl SYTUACJA RYNKOWA SPOLKI

Grupa Nokaut S.A. jest podmiotem dziatajgcym w branzy e-commerce. Do dnia 30 kwietnia 2014
roku Spotka prowadzita platforme internetowa, ktéra stuzy do komunikacji na rynku internetowym
pomiedzy sprzedajacymi a kupujacymi. W dniu 30 kwietnia 2014 roku dziatalno$¢ poréwnywarki cen
Nokaut.pl (Zorganizowana Cze$¢ Przedsiebiorstwa Grupy Nokaut S.A.) zostala w cafoSci
przeniesiona do spotki celowej Nokaut.pl Sp. z o0.0. Witryna internetowa Nokaut umoZliwia
poréwnywanie cen produktéw oferowanych przez sklepy internetowe oraz udostepnia narzedzia
umozliwiajace uzytkownikowi (kupujacemu) dokonanie wyboru najlepszego oferenta. Grupa Nokaut
S.A. $wiadczyta ustuge zdefiniowang jako ,mozliwos¢ prezentacji (wyswietlania) oferty klienta, jej
promocji i reklamy w internetowej porownywarce cen oraz w serwisach partnerow”. Ptatno$¢ za
ustuge polega na zakupie punktow, ktore klient moze nastepnie wykorzysta¢ na optacenie kosztu
przekierowan. Kazde przekierowanie z platformy bezposrednio do witryny klienta powoduje
zmniejszenie sie liczby punktéw. Poza przychodami ze sprzedazy punktow reklamowych Grupa
Nokaut osiggata réwniez przychody zwigzane ze sprzedaza powierzchni reklamowej na stronach
Nokaut. Aktualnie gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Grupa Nokaut S.A. jest realizacja inwestycji w
spotki z obszaru e-commerce.

W 2014 r. Spdtka objeta 8 miliondw akcji stanowigcych 22,4% w kapitale zaktadowym Morizon S.A. —
jednego z lideréw branzy nieruchomosci w Internecie.

Z dniem 1 pazdziernika 2014 roku prace rozwojowe w toku zwigzane z projektem Discovery zostaty
zakonczone i oddane do uzytku. W ramach projektu Discovery wdrozono nowy system prezentacii
tresci, ktory umozliwit skokowe przyspieszenie szybkosci dziatania serwisu www.nokaut.pl.

IIl. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ

Grupa Kapitatowa Grupa Nokaut S.A. aby zapewni¢ sprawny przeptyw informacji pomiedzy
funkcjonujacymi w ramach struktury Grupy komaérkami postuguje sie odpowiednio dostosowanym do
potrzeb systemem kontroli wewnetrznej. W zakresie prowadzenia rachunkowo$ci i
sprawozdawczosci finansowej, ktére w sposéb jasny i rzetelny obrazujq sytuacje majatkowg Grupy
Kapitatowej Grupa Nokaut S.A., Grupa posiada dokumentacje opisujaca przyjete zasady
rachunkowosci. Dokumentacja zawiera przede wszystkim metody okre$lajace wycene aktywow i
pasywoéw oraz ustalenie wyniku finansowego, reguluje takze sposéb prowadzenia ksiag
rachunkowych oraz okresla system ochrony danych. Przyjete zasady stosowane sg w sposéb ciggty
pozwalajacy zapewni¢ porownywalnosc.

[.2 Sporzadzanie sprawozdan finansowych.




Za system kontroli wewnetrznej i jego skutecznoS¢ w procesie sporzadzania sprawozdan
finansowych odpowiedzialny jest Zarzad Spotki. Celem zabezpieczenia danych przed dostepem do
nich oséb nieupowaznionych Spotka prowadzi ksiegi rachunkowe w systemie informatycznym, w
ramach ktdrego stosuje sie funkcyjne ograniczenia dostepu, w tym dostep hastowy.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej regulujg takze przyjete Procedury okreslajace poprawnosé
sporzadzania i publikacji okresowych raportow finansowych. Rownorzednie z nimi Spétka i jej Grupa
stosujq sie do szeregu Regulamindw, okreslajacych miedzy innymi obieg informacji poufnych w
ramach Grupy Kapitatowej. W zwigzku z przyjetymi regulacjami Czionkowie Zarzadu Grupy Nokaut
S.A. zatwierdzajg sporzadzone raporty okresowe, uprzednio poddajac je stosownej weryfikacji.
Okresowe raporty budowane sg w oparciu o rzetelnie zebrane dane oraz informacje przekazywane
przez osoby zarzadzajace poszczegolnymi komérkami organizacyjnymi w Grupie.

