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1. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej REDAN

Marki i kanaty dystrybucji

W 2010 r. podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej REDAN byto — bez
zmian — projektowanie, zlecanie produkcji, zakup oraz marketing i sprzedaz kolekcji
obejmujacych wiele grup asortymentowych odziezy codziennego uzytku.

Dziatalnos¢ i rozwdj Grupy Kapitatowej Redan sg Scisle zwigzane z detaliczng sprzedazg
odziezy. Zatozona w strategii rozwoju dywersyfikacja ryzyka opiera sie na dwdch rynkach:
(1) dyskontowym

(1) modowym,

w rézny sposdb reagujacych na zmiany koniunktury gospodarczej oraz cechujgcych sie
réznymi strategiami rozwoju.

Rynek dyskontowy — sieé¢ Textilmarket

Textilmarket jest liderem pod wzgledem przychodéw ze sprzedazy na rynku dyskontéw
odziezowych w Polsce. Sg to samoobstugowe sklepy dyskontowe zlokalizowane w matych
i Srednich miejscowosciach (gtéwnie 10-70 tys. mieszkarncéw). Sie¢ dyskontéw Textilmarket
liczyta na koniec 2010 r prawie 200 sklepdw wtasnych. Na osiggniecie pozycji lidera tego
rynku sktada sie kilka elementow:

— prawidtowe zdefiniowanie potrzeb Klienta oraz jego profilu
Klientem sieci Textilmarket jest zazwyczaj mtoda matka troszczaca sie o swojg
rodzine i jej budzet domowy, decydujgca o zakupie ubran dla wszystkich na rézne
okazje, cenigca sobie mozliwo$é zakupu dobrych jakosciowo rzeczy za bardzo
korzystng cene oraz mozliwos¢ szerokiego wyboru;

— konsekwentne trzymanie sie w kazdym obszarze (produkt, promocja, lokalizacje
i wyglad sklepdw itp.) modelu dyskontowego;

— zorganizowany sprawnie przeptyw informacji gtdwnie o towarach i sprzedazy
w sklepach pozwalajacy na analize danych i wprowadzanie w odpowiednim czasie
zmian zatowarowania sieci;

— konsekwentna dbatos¢ o wyprzedaz starych towardw, takie w ramach stale
prowadzonych zmian cen. Ksztattowanie zasad wspétpracy z dostawcami sieci
rowniez w oparciu o prowadzong polityke ceny i marzy;

— systematycznie rozbudowywany asortyment tekstyliow domowych oraz obuwia i
dodatkow;

— systematycznie rozbudowywanie wachlarza dostawcéw w celu ich dywersyfikacji
jak i optymalizacji pod katem relacji cena—jakos$¢ oraz modelu zaptaty.

Dostawcy to gtdwnie krajowi producenci i dystrybutorzy, w wielu wypadkach znanych
i uznanych markowych produktéw. Textilmarket preferuje tu dostawcow akceptujgcych
model zaptaty po sprzedazy wraz z prawem zwrotu niesprzedanego towaru. Model ten
powoduje, ze dostawcy sg bardziej zainteresowani obnizkg cen niz otrzymaniem towaru
z powrotem, co w konsekwencji skutkuje tym, iz sami uczestniczg w wyprzedazach, gdyz
priorytetem dla nich jest uptynnienie towaru i uzyskanie cho¢ czesci sSrodkdw, a nie obrona
marzy.

Wiecej informacji o tej sieci mozna znalezé na: www.textilmarket.pl.

Rynek modowy — marki Top Secret i Troll (oraz Drywash od luteqo 2011 r.)

Strategia Grupy Redan na rynku modowym zaktada oferowanie — za posrednictwem
roznych kanatéw dystrybucji — konkretnej wybranej grupie docelowych klientow
charakterystycznych marek odziezowych zaspakajajgcych potrzeby na rézne okazje.
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Obecnie Grupa oferuje trzy marki modowe:

e Top Secret jest markg dla nowoczesnych, mtodych, aktywnych zawodowo ludzi, ktérzy
chca podkresla¢ swdj profesjonalizm, a przy okazji poszukujg ubran, ktére pomoga
rowniez wyrazi¢ ich oryginalng osobowos¢ i dostosowane sg do ich dynamicznego stylu
zycia. Ubrania Top Secret majg sprawdzaé sie zarbwno w pracy, na waznym
biznesowym spotkaniu, jak i na wieczornej kolacji z przyjaciétmi. Przeznaczone s3 dla
ludzi w wieku 23-35 lat.

e Troll jest obecnie marka z segmentu denim fashion, czyli moda i jeans. Stawia na
niewymuszong atrakcyjnos¢, zmystowosé, temperament, niepokornos¢ i charakter.
Bardzo wazne jest nawigzywanie do aktualnych trendéw nie tylko w dziedzinie mody
ale i innych obszarach w ramach grupy docelowej, ktdrg sg mtode osoby (core target:
23-29 lat, uzupetniajacy: 20-23 oraz 29+), studiujgce lub/i pracujgce, mieszkancy miasta,
korzystajacy z jego urokéw (kluby, puby, kawiarnie, koncerty, czyli szeroko pojete zycie
miejskie i towarzyskie).

e W lutym 2011 r. swojg premiere miata trzecia marka Grupy — Drywash. Jest to odziez
sportowa, ktdra taczy w sobie wygode i najnowsze trendy w modzie. Nasze ubrania sg
dla klientow wymagajgcych, cenigcych wygode i dobrg jakos¢ naturalnych tkanin i
finezyjnych wzoréw. Ubrania Drywash muszg wspoétgraé z rytmem dnia klientow,
podkresli¢ ich osobowos¢, daé poczucie komfortu i pozwoli¢ na swobodny trening.
Marke tg charakteryzuje bogate wzornictwo, duza dbatos¢ o detal i wykonczenie, a
takze pogodzenie wysokiej jakosci z rozsgdng ceng. Przeznaczone sg dla analogicznej
grupy wiekowej jak marki Troll i Top Secret.

Dystrybucja towarow na rynku modowym byta w 2010 r. prowadzona poprzez sie¢ sklepéw

detalicznych oraz poprzez sklep internetowy. Poza Polska byta takze sprzedawana na

Ukrainie — takze w tych dwdéch kanatach.

Dzieki skierowaniu oferty marek do tego samego segmentu odbiorcow mozliwe byto

potgczenie kanatéw dystrybucji. Powstata koncepcja stworzenia sklepéw multibrandowych

Top Secret&Friends, w ktérych sg oferowane wszystkie marki rynku modowego Grupy

Redan. W 2009 r. powstato pierwszych 9 takich sklepéw. Dzieki swoim rozmiarom

charakteryzuja sie one nizszym $rednim kosztem utrzymania na m?, a zatem pozwalaja na

uzyskanie rentownosci takze przy nizszych poziomach sprzedazy. Na koniec roku 2010 r.

liczba sklepéw w formule multibrandowej TS&F wynosita 33 lokalizacji (zaréwno w Polsce

jak i zagranicg). W roku 2011 r. planowany jest dalszy rozwdj tej formuty sklepédw zaréwno

poprzez nowe otwarcie jak i przebudowy istniejgcych sklepow zaréwno wtasnych jak i

franczyzowych.

Poza sklepami multibrandowymi na koniec 2010 r. dziatato jeszcze 110 sklepdw

monobrandowych Top Secret i 42 sklepéw monobrandowych Troll.

W 2010 r., kontynuujgc dziatania zapoczatkowane w latach poprzednich, w celu

dywersyfikacji kanatow dystrybucji, rozwijalismy sklep internetowy. Poza dynamicznym

rozwojem w Polsce uruchomilismy takze obstuge klientéw na Ukrainie. S w nim
sprzedawane towary wszystkich marek z rynku modowego Grupy.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalez¢ na stronach

internetowych  poswieconych tym markom: www.topsecret.pl, www.troll.pl

i www.drywash.pl lub stronie sklepu www www.sklep.topsecret.pl.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatow dystrybucji

W roku 2010 ponad 97,2 % przychoddéw ze sprzedazy towaréw zostato zrealizowanych w
sieciach detalicznych kontrolowanych przez Grupe Redan. Jest to zgodne ze strategig
przyjetg w 2003 r. zgodnie z ktdrg jedynie bezposredni kontakt z klientem detalicznym oraz
wtasne marki odziezowe mogg by¢ Zzrédtem dtugookresowej przewagi konkurencyjne;j.
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Tabela nr 1: Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w 2010r. i 2009 r.

tys. PLN 2010 Udziat 2009 Udziat zmiana
dyskontowy 169 969 52% 142 653 48% 19%
modowy 150 147 47% 137 776 46% 9%
pozostate 3824 1% 14 244 5% -73%
Sprzedaz towaréw razem 323941 294 673 10%

Wykres nr 1 Interpretacja graficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan S.A.

M dyskontowy
H modowy

i Pozostate

Struktura geograficzna sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan
W tabeli jest przedstawiona geograficzna struktura sprzedazy Grupy Redan w 2010 r.

Tabela nr2. Geograficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w 2010 i 2009

roku
2010 2009 zmiana A
wartosé struktura warto$¢  struktura 2010/2009
Sprzedaz w Polsce 312 209 96,4% 287 702 97,6% 8,5%
Sprzedaz za granicg 11732 3,6% 6971 2,4% 68,3%
RAZEM 323941 100,00% 294673 100,00% 9,9%

Strona 5z 35



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2010 r.

Wykres nr 2. Geograficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w 2010 r.

B Sprzedaz w Polsce

B Sprzedaz za granica

Dominujgca cze$é sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan prowadzona jest na rynku polskim
(96%).

W 2010 r. udziat sprzedazy za granicg znaczgco wzrdst w poréwnaniu do roku poprzedniego
(68%) i w catej strukturze jej udziat zwiekszyt sie o 1 pp. Jest to efekt rozwdj sieci sprzedazy
na rynku ukrainskim. Za granica sg sprzedawane towary z rynku modowego.

Siec sprzedazy
W 2010r. nastgpit intensywny rozwdj sieci sprzedazy. Na dzien 31 grudnia 2010 r. ogétem
powierzchnia sieci sklepéw zostata zwiekszona do:
= ok.44 tys. m2 (198 sklepéw witasnych) na rynku dyskontowym,
= ok. 27,4 tys. m2 (205 sklepy — w tym 61 wtasnych i 144 franczyzowe) na krajowym i
zagranicznym rynku modowym,
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2. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Rachunek zyskow i strat
W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikéw osiggnietych przez
Grupe Kapitatowg REDAN w dwdch ujeciach za 2010 i 2009 roku.