Dla wiasciwej kontroli i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych, Spdtka przekazuje sporzadzone skonsolidowane oraz jednostkowe roczne
sprawozdania finansowe do badania przez biegtego rewidenta wybranego wczesniej Uchwatg Rady
Nadzorczej. Przegladowi przez biegtego rewidenta poddawane sg natomiast jednostkowe oraz
skonsolidowane pdiroczne sprawozdania finansowe.

lll. SYSTEM ZARZADZANIA RYZYKIEM ISTOTNYM DLA SPOLKI

Za zarzadzanie ryzykiem istotnym dla Spdtki odpowiedzialny jest Zarzad. W ramach budowania
strategii Grupy Nokaut zostaly zdiagnozowane nastepujace, gtéwne obszary ryzyka istotnego dla
Spotki:

1. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski i krajow UE.

Sytuacja makroekonomiczna Polski jest powigzana z sytuacjg pozostatych krajow Unii Europejskiej. W
roku 2014 obserwujemy stopniowe ozywienie gospodarek krajow Unii Europejskiej i zdecydowany
wzrost gospodarczy w Polsce. Ewentualny spadek sktonnosci do konsumpcji w Polsce, moze mie¢
negatywne przetozenie na przychody z dziatalno$ci operacyjnej Grupa Nokaut S.A., poniewaz gtéwne
zrodio  dochodoéw Spotek zaleznych jest bezposrednio powigzane z poziomem wydatkdw
konsumpcyjnych oséb fizycznych, natomiast drugie pod wzgledem wartosci zrédio dochodéw jest
zalezne od wydatkdw przedsigbiorstw na promocje. Dokument roboczy Stuzb Komisji Europejskiej z
dnia 26 lutego 2015 roku przewiduje, ze wzrost PKB w bliskim okresie bedzie silny. Grupa Nokaut S.A.
ocenia to ryzyko jako Srednie.



lI.2.  Ryzyko zwigzane ze zmienno$cig regulacji prawnych oraz systemu podatkowego w Polsce. .

Polskie prawo, w tym prawo podatkowe, cechuje sie duzg zmiennoscig. W celu minimalizacji ryzyka
zwigzanego ze zmiennoscig regulacji prawnych oraz systemu podatkowego Grupa Nokaut S.A. na
biezaco wspdipracuje z wysokiej klasy ekspertami, Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

l1l.3.  Ryzyko zwigzane z kierunkami rozwoju rynku e-commerce oraz rynku reklamy internetowe;.

Rynek internetowy, w szczegdlnosci rynek e-commerce, jest mtody, wobec czego cechuje sie wysokg
dynamikg zmian. Potrzeby czy przyzwyczajenia klientbw mogg sie nieoczekiwanie zmieniaC. Istnieje
ryzyko, iz powstang nowe metody dokonywania zakupéw czy sposoby poszukiwania najkorzystniejsze;
oferty sprzedazy towaru czy ustugi. Podmioty funkcjonujace na rynku handlu elektronicznego muszg
by¢ gotowe do ciggtego dostosowywania swojej oferty do zmieniajgcego si¢ otoczenia rynkowego w
celu jak najlepszego zaspokojenia, zarowno potrzeb konsumentow, jak i uzytkownikdéw oferowanych
systemoéw. Zmiana kierunku rozwoju rynku e-commerce badz rynku reklamy internetowej moze
spowodowac konieczno$¢ dostosowania strategii i produktow spdtek zaleznych do nowych warunkéw, a
tym samym wptyng¢ na wyniki Grupy Nokaut S.A. Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako Srednie.

lI.4.  Ryzyko zwigzane ze spowolnieniem dynamiki rozwoju rynku internetowego i e-commerce.

Rynek Internetu w Polsce znajduje sie w fazie dynamicznego wzrostu. Rosnaca jest réwniez liczba
uzytkownikow Internetu dokonujacych zakupdw online w sieci. Pomimo optymistycznych przestanek
dotyczacych rozwoju rynku e-commerce nie mozna wykluczy¢ spadku dynamiki tych rynkéw, co
mogtoby negatywnie wptyna¢ na rozwdj tych rynkéw. Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

l1l.5.  Ryzyko zwigzane z wadliwym wypetnieniem obowigzkdw informacyjnych i sprawozdawczych
spotki publiczne;.

W przypadku gdy Grupa Nokaut S.A. nie wypetni badz nienalezycie wypetni obowigzki spétki publicznej,
naraza si¢ na sankcje przewidziane w Ustawie o ofercie i Ustawie o obrocie, w szczegolno$ci na
wykluczenie, na czas okre$lony lub bezterminowo, papierow wartosciowych z obrotu na rynku
regulowanym czy natozenie kary pienieznej do wysokosci 1 000 000 zt. W celu minimalizacji ryzyka
Grupa Nokaut S.A. przeprowadzita odpowiednie szkolenia dla 0osob odpowiedzialnych za wypetnianie
obowigzkow informacyjnych oraz wspotpracuje z instytucjami doradczymi. Grupa Nokaut S.A. ocenia to
ryzyko jako niskie.

l1.6.  Ryzyko zwigzane z realizacjq ewentualnych przejec.

Istnieje ryzyko ziej oceny sytuacji finansowej podmiotdw, bedacych przedmiotem inwestycji. W
przypadku zrealizowania si¢ takiego ryzyka zakup spétki o ztej kondycji finansowej moze miec
negatywny wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy Nokaut S.A.. Zarzad Spotki zobowigzuije sie dotozy¢



wszelkich staran, by ograniczy¢ mozliwo$¢ zrealizowania si¢ takiego ryzyka poprzez zatrudnienie
wykwalifikowanych doradcow prawnych i finansowych. Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

lI.7.  Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynno$ci obrotu papierami warto$ciowymi.

Ceny papieréw wartosciowych notowanych na GPW mogq podlega¢ znacznym wahaniom, w zaleznosci
od ksztattowania sie relacji podazy do popytu, na ktorg istotny wptyw majg m.in. sytuacja finansowo-
ekonomiczna Grupy Nokaut S.A., ogolna koniunktura na rynku kapitatowym i wysoko$¢ stop
procentowych na rynku pienieznym. Istnieje ryzyko, iz inwestor posiadajacy papiery warto$ciowe Grupy
Nokaut S.A. nie bedzie mogt ich zby¢ w dowolnym terminie, w iloSci przez siebie zaktadanej i po
satysfakcjonujacej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat, wynikajacych ze sprzedazy
papieréw wartosciowych Spotki po cenie nizszej, niz wyniosta cena ich nabycia.

lI.8.  Ryzyko zawieszenia obrotu akcjami lub PDA lub ich wykluczenia z obrotu na GPW.

Na podstawie § 30 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi na okres do trzech miesiecy, jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo
uczestnikéw obrotu albo jesli Grupa Nokaut S.A. narusza przepisy obowigzujace na GPW, a takze
na wniosek Grupy Nokaut S.A.. Zarzad Gietdy zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres
nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi. Na podstawie § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze wykluczy¢
instrumenty finansowe z obrotu na GPW m.in. w nastepujacych przypadkach:

— jezeli przestaty spetnia¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalno$ci, warunki dopuszczenia do
obrotu gietdowego na danym rynku,

— jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,
— na wniosek emitenta,

— wskutek ogtoszenia upadto$ci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

— jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczeristwo uczestnikow obrotu,

— wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

— jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietfdowych na danym
instrumencie finansowym,

— wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

— wskutek otwarcia likwidacji emitenta.



Na podstawie § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego:

— jezeli ich zbywalno$c¢ stafa sie ograniczona,
— na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
— w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

— w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wfasciwy organ nadzoru.
Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

l1.9.  Ryzyka zwigzane z mozliwo$cig natozenia na Grupe Nokaut S.A. sankcji administracyjnych
przez KNF za naruszenie obowigzkdw wynikajacych z przepisow prawa.