Tabela nr3. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej
Redan w roku 2010 i 2009

wtys. PLN  .2010 2009 22"1"'(')3/“;0?9 zmiana A
Sprzedaz 323941 294 673 9,9%
Zysk brutto na sprzedazy 147 278 124 576 18,2%
Marza brutto 45,5% 42,3% 3,2%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 135 686 130028 4,4%
Zysk na sprzedazy 11 592 -5 451 312,7%
Marza brutto na sprzedazy 3,6% -1,9% 5,4%
zzlsrgf;:‘zszych przychoddéw i kosztéw 11839 16 508 88,9%
EBITDA 16 056 -15 888 201,1%
Marza EBITDA 5,0% -5,4% 10,3%
Zysk operacyjny 9753 -21 958 144,4%
Marza EBIT 3,0% -7,5% 10,5%
Saldo przychodoéw i kosztow finansowych -1817 -2489 27,0% -897
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 7936 -16 463 148,2%
Rentownosc brutto 2,4% -7,5% 9,9%
Zysk netto 5408 -17 183 131,5%
Rentownos¢ netto 1,7% -5,8% 1323,7% 7,5%

W wyniku Grupy zostata uwzgledniona strata Spotki stowarzyszonej Top Mark Sp. z 0.0. w
roku 2010 byta to kwota - 1 020 tys. zt natomiast w 2009 — 265 tys. zt.

W roku 2010 r. nastgpita bardzo istotna poprawa wynikdw wypracowanych przez Grupe
Redan w poréwnaniu z rokiem 2009. Zysk netto wynidst 5,4 min zt, wobec osiggnietej rok
wczesniej straty przekraczajacej 17 min zt.

Bardzo wazny jest fakt, iz Grupa wygenerowata zysk na sprzedazy w kwocie ponad 11,5 min
zt, co potwierdza, iz strategia rozwoju dwéch niezaleznych od siebie gatezi biznesu oraz
dziatania optymalizacyjne zapoczatkowane w roku 2009, a kontynuowane w roku 2010,
przyniosty zamierzone efekty.

Zrédtem wygenerowanych zyskéw jest zaréwno wzrost sprzedazy (o 10 %) odnotowany
w obu gateziach prowadzone] dziatalnosci, lecz przede wszystkim zwiekszenie marzy
handlowej (wzrost wartosciowo o 18%). W 2010 r. Grupa zwiekszyta marze na sprzedazy
towaréw na obu podstawowych rynkach dziatalnosci. Marza na rynku modowym wzrosta
0 6 pp. a na rynku dyskontowym o 1 pp. Zmiana marzy procentowych na obu rynkach oraz
struktury sprzedazy spowodowaty, ze skonsolidowana marza procentowa Grupy Redan
wzrosta o 3,2pp.

Strona 7 z 35



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2010 r.

Koszty biezgce w roku 2010 wzrosty o 4,4% w porédwnaniu do roku 2009. Sktada sie na to
przed wszystkim wzrost kosztéw biezgcych funkcjonowania sieci sprzedaz o 7,2 min zt, co
jest wynikiem zwiekszenia sieci sprzedazy o 9 tys m2 na rynku dyskontowym (wzrost o 20%)
oraz o 3,5 tys m2 na rynku modowym (wzrost o 13 %).

W pordéwnaniu do roku 2009, bardzo istotna zmiana nastgpita na poziomie pozostatych
przychodéw i kosztéw operacyjnych. W ubiegtym roku na tych operacjach Grupa poniosta
16,5 min zt straty. Miata ona jednak w bardzo duzym stopniu charakter jednorazowy
wynikajgcy z utraty naktadéw zwigzanych z likwidowanymi w ramach restrukturyzacji
obszarami dziatalnosci. Tegoroczny wynik — strata na poziomie 1,8 min zt — jest zwigzana
z podstawowag dziatalnos$cig. Najwieksze istotne znaczenie majg na nig: saldo niedoboréw
towardéw gtéwnie w sklepach detalicznych, przekazane darowizny (na rzecz Fundacji Happy
Kids wynikajacych ze sprzedazy dedykowanych Fundacji toreb), aktualizacja wartosci
zapasow, czyli rozwigzanie i zawigzanie stosownych rezerw, otrzymane odszkodowania oraz
aktualizacja wartosci naleznosci, czyli rozwigzanie i zawigzanie stosownych rezerw.

W okresie od stycznia do grudnia 2010 r. Grupa zanotowata nadwyzke kosztéw finansowych
ponad przychodami w wysokosci 1,8 min zt. Poza odsetkami (2,5 min zt) najwiekszy wptyw
na tg pozycje miata nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi, ktéra wyniosta
0,6 min zt.

Dokonujgc analizy zysku na dziatalnosci gospodarczej Grupa wypracowata w 2010 r. wynik
na poziomie 7,9 min zt, co w poréwnaniu z zesztym rokiem stanowi wzrost o ponad 24 min
zt.

Bilans
W tabelach nizej przedstawione zostaty gtéwne pozycje bilansu Grupy Kapitatowej Redan.

Tabelanr4. Aktywa Grupy Redan

2010 2009 Zmiana stanu
% % %
Lp Wyszczegélnienie kwota udziatu kwota udziatu 2010/2009
A. | Aktywa trwate 40 885 27% 40 696 27% 189 100%
I. | Wartosci niematerialne i prawne 1787 1% 1969 1% -183 91%
II. | Wartosc formy 208 0% 190 0% 18 109%
IIl. | Rzeczowe aktywa trwate 23779 16% 20 082 14% 3697 118%
1IV. | Naleznosci diugoterminowe 4 556 3% 5 467 4% -912 83%
V. | Inwestycje diugoterminowe 2 166 1% 3186 2% -1 021 68%
Diugoterminowe rozliczenia
VI. | miedzyokresowe 8 389 6% 9 801 7% -1412 86%
Aktywa obrotowe 111 596 73% 107 458 73% 4139 104%
I. | Zapasy 79 723 52% 64 709 44% 15 014 123%
II. | Naleznosci krotkoterminowe 11 880 8% 15 786 11% -3 906 75%
Ill. | Inwestycje krétkoterminowe 18 633 12% 25903 17% -7 270 72%
1V. | Krétkoterminowe rozliczenia m/o 1348 1% 883 1% 465 153%
Sktadniki aktywow przeznaczone do
V. | sprzedazy 12 0% 177 0% -165 7%
Aktywa razem 152 481 100% 148 154 100% 4327 103%
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Suma bilansowa Grupy Redan na dzien 31 grudnia 2010 r. wzrosta o prawie 3 %
(4,3mlIn zt) w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2009 r. Wptynat na to wzrost aktywow
obrotowych — o0 4,1 min zt (4%).

W aktywach obrotowych:

1) o015 min zt (wzrost o 23%) zwiekszyty sie stany zapaséw. Jest to wynikiem rozwoiju sieci
sprzedazy oraz koniecznoscig jej zatowarowania.

2) 0 3,9 min zt (spadek o 25%) zmniejszyt sie poziom naleznosci co jest wynikiem spadku
naleznosci handlowych w konsekwencji likwidacji dystrybucji towaréw do sieci
hipermarketéw.

3) 07,3 minzt(spadek o 28%) zmniejszyt sie poziom srodkéw pienieznych do optymalnego
ich stanu wynikajgcego z cyklu prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Wysoki poziom —
rok wczesniej byt rezultatem przeprowadzonej w 2009 r. nowej emisji akcji serii R.

Tabela nr5. Pasywa Grupy Redan
2010 2009 Zmiana stanu
% % %
Lp Wyszczegélnienie kwota udziatu kwota udziatu 2010/2009
A. | Kapitat (fundusz) wiasny 72 518 47,6% 67 156 45,3% 5362 108,0%
|. | Kapitat (fundusz) podstawowy 26 938 17,7% 26 938 18,2% 0 100,0%
II. | Kapitat (fundusz) zapasowy 91 560 60,0% 88 160 59,5% 3399 103,9%
IIl. | Zysk (strata) z lat ubiegtych -51 348 -33,7% -30 958 -20,9% -20 389 165,9%
IV. | zysk (strata) netto 5 358 3,5% -16 990 -11,5% 22 348 -31,5%
V. | Kapitat mniejszosciowy 10 0,0% 7 0,0% 3 142,9%
Zobowiazania i rezerwy na
B. | zobowigzania 79 963 52,4% 80 997 54,7% -1 034 98,7%
|. | Rezerwy na zobowiazania 3198 2,1% 2109 1,4% 1088 151,6%
1. | Zobowiazania dtugoterminowe 9 994 6,6% 22 378 15,1% -12 384 44, 7%
1. | Zobowigzania krétkoterminowe 66 771 43,8% 56 510 38,1% 10 261 118,2%
Rozliczenia miedzyokresowe 35 0,0% 102 0,1% -66 34,6%
Pasywa razem 152 481 100,0% 148 154 100,0% 4 327 102,9%

W stosunku do roku 2009 w strukturze pasywow zaszta pozytywna zmiane w postaci
wzrostu kapitatow wtasnych o 8 % (2,3 pp. udziatu) decydujgcy wptyw na ta pozycje miat
wypracowany w roku 2010 zysk netto.

Po stronie zrédet finansowania na koniec 2010 r. zmniejszenie sumy bilansowej (0 1 min zt
tacznie) wynikato ze zmniejszenia zobowigzan. Nalezy réwniez zauwazy¢, iz istotnie
zmieniata sie struktura poziomdéw pomiedzy zobowigzaniami dtugo i krétkoterminowymi.
Jest to konsekwencja zapiséw wynikajgcych z zawartego porozumienie regulujgcego dtug
kredytowy Grupy m.in. sptaty czesci zobowigzan oraz przekwalifikowania pomiedzy
pozycjami. Grupa w roku 2010 dokonata sptaty zobowigzan kredytowych na tgczng kwote
6,1 min zt. Wzrosty natomiast pozycje zobowigzan handlowych, publiczno — prawnych oraz
pracowniczych wynikajgcych z wzrostu sprzedazy i rozwoju Grupy.

Strona 9 z 35



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2010 r.

Rachunek przeptywow pienieznych
W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej Redan.

Tabela nr6. Podsumowanie przeptywow pienieznych Grupy Redan w 2010 i 2009 roku

2010 2009
wtys. PLN [ warto§¢  struktura  warto§¢  struktura

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci:

operacyjne; 10 698 -149% 5741 64%
inwestycyjnej -8610 120% -6 963 -718%
finansowej -9 277 129% 10 125 114%
Przeplywy pieniezne netto razem -7 189 8903

W 2010 r. Grupa Redan, uzyskata dodatnie saldo przeptywéw
z dziatalnosci operacyjnej. Najwieksze wptywajgce na to pozycje to:

e korekta amortyzacyjna (+6,2 min zt),

e wzrost stanu zapasow, a tym samym zmniejszenie srodkéw pienieznych o - 15 min zt w
roku poprzednim miat miejsce spadek zapaséow o + 8 min zt, zwiekszenie poziomu
zapasow wynika gtéwnie z rozwoju sieci sklepdéw, a tym samym koniecznosci ich
zatowarowania,

e spadek stanu naleznosci, a tym samym zwiekszenie srodkéw pienieznych o 4,7 min zt co
jest kontynuacja trendu z roku 2009 (+10,7 min zt) — wynika to z zakonczenia
wspotpracy z odbiorcami hurtowymi — sieciami hipermarketdw — majgcymi termin
ptatnosci,

e wzrost stanu zobowigzan poza finansowymi, a tym samym zwiekszenie S$rodkow
pinieznych o 3 min zt - w roku poprzednim spadek (-13 min zt).

Ujemne saldo przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej wynika przede wszystkim
z poniesionych wydatkédw na rozwdj sieci sklepow.

Na ujemne saldo z dziatalnosci finansowej wptyw ma sptata pozyczek i kredytow (-6,2 min
zt) oraz odsetek (-2,4 min zt). Dodatnie saldo z dziatalnosci finansowej jakie zostato
odnotowane w roku 2009 byto konsekwencja emisji nowych akcji serii R, za tgczng kwote 15
min zt.

Na dzied sporzgdzenia niniejszego sprawozdania spotki z Grupy Kapitatowej Redan na
biezgco regulujg wszystkie swoje zobowigzania publiczno-prawne, jak tez wobec instytucji
finansowych oraz pracownikéw.

Analiza wskaznikowa wynikow

Tabela nr7. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Redan w 2010 i 2009 roku

| 2010 | 2009
Wskazniki rentownosci
Rentowno$¢ majatku (ROA) 3,55% -11,60%
Rentowno$¢ netto 1,62% -5,41%
Rentowno$¢ kapitatu wiasnego (ROE) 7,46% -25,59%
Skorygowana rentowno$¢ majatku 3,81% -11,29%
Rentowno$¢ zasobow osobowych (ROSE) 3 -11
Wskazniki ptynnosci finansowej
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Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia 1,67 1,90
Wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia 0,46 0,74
Wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia 0,28 0,46
Wskaznik handlowej zdolnosci kredytowej 0,15 0,30
Wskazniki rotacji (obrotowos¢)
Szybko$¢ obrotu zapaséw (w dniach) 81 85
Sptyw naleznosci (w dniach) 10 18
Sptata zobowigzan (w dniach) 46 59

Zasady wyliczania wskaznikéw:

Rentownos¢ majqtku = (wynik finansowy netto x 100) / aktywa ogdtem |
Rentownos¢ netto = (wynik finansowy netto x 100) / przychody ogétem

Rentownos¢ kapitatu wtasnego = (wynik finansowy netto x 100) / kapitaty wtasne

Skorygowana rentowno$¢ majgtku = (zysk netto + (odsetki - podatek dochodowy od odsetek) x 100) /
aktywa ogdéfem

Rentownos¢ zasobéw osobowych = zysk netto / przecietny stan zatrudnienia (tys zt / zatrudnionego)
Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia = (aktywa obrotowe - naleznosci z tyt.dostaw i ustug powyzej
12 mc) / (zobowiqgzania krétkoterm. - zobow.krétkoterm.powyzej 12 mc)

Wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia = (aktywa obrot. - zapasy - kr.term.RMK czynne - nalez.z
tyt.dost.i ust.pow.12 mc) / (zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc)
Wskaznik ptynnosci finansowej Ill stopnia = inwestycje krétkoterminowe / (zobowigzania krotkotermin. -
zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc)

Wskaznik handlowej zdolnosci kredytowej = naleznosci z tyt.dostaw i ustug / zobowiqgzania z tyt.dostaw i
ustug

Szybkos¢ obrotu zapasow (w dniach) = (Sredni stan zapasow x 365 dni) / przychody netto ze sprzedazy
produktow,towardw i materiatow

Sptyw naleznosci (w dniach) = (sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni) / przychody netto
ze sprzedazy produktow,towardw i materiatéow

Sptata zobowigzan (w dniach) = (Sredni stan zobowigzar z tytutu dostaw i ustug x 365 dni) / przychody
netto ze sprzedazy produktéow,towardéw i materiatow

Poréwnujgc wartosci wskaznikédw rentownosci dla 2010 i 2009 r. wyraznie widac¢ ich
poprawe w stosunku do roku poprzedniego. Wypracowany w roku obrotowym zysk
powoduje, ze wszystkie wskazniki rentownosci za ten okres przyjmujg wartosé dodatnia,
cho¢ nadal ich wartosci nie sg wysokie.

Poréwnanie wskaznikow ptynnosci z rokiem 2009 wypada mniej korzystnie. Wynika to z
faktu wysokiego stanu srodkéw pienieznych na koniec 2009 r. bedacego konsekwencjg
emisji akcji. Stan ten byt wyzszy od niezbednego do prowadzenia codziennej dziatalnosci.
Pomimo spadku srodkéw pienieznych w 2010 r. wartosci wskaznikéw ptynnosci nie
wskazujg na wystepowanie w Grupie zaktdcen w terminowym regulowaniu wymagalnych
zobowigzan. Wielkosci wskaznika ptynnosci Il stopnia oraz wskaznika handlowej zdolnosci
kredytowe] przyjmujg wartosci charakterystyczne dla branzy handlu detalicznego.

Na ptynnos¢ srodkéw obrotowych ma wptyw szybkosé obrotu naleznosciami i zapasami.
Obrot zapasami w dniach skrécit sie z 85 w 2009r do 81 dni w roku 2010 pomimo istotnego
zwiekszenia poziomu zapasow. Jest to zjawisko korzystne, poniewaz Grupa Kapitatowa ma
krécej zamrozone srodki pieniezne w zapasach. Wskaznik sptywu naleznosci rowniez ulegt
poprawie, spadt z poziomu 20 dni w 2008 do 10 dni w 2010 r., co jest zjawiskiem
pozytywnym, gdyz Grupa Kapitatowa krécej kredytuje swoich odbiorcéw odnotowujac przy
tym ciagty przyrost sprzedazy. Spadek tego wskaznika wynika ze zmniejszenia naleznosci
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handlowych, co jest pochodng zakonczenia sprzedazy hurtowej do sieci hipermarketéow z
odroczonymi terminami ptatnosci.
Skrécit sie rowniez wskaznik sptaty zobowigzan z 59 dni w 2009 r. do 46 dni w 2010 r..

3. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybucji (marki)

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji
(marki) Grupy Kapitatowej Redan w 2010r.
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Tabela nr 8. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan w 2010 na kanaty dystrybucji (marki)
koszty
dziatalnos¢ zarzadu i
w tys. PLN dyskontowy  modowy zagraniczna dziatalnodé pozostate Grupa Redan
pozaoper.

Sprzedaz 169 969 138 415 11732 366 3458 323941

Zysk brutto na sprzedazy 66 225 75940 4945 366 -197 147 278

Marza brutto 39,0% 54,9% 42,1% 100,0% -5,7% 45,5%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 49 956 79 761 3521 1909 539 135 686

Zysk na sprzedazy 16 269 -3 821 1424 -1543 -736 11 592

Marza brutto na sprzedazy 9,6% -2,8% 12,1% -421,6% -21,3% 3,6%

Saldo pgzosta’fych przychodoéw i kosztéw 1384 1110 124 0 531 1839

operacyjnych

Zysk operacyjny 14 885 -4 931 1548 -1543 -205 9753

Marza EBIT 8,8% -3,6% 13,2% -421,6% -5,9% 3,0%

Saldo przychodoéw i kosztow finansowych 103 228 22 -2108 -62 -1817

Wymk na sprzgdazy/wwscm z Grupy 0 0 0 0 0 0
jednostek zaleznych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 14 988 -4 703 1570 -3 651 -267 7 936

Rentownos¢ brutto 8,8% -3,4% 13,4% -997,5% -7,7% 2,4%
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Dane o poszczegdlnych kanatach dystrybucji obejmuja:

Rynek dyskontowy (sie¢ Textilmarket) — wyniki Adesso Sp. z 0.0. SKA prowadzacej sie¢
sklepow dyskontowych Textilmarket skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z o.0.
(komplementariusza Adesso SKA) oraz marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy do
Adesso SKA (jest to zmiana w poréwnaniu do wynikéw prezentowanych przed rokiem i
wynika z zakonczenia prowadzenia dziatalnosci hurtowej przez Redan SA).

Rynek modowy w Polsce (marki Top Secret i Troll) — sprzedaz i marza marek Top Secret
i Troll w Polsce, sklep internetowy i projekt FashionNation, koszty utrzymania sklepéw
detalicznych i bezposrednich kanatédw dystrybucji, peten koszt projektowania, zakupu,
marketingu i logistyki zwigzanej z tymi markami w Polsce.

Rynek modowy za granicg (marki Top Secret i Troll) — wyniki spétek zagranicznych na
Ukrainie oraz sprzedaz, marza i koszty sprzedazy do odbiorcéw zewnetrznych z Redan SA.
Koszty zarzadu i dziatalno$¢ pozaoperacyjna — koszty zarzagdu Redan SA oraz zdarzen nie
zwigzanych z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.
Pozostata dziatalnos$¢ - sprzedaz i marza zrealizowana przez Redan SA do odbiorcéw innych
niz spotki zalezne i odbiorcy zagraniczni, w tym takze wyprzedaz towaréw z poprzednich
sezondw oraz petne koszty tej dziatalnosci.