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy Grupa Nokaut S.A. nie wykonuje lub
wykonuje nienalezycie obowigzki wymagane przez przepisy prawa, w szczegdlnoSci obowigzki
informacyjne wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja moze:

— wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw warto$ciowych z obrotu
na rynku regulowanym, albo

— natozy¢, biorac pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktory kara jest
naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt, albo

— zastosowac obie sankcje facznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy Grupa Nokaut S.A.
nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktdrych mowa w art. 157, 158, lub 160, Komisja
moze:

— wydac decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo
— natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt, albo

— wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okre$lony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu
na rynku regulowanym, naktadajgc jednoczesnie kare pieniezng okreslong powyze;.

Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

I11.10.  Ryzyko rynkowe.

Zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywéow
odsetkowych z tytutu zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentowa. Spdtka
jest narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z umowami leasingu finansowego. Grupa Nokaut
S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.
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111, Ryzyko kredytowe.

Grupa Nokaut S.A. w sposob ciggty monitoruje zalegto$ci klientéw oraz wierzycieli w regulowaniu
ptatnosci, analizujgc ryzyko kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegolnych klas aktywow
okreslonych ze wzgledu na ryzyko kredytowe. Ponadto w ramach zarzadzania ryzykiem kredytowym
Grupa Nokaut S.A. dokonuje transakciji z kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnos$ci. W odniesieniu
do naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spétka nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwigzku z
pojedynczym znaczacym kontrahentem lub grupg kontrahentow o podobnych cechach. W oparciu o
historycznie ksztattujgce sie tendencje zalegania z ptatnosciami, zalegte naleznosci nieobjete odpisem
nie wykazujg znacznego pogorszenia jakosci — wiekszo$¢ z nich miesci sie w przedziale do miesigca i
nie zachodzg obawy co do ich Sciggalnosci. Ryzyko kredytowe srodkdw pienieznych uznawane jest za
nieistotne ze wzgledu na wysokg wiarygodnos¢ podmiotdw bedacych strong transakcji, do ktorych
nalezg przede wszystkim banki. Ryzyko kredytowe rynkowych papieréw wartosciowych oraz
pochodnych instrumentéw finansowych jest nieistotne z uwagi, iz te instrumenty finansowe nie byty
wykorzystywane.

I1.112. Ryzyko ptynnosci.

Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, tj. zdolnoSci do terminowego regulowania zobowigzan
finansowych. Spotka zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie terminow ptatnosci oraz
zapotrzebowania na S$rodki pienigzne w zakresie obstugi krotkoterminowych ptatnoSci oraz
dtugoterminowego zapotrzebowania na gotéwke na podstawie prognoz przeptywdw pienieznych.
Zapotrzebowanie na gotowke porownywane jest z dostepnymi zrodtami pozyskania Srodkéw oraz
konfrontowane jest z inwestycjami wolnych $rodkéw. Grupa Nokaut S.A. ocenia to ryzyko jako niskie.

. WNIOSKI Z ANALIZY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Rada Nadzorcza po przeprowadzeniu analizy sprawozdania finansowego oraz po zapoznaniu sie i w
oparciu o opinie niezaleznego biegtego rewidenta — Wojciecha Komera, przeprowadzajacego
badanie w imieniu SWGK Audyt sp. z 0.0. pozytywnie ocenia sprawozdanie finansowe za okres od 1
stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku i wnioskuje do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o
jego zatwierdzenie.

Rada Nadzorcza po przeprowadzeniu analizy Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosSci Spotki oraz
Grupy w okresie od 01 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. ocenia, ze Sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Spétki za okres od 01 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. jest zgodne z ksiegami i
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia zatem sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ww. okres i wnioskuje do Zwyczajnego Walnego Zgromadzania o ich
zatwierdzenie.
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Rada Nadzorcza stwierdza ponadto, ze sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki w ww. okresie
uwzglednia postanowienia art. 49 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Kompletno$¢ sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za rok obrotowy 2014 oraz jego zgodnos¢
w zakresie ujawnionych w nim informacji zostata potwierdzona przez biegtego rewidenta, zatem brak
jest okoliczno$ci, przemawiajacych za uznaniem, ze sprawozdanie finansowe nie przedstawiatoby
rzetelnie i jasno sytuacji majgtkowej i ekonomiczno — finansowej Spotki.

Warszawa, dnia ............. 2015r.

Podpisy Rady Nadzorczej

1) Wojciech Czernecki

2) Krzysztof Rapala

3) Rafat Brzoska

4) Michat Meller

5) Maciej Filipkowski
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