Poniewaz zdarzenia zwigzane z poszczegélnymi kanatami dystrybucji mogg wystepowad
w réznych spétkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy i kosztach
zostaty przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych.
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Wynik rynku dyskontowego

Tabelanr9. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku
dyskontowym za 2010 i 2009 r.

w tys. PLN 2010 2009 zmiana % zmiana A

Sprzedaz 169 969 142 653 19%

Zysk brutto na sprzedazy 66 225 54 089 22%
Marza brutto 39,0% 37,9% 1,0%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 49 956 41429 21%

Zysk na sprzedazy 16 269 12 660 29%
Marza brutto na sprzedazy 9,6% 8,9% 0,7%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -1384 -907 -53%

Zysk operacyjny 14 885 11753 27%
MarZa EBIT 8,8% 8,2% 0,5%

Saldo przychododw i kosztow finansowych 103 -18 -672%

Wynik na sprzedazy/wyjsciu z Grupy jednostek zaleznych 0

Zysk brutto 14 988 11 735 28%

Rentownos¢ brutto 8,8% 8,2% 0,6%

Sie¢ Textilmarket wypracowata w 2010 r. zysk przed opodatkowaniem (15 min zt) o 28 %

wiekszy niz w tym samym okresie roku ubiegtego (11,7 min zt).

Decydujacy wptyw na taki wynik miat wzrost wolumenu marzy (+22%) szybszy niz wzrost
kosztéw biezacych (+21%) Zrédtem wzrostu marzy procentowej (o 1 pp.) s3

. prowadzone zmiany w zakresie struktury asortymentowej towaréw oferowanych
klientom,

. elastyczne dopasowanie sie do oczekiwan klientéow w zakresie jakosci i ceny
oferowanego produktu

. wzrost sprzedazy towardow o stosunkowo niskiej cenie jednostkowej, ale wysokiej
marzy.

Na koniec grudnia 2010 r. funkcjonowato prawie 200 sklepéw wtasnych o facznej
powierzchni 44,4 tys. m2. W catym roku otworzylismy 45 sklepdw, a powierzchnia sieci

przyrosta o ok. 9 tys. m2.

W tabeli ponizej przedstawione zostaty wyniki sklepdw poréwnywalnych (tzn. takich, ktore
dziataty w tych samych miesigcach zaréwno 2010, jak i 2009 r.) sieci Textilmarket.

Tabela nr 10. Wyniki sklepow poréwnywalnych Textilmarket za 2010 i 2009 r.

w tys. PLN 2010r. 2009 r. zmiana A zmiana %
Sprzedaz 141714 138 056 3659 3%
Marza brutto 55131 52043 3088 6%
Koszty bezposrednie sklepow 30075 30 107 - 32 0%
Wynik na sprzedazy 25056 21936 3121 14%
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Dokonujac analizy wynikdw, lecz z wytaczeniem efektu przyrostu sieci, a bazujgcej tylko na
poréwnywalnej bazie sklepéw mozemy zaobserwowac wzrost wszystkich podstawowych
miar. Sprzedazy o 3 %, marzy o 6 % oraz samego wyniku na sprzedazy o 14 %. Nie bez
znaczenia jest prowadzony stale proces kontroli kosztéw sklepdéw. Utrzymanie kosztéw na
takim samym poziomie jak w 2009 r. nalezy uzna¢ za duzy sukces.

Osiggniete w 2010 r. wyniki pokazujg stuszno$¢ przyjetej strategii rozwoju Textilmarket,
polegajgcej na intensywnym rozwoju sieci sklepdéw. Strategia ta bedzie kontynuowana w
roku 2011 r. (planowany jest wzrost sieci do 267 sklepéw).
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Wynik rynku modowego w Polsce

Tabela nr 11. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego
w Polsce za 2010 2009 r.

w tys. PLN 2010 2009 zmiana % zmiana A
Sprzedaz 138 415 130 805 6%
Zysk brutto na sprzedazy 75940 64 149 18%
Marza brutto 54,9% 49,0% 5,8%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 79761 77 476 3%
Zysk na sprzedazy -3 821 -13 327 71%
Marza brutto na sprzedazy -2,8% -10,2% 7,4%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych -1110 -8 405 87%
Zysk operacyjny -4 931 -21731 77%
Marza EBIT -3,6% -16,6% 13,1%
Saldo przychoddéw i kosztow finansowych 228 -76 -400%
Wynik na sprzedazy/wyjsciu z Grupy jednostek zaleznych 0 3306
Zysk brutto -4 703 -18 501 75%
Rentownos¢ brutto -3,4% -14,1% 10,7%

W 2010 r. na rynku modowym w Polsce Grupa Redan osiggneta sprzedaz na poziomie 0 6 %
wyzszym niz w anlogicznym okresie roku poprzedniego.

Decydujace jednak znaczenie dla uzyskanej poprawy wynikdw na rynku modowym ma
wzrost wartosci marzy handlowej (o 6 pp. w poréownaniu do roku poprzedniego). Jest to
konsekwencja stale prowadzonych dziatan majgcych na celu poprawe efektywnosci jak
i samego produktu:

. ciggte doskonalenie dopasowania oferowanych kolekcji do potrzeb klientéw,

. optymalizacja procesdw zatowarowania sklepéw, tak aby znajdowaty sie w nich te
produkty, ktérych klienci tam szukajg,

. optymalizacja sieci sklepéw — w tym wprowadzenie sklepdédw multibrandowych Top
Secret&Friends,

. modyfikacja zasad zarzgdzania i nadzorowania pracy sklepow,

. dziatania promocyjne wspierajgce marki Top Secret, Troll oraz nowag marke
Drywash.

W catym roku 2010 odnotowany zostat 3% wzrost kosztéw biezgcych wynikajacy przede
wszystkim ze zwiekszonych kosztéw funkcjonowania sieci sprzedazy. Koszty centrali
pozostaty na poziomie poréwnywalnym do roku 2009 r.

Pomimo polepszenia wynikow dziatalnos¢ modowa poniosta strate na sprzedazy
w wysokosci — 3,8 min zt. Jest jednak ona o0 9,4 min zt nizsza niz starta roku poprzedniego.
Wynik jest wcigz negatywny, ale wyraZzne sg pozytywne tredny podejmowanych przez Grupe
dziatan — wzrosty sprzedazy, a przede wszystkim marzy przy wysokiej dyscyplinie kosztow
biezacych.
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W tabeli ponizej sg przedstawione wyniki sklepéw poréwnywalnych (tzn. takich, ktére
dziataty w analogicznych okresach 2010, jak 12009 r. z uwzglednieniem sklepéw
przebudowanych na salony multibrandowe Top Secret&Friends ).

Tabela nr 12. Wyniki sklepéw poréwnywalnych na rynku modowym w Polsce w 2010 i 2009
r.

2010r. 2009 r. zmiana A zmiana %
Sprzedaz 117 970 109 207 8764 8%
Marza brutto 58 356 47 849 10 506 22%
Koszty bezposrednie sklepow 48 058 51 207 - 3149 -6%
Wynik na sprzedazy 10297 -3358 13 655

Wyniki sklepédw poréwnywalnych na rynku modowym w Polsce pokazujg, ze przyjeta
strategia rozwoju oraz restrukturyzacji jest efektywna. Wypracowany zostat zysk na
sprzedazy (10 min zt) w stosunku do straty (-3,4 min zt) z roku poprzedniego. Jest to
efektem dwéch czynnikdw: wzrostu sprzedazy, a przede wszystkim marzy oraz dyscypliny
kosztowej osiggnietej m.in. poprzez rozwéj wiekszych powierzchniowo (a przez to takze o
nizszych srednich kosztach na m2) sklepéw Top Secret&Friends, a takze zmiany modelu
zarzadzania i nadzorowania pracy sklepow.

Na koniec roku 2010 r. liczba sklepéw na rynku modowym w Polsce wynosita 182 lokalizacje,
w tym 30 salonéw multibrandowych Top Secret&Friends (26 w modelu sklepu wtasnego
oraz 4 w modelu sklepu franczyzowego), 110 salonéw Top Secret (28 w modelu sklepu
wtasnego, a 82 w modelu sklepu franczyzowego), oraz 42 sklepy Troll (3 w modelu sklepu
wtasnego, a 39 w modelu sklepu franczyzowego).

Zgodnie z przyjetg strategia rozwoju Grupy Redan rozwijana jest gtéwnie sie¢ sklepow
multibrandowych Top Secret&Friends. Prowadzony jest takze stale monitoring efektywnosci
poszczegdlnych sklepdw. Placéwki nierentowne oraz nie dajagce — w naszej ocenie —
potencjatu na uzyskanie rentownosci bedg zamykane.

Rynek modowy w roku 2011 bedzie nadal zwiekszat swojg efektywnosé, optymalizowat sieé
aby ostatecznie zostat osiggniety postawiony cel, czyli trwate odzyskanie rentownosci
w tym segmencie dziatalnosci.
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Wynik rynku modowego zagranicq

Tabela nr 13. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku modowym
zagranicg za 2010i2009r.

w tys. PLN 2010 2009 zmiana % zmiana A
Sprzedaz 11732 6971 68%

Zysk brutto na sprzedazy 4945 3558 39%

Marza brutto 42,1% 51,0% -8,9%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 3521 3424 3%

Zysk na sprzedazy 1424 134 963%

Marza brutto na sprzedazy 12,1% 1,9% 10,2%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 124 -487 125%

Zysk operacyjny 1548 -353 539%

Marza EBIT 13,2% -5,1% 18,3%
Saldo przychoddéw i kosztow finansowych 22 -716 -103%

Wynik na sprzedazy/wyjsciu z Grupy jednostek zaleznych 0 0

Zysk brutto 1570 -1 069 247%
Rentownos¢ brutto 13,4% -15,3% 28,7%

Rok 2010 byt okresem, w ktérym Grupa podjeta intensywne dziatania majgce na celu
umocnienie swojej pozycji na rynku ukrainskim oraz poszukiwanie mozliwosci pozyskania
innych rynkéw m.in. rosyjskiego i biatoruskiego. Wzrost sprzedazy, jaki zostat odnotowany w
tym kanale dystrybucji wynidst 68 %, a powierzchnia sieci sklepéw wzrosta o 58 %. Przede
wszystkim sktada sie na to intensywny rozwdj sieci sklepéw franczyzowych na Ukrainie, a
tym samym znaczgco wzrosty realizowane przez nie obroty. Na koniec grudnia 2010 r. byto
19 sklepéw w tej formule prowadzenia dziatalnosci. Rdwnolegle do rozwoju dziatalnosci na
rynku ukrainskim Grupa w 2010 r. intensyfikowata dziatalno$¢ na rynkach w Rosji i na
Biatorusi.

Rok 2011 bedzie stanowi¢ kontynuacje polityki w zakresie rozwoju na rynkach zagranicznych
jaka zostata wyznaczona w roku 2009. Szczegdlnie rynek rosyjski oceniamy jako
perspektywiczny. Grupa Redan jest w trakcie pozyskiwania w nim partnera, z ktérym razem
bedzie rozwijana sie¢ sklepdw franczyzowych.
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Zatozenia strategii i przewidywany rozwoj Grupy Kapitatowej Redan
Zaftozenia strategiczne

Misja Grupy Kapitatowej Redan jest kreowanie i sprzedaz modnych, wygodnych i dobrych
jakosciowo ubran codziennego uzytku za atrakcyjng cene, zaspakajajacych potrzeby
szerokiego i réznorodnego kregu klientdw o srednim poziomie zamoznosci.

Strategia Grupy Redan opiera sie na dwdch zatozeniach:

— koncentracji dziatalnosci — Grupa koncentruje swojg dziatalnos¢ na projektowaniu,

marketingu i dystrybucji marek odziezowych codziennego uzytku.
— dywersyfikacji oferty — Grupa dziata w dwdch segmentach rynku:

+ modowym (marki Top Secret i Troll oraz wprowadzana na rynek w lutym 2011 r
marka DryWash)

+ dyskontowym (sie¢ Textilmarket)

co zmniejsza wrazliwo$¢ na wahania koniunktury na jednym z nich.

Rynek dyskontowy

Sie¢ Textilmarket, dziatajgca na rynku dyskontowej sprzedazy odziezy, ma pozytywnie
zweryfikowany, takie w czasie kryzysu, model biznesu. Jednoczesnie na tym rynku
wystepuje nadal relatywnie mata konkurencja oraz duzy potencjat rozwoju pod katem liczby
sklepéw. Dlatego rok 2011 bedzie okresem dalszego dynamicznego rozwoju sieci sprzedazy
ale réwniez innych dziatan majacych na celu poprawe efektywnosci sprzedazy i marzy m.in.

- state dostosowywanie asortymentu do zmieniajacych sie potrzeb klientéw,

- poprawa zarzadzania sklepami

- optymalizacja dziatan logistycznych.

- optymalizacja oferty

- lepsze zarzadzanie cenami

Rynek modowy

Na rynku modowym bedziemy rozwija¢ obie marki Top Secret i Troll oraz nowg marke
Drywash, ktdra swojg premiere miata w lutym 2011 r. S3 one obecnie skierowane do tej
samej grupy docelowej, lecz oferujg ubrania na inne okazje.

W zwigzku z powyzszym w roku 2011 planujemy rozwijac sie¢ sprzedazy na rynku modowym
w Polsce i za granicg poprzez otwarcia zaréwno sklepéw witasnych i franczyzowych ale
rowniez przebudowy istniejgcych salonéw monobrandowych do modelu multibrandowego.

Rozwdj ten bedzie jednak réznicowany. Plan zaktada zaréwno otwieranie nowych sklepéw,
jak idokonczenie likwidacji punktéw monobrandowych, przede wszystkim sprzedajgcych
wytgcznie marke Troll, a takze przeksztatcanie salonéw Top Secret na sklepy sprzedajgce
jednoczesnie wszystkie marki, sklepy multibrandowe Top Secret&Friends. Zgodnie z przyjeta
politykg firmy bedziemy otwiera¢ w pierwszej kolejnosci sklepy multibrandowe Top
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Secret&Friends. Nie planujemy otwar¢ nowych witasnych sklepéw monobrandowych marki
Troll.

W roku 2011 zaplanowanych jest szereg dziatan optymalizujgcych i podwyzszajgcych
efektywno$¢ a majgcych wptywa na wielkos¢ sprzedazy i marze:

- optymalizacja zatowarowania sklepédw z magazynu

- optymalizacja zarzadzania koricowkami

- budowa wiekszej rozpoznawalnosci marek na rynku

- przebudowy sklepéw (w tym doposazenie oraz poprawa wizerunku)

- wprowadzenie programu lojalnosciowego

- lepsza kontrola wprowadzania systemu przecen

- optymalizacja kosztédw zakupu od dostawcow

Wiekszos$¢ powyzej opisanych dziatan powyzej ma charakter wewnetrzny i Grupa posiada na
nie istotny i realny wptyw, dlatego prawdopodobienstwo ich zrealizowania nalezy ocenic
wysoko. Na rok 2011 zatozyliémy utrzymanie koniunktury podobnej do tej, ktéra miata
miejsce w 2010 r. Nalezy tutaj pamietac, iz pierwsza potowa roku 2010 byta naznaczona
czynnikami majgcymi niekorzystny wptyw na decyzje konsumpcyjne Polakéw takze zatozenie
to nalezy traktowaé jako ostrozne i obarczone duzg mozliwoscig poprawy w stosunku do
prognozy. Prognozujemy utrzymanie stabilnego kursu PLN/USD.

W rezultacie przedstawiona powyzej strategia i plan dziatan pozwolg Grupie Redan na
kolejny, bardzo istotny wzrost zysku w roku 2011. Grupa w konsekwencji w roku 2012
bedzie opiera¢ sie na dwodch niezaleznych, rentownych biznesach - modowym oraz
dyskontowym z silnym kanatem dystrybucji zagranicznej.

Wydatki inwestycyjne i Zrodta finansowania

taczne planowane nakfady inwestycyjne Grupy Kapitatowej Redan na 2011 r. szacowane sg
na kwote 17 min zt. i wynikajg z realizowanych projektéw rozwojowych i inwestycyjnych
zwigzanych z rozbudowg kontrolowanych sieci detalicznych Textilmarket i na rynku
modowym oraz z rozwojem struktury. Zrédtami finansowania dziatari inwestycyjnych beda
$rodki wypracowane w trakcie prowadzonej dziatalnos$ci gospodarczej, srodki uzyskane ze
zrédet leasingowych (zwtaszcza w zakresie finansowania projektow rozwojowych IT oraz
finansowania wyposazenia nowo otwieranych jak i przebudowywanych sklepéw) oraz
pozyskane w konsekwencji refinansowania i zwiekszenia zadtuzenia kredytowego.

Na rok 2011 nie jest planowana emisja nowych akcji Redan.

Czynniki moggce miec¢ wptyw na funkcjonowanie Grupy Redan
Na rozwdj Grupy Redan na rynku modowym i dyskontowym wptyw wywierajg zaréwno

czynniki zewnetrzne, ktdre sg niezalezne od spdtek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, Scisle
zwigzane z prowadzong dziatalnoscig handlowa.
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Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem sie tempa wzrostu
gospodarczego w Polsce

Dla Grupy Redan szczegélne znaczenie ma sytuacja makroekonomiczna i tempo wzrostu
ekonomicznego w Polsce, a zwtaszcza takie czynniki zewnetrzne jak: polityka gospodarcza
rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej
majgce wptyw na podaz pienigdza, wysokos$¢ stdp procentowych i kurséw walutowych,
system podatkowy, tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia.

Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym, w szczegdlnosci spowolnienie
tempa wzrostu gospodarczego w Polsce i wzrost stopy bezrobocia mogg wptywaé na
ograniczenie dochoddéw ludnosci, a tym samym na spadek popytu na oferowanag przez
Spotke odziez, negatywnie oddziatujgc na wyniki ekonomiczne osiggane przez Spétke i Grupe
Kapitatowa.

Czynnikiem redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikdw w przypadku ostabienia
koniunktury gospodarczej jest prowadzona przez Grupe Kapitatowg strategia dywersyfikacji
poprzez oferowanie szerokiego asortymentu towaréw skierowanych do rdéinych grup
klientow (dziatalnosé zarowno na rynku modowym, jak i dyskontowym).

Rok 2010 przynidst ozywienie w gospodarce polskiej oraz wzrost popytu konsumentéw, w
tym zapotrzebowania na odziez. Dla Grupy Redan, to okres poprawy wynikéw na sklepach
poréwnywalnych. Przebieg tych zmian wskazuje na to, ze w najblizszych kwartatach mozna
spodziewad sie poprawy sytuacji i wzrostu sprzedazy odziezy.

Ryzyko zmiany przepisdw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy Redan, gdyz
spotki z Grupy zlecajg produkcje i importujg odziez gtdwnie z krajéw azjatyckich — Chin, Indii,
Turcji. Czeste nowelizacje, niespéjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa
podatkowego pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji dokonanych
czynnosci prawnych. Ponadto w najblizszym okresie zwiekszg sie obowigzki w zakresie
raportowania dla celéw VAT, co wymagac bedzie nie tylko czestszego sktadania deklaracji,
ale takze obejmowania nimi nowych rodzajoéw transakcji.

Regularnie zmieniane sg rowniez taryfy celne. Z jednej strony moze to w istotny sposéb
wptynaé na otoczenie gospodarcze i konkurencyjnosé firmy. Z drugiej — podwyzsza ryzyko
nieprawidtowej kwalifikacji importowanych towaréw do odpowiednich koddéw celnych,
a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. W celu minimalizowania tego
ryzyka Grupa Redan korzysta ze specjalistycznego oprogramowania z regularnie
aktualizowang taryfg celna.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy Redan opiera sie na korzystaniu z outsourcingu. Produkcja
wiekszosci towaréw dla marek Top Secret, Troll i sprzedawanych do sieci handlowych jest
zlecana kontrahentom z krajow Dalekiego Wschodu (np. Chiny, Indie). W zwigzku z tym duza
czes$¢ naszych zobowigzan nominowana jest w USD, podczas gdy wiekszos¢ przychoddéw
realizowanych jest w walucie krajowej. Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu
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USD w stosunku do PLN moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan
wyniki finansowe.

Grupa narazona jest réwniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu EUR.
W ramach prowadzonych detalicznych sieci handlowych wynajmujemy powierzchnie
sprzedazy w centrach handlowych dla marek Top Secret i Troll, w ktdérych koszt najmu
i ustug dodatkowych nominowany jest zazwyczaj w EUR. Wzrost kursu EUR w stosunku do
PLN wptywa na podwyzszenie biezacych kosztéw utrzymania placdwek handlowych, co
moze mieé negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan wyniki finansowe.

Wyniki dotychczasowej dziatalnosci Grupy Redan wskazuja, ze znaczgce zmiany w strukturze
kurséw walut moga by¢ w dtuzszym okresie czasu przeniesione na ceny sprzedazy towardéw.
Posiadamy réwniez alternatywne mozliwosci produkowania naszych wyrobdéw w Polsce i na
Ukrainie. Na biezgco analizujemy rynek walutowy. Ponadto dotychczasowe doswiadczenie
wskazuje, ze sie¢ Textilmarket jest bardzo odporna na negatywne zmiany kursu USD/PLN,
a czynsze za sklepy w tej sieci s3 nominowane praktycznie wytgcznie w PLN, przez co nie jest
ona narazona nha ryzyko wahan kursu EUR/PLN.

Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Grupa Redan zleca produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panstwach o nizszych
kosztach wytwarzania (m.in. Chiny, Indie). Aktualnie wspdtpracujemy z kilkudziesiecioma
partnerami realizujgcymi na nasze zlecenie produkcje odziezy pod naszymi markami
wiasnymi (Top Secret, Troll i sportowg Drywash). Zlecanie zamdéwien zewnetrznym
dostawcom pozwala osiggnac zatozong réznorodnos¢ oferty i jej dopasowanie do potrzeb
klientéw, ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszy¢ realizowang marze i w konsekwencji
poprawiac efektywnosc¢ sprzedazy.

Na rynkach surowcowych widoczny jest od kilkunastu miesiecy wzrost cen bawetny. Jego
dynamika zwiekszyta sie w Il potowie 2010 roku, co wptywa na koszt produkcji odziezy. Cena
bawetny od sierpnia 2010 roku zwiekszyta sie okoto dwukrotnie.

Ponadto w Chinach — na gtéwnym nadal rynku, na ktérym sg produkowane towary dla rynku
modowego Grupy — wyraznie wystepuje presja na wzrost wynagrodzen.

Oba te czynniki powoduja, ze istnieje ryzyko wzrostu cen zakupu towarow.

Ryzyko to jest cze$ciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie dostawcow z innych niz
Chiny krajéw, wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajgcych wptyw cen bawetny
na koszty zakupu.

Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych dystrybutoréw
odziezy

Polski rynek odziezy, ze wzgledu na swojg wielko$¢ jak i dotychczasowe tempo rozwoju,
postrzegany jest jako atrakcyjny zardwno ze strony krajowych, jak i zagranicznych
konkurentéw prowadzgcych dziatalnos¢ o profilu zblizonym do dziatalnosci Grupy Redan.
Widzac szanse i potencjat rozwoju rynku, konkurenci systematyczne rozbudowujg swoje
sieci dystrybucji oraz prowadza promocje konkurencyjnych marek odziezy. Mozna
oczekiwac, 7ze wraz ze wzrostem stopnia nasycenia rynku walka konkurencyjna pomiedzy
poszczegdlnymi podmiotami bedzie ulegata nasileniu, co moze negatywnie wptyngc
zaréwno na wielkos¢ przychoddw , jak i rentownos¢ naszej Grupy Kapitatowe;j.
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Ze wzgledu na () dywersyfikacje grup docelowych klientéw, a tym samym oferowanego
asortymentu, (ll) skuteczng iefektywng kontrole kosztéw dystrybucji, (lll) potozenie
konsekwentnego nacisku na marketing i promocje wtasnych marek, (IV) dywersyfikacje
kanatéw dystrybucji na sklepy detaliczne mono- i multibrandowe oraz sklep on-line, Grupa
Redan minimalizuje ryzyko potencjalnego zagrozenia ze strony konkurencji.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

W dtugim okresie, czynniki pogodowe i klimatyczne nie wptywajg na rozwdj Grupy Redan,
jednak w okresie pojedynczego sezonu negatywny lub pozytywny rozktad warunkéw
pogodowych moze w istotny sposéb wptywaé na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokosc
generowanych marz oraz wartos¢ zapaséw. Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dtuga i
zimna wiosna, zmniejsza sktonno$¢ do zakupu ubran letnich, co w istotny sposéb moze
wplynaé na popyt w pierwszych miesigcach sezonu, gdy realizowane sg najwyzsze marze.
Moze to powodowac realizacje nizszych marz, gdyz nasza strategia zaktada wyprzedaz
towardéw zakupionych na dany sezon, réwniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne obnizenie
cen towarow.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy i marzy

W dziatalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotdw sprzedajgcych odziez —
widoczna jest wyrazna sezonowo$¢ sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku
modowym (marki Top Secret i Troll) realizowane marze procentowe sg duzo (czasami nawet
kilkukrotnie) wyzsze na poczatku sezonu (marzec-maj i wrzesien-listopad), niz w okresie
wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpien). Na rynku dyskontowym (sie¢ Textilmarket) marza
procentowa podlega znacznie nizszym wahaniom. Poziom sprzedazy na obu rynkach
rozktada sie podobnie - najwyzsze obroty sg realizowane w IV kwartale, a najnizsze — w
| kwartale kalendarzowym.

Wystepujace sezonowo zmiany popytu znacznie zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy oraz wptywajg na zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujaca
sezonowoscig przywigzujemy szczegdlng uwage do efektywnosci prowadzonych dziatan
logistycznych, ktdrych celem jest maksymalne skrécenie dostaw towardéw dla klientow.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do ciggtego podazania za
zmieniajgcymi sie tendencjami. Ewentualne niedopasowanie oferty asortymentowej do
oczekiwan klientéw stwarza ryzyko powstania zapaséw trudno zbywalnych, czy tez ich
sprzedazy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to rosnie w sytuacji, gdy firma poszerza
oferte o nowe asortymenty. Ryzyko to jest minimalizowane poprzez rdéinorodnosc
oferowanych kolekcji. Dla kazdej z marek Grupy Redan oddzielne zespoty projektantéw
przygotowujg kolekcje na nadchodzgce sezony zgodnie z obowigzujagcymi trendami w
modzie. Ponadto dziat produktu nieustannie analizuje zmieniajace sie trendy w modzie,
dostosowujac sie do potrzeb konsumentéw. Projektanci systematycznie podnoszg poziom
wiedzy korzystajgc ze specjalistycznej prasy i trendbookéw oraz dostepnych informacji
w Internecie. Zarzad Grupy Redan zwraca szczegdlng uwage na ten element dziatalnosci
operacyjnej majgc sSwiadomosc jej ogromnego wptywu na osiggane wyniki finansowe.
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W skali catej Grupy Redan ten czynnik ryzyka jest minimalizowany dzieki dywersyfikacji
dziatalnosci, gdyz nie ma on praktycznie zadnego wptywu na segment dyskontowy.

Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Redan

Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzonej przez nas dziatalnosci polega na zlecaniu szycia odziezy gtdwnie
w krajach Dalekiego Wschodu. Caty proces produkcyjno-logistyczny, poczawszy od
zaprojektowania kolekcji, az do dostarczenia gotowych wyrobdw do Polski trwa blisko rok.
Spotki z Grupy Redan muszg odpowiednio wczesnie zidentyfikowac trendy, jakie beda
obowigzywaty w modzie oraz preferencje klientdw w nastepnych sezonach, przygotowac
modele ubran, zweryfikowac jakos¢ otrzymanych od zagranicznych producentéw prébek
kolekcji, uruchomi¢ produkcje oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw.
Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu odziezy moze przyczyniaé sie do
opdznien w terminowej realizacji dostaw, negatywnie wptywajgc na efektywnosc
funkcjonowania Grupy Redan. Ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepow
Textimarket, gdzie wiekszos¢ produktéw w 2010 r. kupowana byta na biezgco od dostawcéw
krajowych.

Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepéw

Strategia rozwoju Grupy Redan opiera sie na rozbudowie sieci sklepdw marek z portfela
Grupy. Otwieranie nowych salonéw sprzedazy niesie ze sobg ryzyko nietrafionych lokalizacji.
W zwigzku z tym przychody realizowane przez dany sklep mogg nie osiggna¢ zaktadanego
poziomu.

W przypadku sklepéw wtasnych na rynku modowym (sklepy Top Secret, Troll, Top Secret &
Friends ) ich likwidacja wigze sie z utratg duzych naktadéw poniesionych na adaptacje lokalu
oraz koniecznoscig poniesienia wysokich kosztéw, w tym przede wszystkim kosztéw
rozwigzania dtugoterminowych uméw najmu zawartych na czas okreslony bez mozliwosci
ich wczesniejszego wypowiedzenia. Te czynniki ryzyka nie dotyczg rynku dyskontowego (sie¢
Textilmarket), poniewaz naktady na adaptacje lokali sklepowych sg duzo nizsze, a umowy
najmu zazwyczaj sg zawarte na czas nieoznaczony z mozliwoscia ich wypowiedzenia.
Ograniczamy to ryzyko m.in. poprzez dogtebng analize potencjalnych nowych lokalizacji.
Ponadto liczba posiadanych sklepéw ogranicza wptyw wynikéw jednostkowej lokalizacji na
sytuacje finansowg naszej Grupy. Dodatkowo umowy najmu na czas okreslony sg zawierane
przez spotki sklepowe z Grupy Redan.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow franczyzowych i uméw najmu

Umowy franczyzowe zawierane sg na czas nieokreslony i strony majg mozliwosé ich
rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie w
krétkim okresie istotnej liczby umoéw przez franczyzobiorcow mogtoby spowodowac
pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Redan.

W sieci Textilmarket umowy najmu lokali sklepowych sg zawarte w dominujgcej wiekszosci
na czas nieokreslony i strony majg mozliwos¢ ich rozwigzania z zachowaniem — zazwyczaj —
trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim okresie czasu istotnej
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liczby umoéw przez wynajmujgcych mogtoby spowodowal pogorszenie wynikéw
finansowych Grupy Redan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej

Sukces Grupy Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej
kadry kierowniczej, w tym zwitaszcza cztonkdéw zarzadu oraz dyrektordw najwyzszego
szczebla. Kadra menedzerska w Grupie Redan liczy ponad 100 oséb. Utrata kluczowych
pracownikéw moze wywrzec niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy
Redan.

Ryzyko ograniczane jest poprzez atrakcyjny system motywacyjny dla kluczowych
kierownikow.

Ryzyko awarii systemu komputerowego

Skuteczno$¢ dziatania Grupy Kapitatowej Redan zwigzana jest miedzy innymi z droznoscig i
niezawodnoscig dziatania zintegrowanego systemu zarzgdzania klasy ERP Il oraz rozlegtej
sieci teleinformatyczne;j.

Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie zrozwigzan
serwerowych renomowanych dostawcéw, dostosowanych na etapie wdrozenia pod
specyficzne wymogi Grupy Kapitatowej. Stata modernizacja infrastruktury informatycznej
w potgczeniu z kompleksowymi umowami gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym
(wspotpraca z wyspecjalizowanymi firmami informatycznymi) daje gwarancje niezawodnosci
dziatania systemoéw informatycznych. Spétka przywigzuje réowniez szczegdlng wage do
bezpieczenstwa przechowywanych danych

Ryzyko kredytowania odbiorcow

W przypadku umoéw franczyzowych istnieje potencjalnie ryzyko utraty powierzonego
kontrahentom majatku. Ryzyko to jest zminimalizowane poprzez wdrozenie procedur
biezgcego monitoringu naleznosci handlowych, w tym przez natozenie na franczyzobiorcéw
obowigzku wptat co najmniej 2 razy w tygodniu utargéw handlowych do naszych spoétek
zaleznych. Franczyzobiorcy sg przy tym sprawdzonymi partnerami, aw umowach
franczyzowych wprowadzono zabezpieczenia majatkowe takie jak: blokada na rachunku
bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje ubezpieczeniowe lub hipoteka.

W przypadku sprzedazy hurtowej do hipermarketéw rdéwniez istnieje ryzyko utraty
naleznosci za towar, jest ono jednak minimalizowane przez wspodfprace wytgcznie z
wiarygodnymi i wyptacalnymi ptatnikami.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem kredytowym

W dniu 11 lipca 2006 roku Redan SA zawart porozumienie (zmieniane kolejnymi aneksami) z
BRE Bankiem SA, Bankiem Millennium SA oraz Bankiem Pekao SA, dotyczace restrukturyzacji
zadtuzenia Redan wobec tych bankéw. Porozumienie zostato zawarte na czas okreslony do
dnia 31 grudnia 2012 roku.

Po dniu bilansowym, tj. 24 marca 2011 r. Redan zawart z DZ Bank Polska S.A. umowe
kredytowg na refinansowanie zobowigzan wobec wyzej wymienionych bankdéw (catosc
zadtuzenia wobec tych bankdow zostata juz sptacona) do wartosci 21 min zt na okres do dnia
24 marca 2014 r. Ponadto Grupa uzyskata odnawialny kredyt do limitu 14 min zt.
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Na podstawie zawartych uméw kredytowych ustanowiono na rzecz DZ Bank Polska S.A.
zabezpieczenia sptaty miedzy innymi w postaci weksla ,In blanco” Redan S.A., poreczenia
cywilnego przez ,Adesso Sp. z 0.0 .” SKA, zastawu rejestrowego na zapasach i udziatach 2
spotek zaleznych.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku naruszenia przez Grupe Redan warunkéw umowy Bank moze
wypowiedzie¢ umowy kredytowe oraz zaspokajac swoje wierzytelnosci w drodze egzekucji z
tych sktadnikéw majatku.

Ryzyko zwigzane ze strategiag podatkowa

Spotke obcigza ryzyko niewykorzystania mozliwosci rozliczenia strat podatkowych z lat
ubiegtych. W przypadku nieosiggniecia dochodéw podatkowych w terminach
umozliwiajgcych rozliczenie strat istnieje ryzyko koniecznosci dokonania korekt utworzonych
aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego i obnizenia biezgcego wyniku
finansowego.

4. Informacje dodatkowe

Odbiorcy

W 2010 roku sprzedaz detaliczna stanowita 98 % przychodédw Grupy Redan. Grupa
Kapitatowa Redan w raportowanym okresie zakonczyta wspodtprace z najwiekszymi sieciami
hipermarketow oraz sklepow dyskontowych.

W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

W 2010 roku przede wszystkim w zwigzku z duzym wzrostem udziatu sprzedazy sieci
Textilmarket wzrdst udziat zakupow dokonanych w Polsce. Cze$¢ modowa Grupa
dokonywata zakupéw w krajach Dalekiego Wschodu starajgc sie jak najbardziej
zdywersyfikowac sie¢ swoich dostawcow w tamtym rejonie Swiata.

Liczba dostawcéw Grupy Redan systematycznie wzrasta na skutek powiekszania oferty
asortymentowe] i wzorniczej oraz rozwijania portfela marek skierowanych do
zréznicowanych grup odbiorcéw. Grupa Redan posiada ugruntowane doswiadczenie
pozwalajgce na lokowanie produkcji u producentéw oferujgcych relacje jakosci i ceny
wtasciwg dla grup docelowych poszczegdlnych marek.

W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow.

Dodatkowe informacje

e Na dzien 31 grudnia 2010 r. Grupa Kapitatowa Redan nie byta strong postepowan przed
sgdem lub innym organem o zobowigzania lub wierzytelnosci o tacznej wartosci co
najmniej 10% kapitatow wtasnych.

e Warto$s¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spotki wyptaconych osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym zostata podana w Informacji Dodatkowej do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2010.

Umowy ubezpieczenia
W 2010 r. spotki z Grupy Redan odnowity wygasajace w tym okresie polisy ubezpieczeniowe
obejmujace:
1) ubezpieczenie srodkow obrotowych:
a. od ogniaiinnych zdarzen losowych,
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b. od kradziezy z wtamaniem i rabunku,

c. w transporcie lgdowym,

d. w transporcie morskim;
2) ubezpieczenie srodkow trwatych:

a. od ogniaiinnych zdarzen losowych,

b. od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
3) floty samochodowe]j w zakresie OC, AC oraz NW;
4) ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej.

Umowy ubezpieczenia sg zawierane na 1 rok i regularnie odnawiane przed terminem ich
uptywu po uwzglednieniu zmian w wartosci ubezpieczanego majatku.

Umowy akcjonariuszy Redan S.A. wptywajqce na dziatalnos¢ Grupy Redan
Spétka nie posiada informacji o umowach, ktérych strong sg akcjonariusze Redan SA, a ktoére
mogtyby miec znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Spotki lub Grupy Redan.

Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach poiyczek i udzielonych
poreczeniach i gwarancjach

Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Redan SA byt strong umoéw kredytowych objetych
porozumieniem z dnia 11 lipca 2006 r. ktdrego strong byty trzy Banki — Millennium Bank
S.A., BRE Bank SA oraz PeKao SA taczne zadtuzenie Grupy na dzien 31 grudnia 2011 r
wynosito 20 761 tys. zt.

Szczegdty zostaty opisane w nocie nr 16 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Grupy Kapitatowej Redan za rok 2010.

Po dniu bilansowym, tj. 24 marca 2011 r. Redan zawart z DZ Bank Polska S.A. umowy
kredytowe: (l) na refinansowanie zobowigzan wobec wyzej wymienionych bankéw (catos¢
zadtuzenia wobec tych bankdw zostata juz sptacona) do wartosci 21 min zt na okres do dnia
24 marca 2014 r. oraz (ll) na odnawialny limit kredytowy do kwoty 14 min zt.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Redan SA udzielit pozyczek na tgczng kwote 2240 tys. zt.
Spétka Top Secret Sp. z 0.0. udzielita pozyczek na kwote 110 tys. zt. tgczn wartosé bilansowa
po uwzglednieniu odpiséw aktualizujgcych warto$é pozyczek wynos 226 tys. zt.

Szczegbtowe dane zostaty zamieszczone w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2010.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Wartosé udzielonych poreczen i gwarancji w 2010 r. w Grupie Kapitatowej Redan przez
Redan S.A.

Tabela nr 14. Warto$¢ poreczen i gwarancji udzielonych przez Redan S.A. na 31.12.2010r.

w tys. Warto$¢ w PLN Wartos$é w EUR
Poreczenia 592 35
Gwarancje 701 563
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Zestawienie poreczen, przystgpien do dtugu podmiotdw powigzanych na rzecz Redan S.A.

Tabela nr 15. Warto$¢é poreczen udzielonych na rzecz Redan S.A. na 31.12.2010r.

Podmioty powigzane Tytut Kwota

Adesso sp. z 0.0. SKA, Top | Zobowigzania wobec Banku Pekao S.A. do 63 508 310 zt.

Secret Sp. z o0.0., Troll
Market Sp. z 0.0.

Adesso sp. z 0.0. SKA, Top | Zobowigzania wobec Banku Millennium SA do 18 597 500 zt.

Secret Sp. z o0.0., Troll
Market Sp. z 0.0.

Adesso sp. z 0.0. SKA, Top | Zobowigzania wobec BRE Banku SA do 16 500 000 USD

Secret Sp. z o0.0., Troll
Market Sp. z 0.0.

Radostaw Wisniewski Zobowigzania wobec Banku Pekao S.A. do 21 037 238 zt.
Radostaw Wisniewski Zobowigzania wobec Banku Millennium SA do 3416 000 zt.
Radostaw Wisniewski Zobowigzania wobec BRE Banku SA do 5 465 600 zt.

Szczegétowo informacja znajduje sie w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2010 pkt. 4

Emisje papierow wartosciowych
W okresie objetym sprawozdaniem Emitent nie dokonywat emisji dtuznych i kapitatowych
papierow wartosciowych.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakcji z podmiotami powigzanymi opisujg szczegétowo tabele umieszczone
w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Redan za rok 2010 — pkt. 8. WSszystkie transakcje zawarte przez emitenta
z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty zawarte na warunkach
rynkowych.

tacznie w 2010r. spdtki z Grupy Redan dokonaty pomiedzy sobg transakcji:

1) sprzedazy towaréw handlowych na kwote 150 995 tys. zt.,

2) sprzedazy ustug na kwote 42 124 tys. zt,,

3) innej sprzedazy na kwote 9 047 tys. zt. na co sktadaty sie miedzy innymi kwota 7 185 tys
zt zwolnienia z dtugu spétek z Grupy Kapitatowe;j

W 2010 roku Redan SA i Adesso sp. z 0.0. otrzymaty ponadto dywidende od Adesso sp. z
0.0. SKA w wysokosci 7949 tys. zt. , ktérg wykazaty w przychodach finansowych.

Objasnienia dotyczqgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

w prezentowanym okresie

Przy sprzedazy detalicznej odziezy regutg jest, ze po zakonczeniu sezonu sg miesigce
wyprzedazowe charakteryzujgce sie relatywnie niskg marzg (wyprzedaze przypadajg na li lll
kwartat roku) i w zwigzku z tym wyzszg sprzedazg, lecz stabszym wynikiem. Najlepszym
kwartatem jest IV kwartat, gdzie zgodnie z ogdlnymi tendencjami gospodarki — sprzedaz
detaliczna jest zawsze na najwyzszym poziomie w skali roku przy relatywnie wysokiej marzy.
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Zatrudnienie
Informacje o zatrudnieniu przedstawiono w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2010 — pkt. 9.

Osiqggniecia w zakresie badania i rozwoju
Grupa Kapitatowa Redan nie prowadzita prac w zakresie badania i rozwoju.

Oddziatywanie na srodowisko
Podmioty Grupy Kapitatowej Redan nie prowadzity badania oddziatywania dziatalnosci na
srodowisko.

Dywidenda
W 2010 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zdarzenia po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym wystgpity nastepujgce istotne zdarzenia moggce mie¢ wptyw na
sytuacje gospodarczg Grupy Redan:

Zmiany organu Zarzgdzajgcego
W dniu 12 stycznia 2011 r. Piotr Kulawinski zrezygnowat ze stanowiska Prezesa Redan S.A.
natomiast Bogusz Kruszynski zostat powotany na stanowisko Prezesa Redan S.A

Refinansowanie zadtuzenia kredytowego

W dniu 24 marca 2011 roku zostaty podpisane umowy z DZ BANK Polska SA w Warszawie,
ktory udzielit:
e Redan SA nieodnawialnego kredytu do wartosci 21 min zt na refinansowanie
zobowigzan Redan SA wobec Banku Millennium SA, BRE Banku SA i Banku Pekao SA
na okres trzech lat od dnia podpisania umowy kredytowe;.

e Redan SA oraz spétce zaleznej Top Secret Sp. z 0.0. odnawialnego kredytu do limitu
14 min zt. Kredyt moze zosta¢ wykorzystany (i) jako kredyt w rachunku biezgcym do
wartosci 5 min zt do dnia 24 marca 2012 r. (ii) na zabezpieczenie jak i dokonanie
zaptaty z gwarancji bankowych do dnia 24 marca 2013 r. (iii) na zabezpieczenie oraz
na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe do dnia 24 marca 2013 roku.

Zabezpieczenie oraz warunki udzieleni powyzszego finansowania zostaty omdéwione w
Informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Redan za rok 2010 — pkt. 14.

Organizacja Grupy Redan

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Redan

W 2010 r. nie zaszty zmiany w zakresie organizacji ani zarzgdzania Grupa Kapitatowg Redan.

Redan wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowa. Najwazniejsze w niej
znaczenie maja:

e Redan SA — podmiot dominujacy — prowadzi logistyke dla towaréw Top Secret, Troll (a

takze od lutego 2011 r marki Drywash) a takze koordynuje rozwdj dziatalnosci
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zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskujg jednak zadania zwigzane z zarzadzaniem
Grupa, organizowaniem finansowania, centralizowaniem wysokospecjalizowanych
ustug dla spotek z Grupy oraz zarzgdzaniem prawami do znakéw towarowych. Do korica
2012 r. planowane jest zakonczenie w Redan dziatalnosci Scisle operacyjnej, zwigzanej
wprost z obrotem towarowym.

e ,Adesso Sp. z 0.0.” SKA, w ktdrej Redan posiada 99,96% akcji, prowadzi sie¢ sklepéw
detalicznych Textilmarket. W tym zakresie zarzadza wyborem, zakupem i sprzedazg
towardéw, wyborem lokalizacji pod sklepy tej sieci i przeprowadza we wtasnym zakresie
takze ich adaptacje. W Andrychowie prowadzi takze centrum magazynowo-logistyczne
dla sklepdéw Textilmarket.

e Top Secret Sp. z 0.0. — zarzadzajgca markami Grupy Redan na rynku modowym (Top
Secret, Troll a takze DryWashe), a zatem odpowiadajgca za projektowanie, zakup
towardéw oraz ich sprzedaz, a takze prowadzgca w Polsce sieci sklepéw detalicznych i
sprzedaz bezposrednis.

e Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spotka ukraifska, za pomoca ktorej jest realizowana
sprzedaz na Ukrainie marki Top Secret.

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodzg spétki sklepowe, ktére majg znaczenie techniczne,
tzn. przedmiotem ich dziatalnosci jest prowadzenie sklepéw detalicznych dla marek
modowych z Grupy Redan.

Wykaz jednostek podlegajqcych konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Redan SA oraz
sprawozdania jej jednostek zaleznych i spotki stowarzyszonej Top Mark Sp. z 0.0. Jednostki
zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe do
dnia ustania tej kontroli.

Spétka Top Mark zostata ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodg praw
wiasnosci. Jest to jednostka, na ktéra Grupa wywiera znaczacy wplyw. Inwestycja
w jednostce stowarzyszonej jest wykazywana w bilansie wedtug ceny nabycia, korygowanej
0 pdiniejsze zmiany udziatu grupy w aktywach netto tej jednostki. Rachunek zyskéw i strat
odzwierciedla udziat Grupy w wynikach dziatalnosci jednostki stowarzyszonej. Inwestycja
w jednostce stowarzyszonej obejmuje wartosé firmy powstatg przy nabyciu (pomniejszong o
umorzenie).

Udziaty mniejszosci obejmujg nie nalezgce do Grupy Redan akcje w spétce Adesso sp. z o0.0.
SKA.

Za 2010 rok konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spotki: REDAN SA jako jednostka
dominujaca, jednostki zalezne: Adesso sp. z 0.0. SKA, Top Secret sp. o0.0., Troll Market sp. z
0.0., Target sp. z 0.0., RCF sp. z 0.0., Top sp. z 0.0., Top Center sp. z 0.0., Adesso sp. z 0.0.,
Rokappa Sp.z o.0., Baleno sp. z 0.0., Krux sp. z 0.0., Dotar sp. z 0.0., Kadmus sp. z 0.0., Top
Speed sp. z o0.0., Lejda sp. z o0.0., Alfa-Reda Ukraina, Beta Reda Ukraina, Getar sp. z o.0.,
Lunar sp. z 0.0., Tubar sp. z 0.0., Elviro sp. z 0.0., Branto sp. z 0.0., Postiro sp. z 0.0., R-
Fashion sp. z 0.0. (od 5 lutego 2010r.) oraz jednostka stowarzyszona Top Mark sp. z 0.0.
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Diagram nr 2. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzien sporzadzenia
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Organy zarzqdzajqce i nadzorujqce

Stan posiadania akcji Redan SA oraz akcji i udziatow w jednostkach powigzanych

Redan SA przez czionkéw Zarzgdu

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu cztonkéw zarzadu na
dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych.

Tabela nr 16. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw zarzadu

Stan na 24.02.2011 Stan na 22.04.2011

Bogusz Kruszynski — Prezes Zarzadu 186 020 186 020
Michat Katuzyniski - Wiceprezes Zarzadu 8 445 8 445

Stan posiadania akcji Redan SA oraz akcji i udziatow w jednostkach powigzanych
Redan SA przez cztonkow Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu cztonkéw rady
nadzorczej na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Tabela nr 17. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw rady nadzorczej

Stan na 24.02.2011 Stan na 22.04.2011

Jacek Jaskiewicz 3500 3500
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 1056 240 1056 240
Radostaw Wisniewski 13232300 13232300

Ponadto matzonek Pani Doroty Cacek, cztonka Rady Nadzorczej Redan S.A., posiada
6.000.000 akcji zwyktych na okaziciela Spotki, ktére uprawniajg do wykonywania 18,76%
gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spdtki cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub
udziatéw w podmiotach powigzanych z Redan SA podlegajacych konsolidacji.

Zmiany w skiadzie osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta w okresie
objetym sprawozdaniem

Na dzien 31 grudnia 2010 r. zarzagd Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
e  Piotr Kulawiniski — Prezes Zarzadu

e Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu

e Michat Katuzynski — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 10 grudnia 2010 roku Michat Katuzyniski zostat powotany do petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzagdu Redan SA.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego wystgpity jeszcze nastepujgce zmiany w
sktadzie zarzadu:
e 12 stycznia 2011 r. — Piotr Kulawinski zrezygnowat ze stanowiska Prezesa Redan S.A.

e 12 stycznia 2011 r. — Bogusz Kruszynski zostata powotfany na stanowisko Prezesa Redan
S.A.
Po 12 stycznia 2011 r. nie nastgpity juz zadne zmiany w skfadzie Zarzgdu Redan S.A.
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Na dzien 31 grudnia 2010 r. Rada Nadzorcza spoéfki dziatata w sktadzie:
e Radostaw Wisniewski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Dorota Cacek — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej

e Monika Mitkowska-Bruczko — Cztonek Rady Nadzorczej

e Tomasz Swieboda — Cztonek Rady Nadzorczej

e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien sporzadzenia niemniejszego sprawozdania sktada Rady Nadzorczej pozostat bez
zmian.

Umowy miedzy spotkg a _osobami zarzqdzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Warunki powotania cztonkédw zarzadu Redan w przypadku odwotania ich z zajmowanych
stanowisk lub nie powotania do zarzadu kolejnej kadencji okreslajg, ze przystuguje im wtedy
odprawa w wysokosci szesciomiesiecznego wynagrodzenia. Poza tym Redan nie zawart
z zadng z osOb zarzadzajacych umowy przewidujgcej rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Akcjonariusze
Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ponad
5% akcji Redan SA przedstawiony zostat w tabeli ponize;j.

Tabela nr 18. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA

% liczba %
Stan na 22.04.2011r. liczba akcji kapitatu tosow gtosow
akcyjnego g na WZA
Radostaw Wisniewski 13232 300 49,12% 17937100 56,07%
Sylwester Cacek 6 000 000 22,27% 6000 000 18,76%

W roku 2010 nie nastgpity zadne zmiany w akcjonariacie (poza akcjami pozostajgcymi w
publicznym obrocie) Redan S.A.

Stan posiadania akcji wtasnych przez REDAN SA, jednostki wchodzgce

w sktad Grupy Kapitatowej oraz osoby dziatajgce w ich imieniu
Akcje Redan SA nie sg w posiadaniu Redan SA, jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowe]j oraz oséb dziatajgcych w ich imieniu, z wyjgtkiem cztonkéw zarzadu Redan SA.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2010 r

Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowy 1 finansowa Grupy Kapitatowej Redan oraz jej wyniki finansowe oraz, ze
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad odwiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki
do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu z badania, zgodnie z obowigzujacymi
przepisami i normami zawodowymi.

t6dz, 22 kwietnia 2011r.

......... LUl

'

Michat Katuzyriski -gﬂWiceprezes Zarzadu
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