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1. Komentarz Zarzagdu do wynikéw Grupy Kapitatowej REDAN

Wyniki | potowy roku sg istotnie lepsze niz za ten sam okres 2010 r. Jezeli uwzgledni sie zdarzenia
nieporéwnywalne (gtéwnie przesuniecie pomiedzy pdétroczami inwentaryzacji w sklepach sieci Textilmarket
oraz jednorazowe oszczednosci na kosztach finansowych), to wynik bytby jeszcze lepszy. Jest to zastuga przede
wszystkim bardzo dobrego drugiego kwartatu za ktdry wynik netto wynidést 3,1 min zt wobec 1,7 min zt rok
temu.

Uzyskany zysk netto jest zgodny z zatozonym w planie na | potowe 2011 r. pomimo, ze przychody ze sprzedazy
byty minimalnie (o 6%) nizsze od zaktadanych.

Po raz pierwszy od dtugiego czasu dodatni wynik netto uzyskaty oba obszary dziatalnosci Grupy Redan tzn.
zaréwno rynek dyskontowy (sie¢ Textilmarket) jak i modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash). Wyniki
uzyskane przez ten ostatni sg lepsze od zaktadanych.

Wyniki uzyskane na rynku dyskontowym sg — przeciwnie — stabsze od zaktadanych. Nieznacznie wolniejszy od
zaktadanego byt rozwdj sieci sklepéw (Srednia powierzchnia wazona dtugoscia pracy sklepow w trakcie potrocza
byta 0 4,7 % nizsza od planowanej). W sklepach pordwnywalnych zostata uzyskana sprzedaz na takim samym
poziomie jak rok temu, wobec prognozowanego wzrostu o 3%. Najistotniejszym jednak elementem, ktory
spowodowat stabsze wyniki — zaréwno poziom sprzedazy jaki i zysku — jest nizsza od oczekiwanej sprzedaz
w nowootwieranych sklepach. Pogorszenie wynikdw sieci Textilmarket jest pochodna: (i) rosnagcej konkurencji,
(ii) przejsciowych problemdéw z prowadzeniem zatowarowania wg dotychczasowych zasad i (iii) rosngcych
kosztow zaréwno sieci sklepéw jak i centrali — w tym przypadku zwigzanych z bardzo dynamicznym rozwojem.
Zarzad podjat niezbedne dziatania, aby odwrdci¢ te tendencje i doprowadzi¢ do utrzymania dotychczasowej
rentownosci sieci Textilmarket. Sktadajg sie na nie: (i) rozpoczecie wtasnego importu towaréw — aby rozwigzac
problemy z zatowarowaniem; (ii) dziatania promocyjne wspierajgce nowo otwierane sklepy; (iii) intensyfikacja
dziatan pro-sprzedazowych w sklepach oraz (iv) optymalizacja kosztow sklepdw poprzez czesciowe redukcje
etatow. taczna liczba sklepow Textilmarket na koniec 2011 r. bedzie odpowiadata pierwotnie planowanym ok.
260 placowkom — dynamiczny rozwdj w tym zakresie bedzie nadal kontynuowany.

Dziatania dostosowawcze w sieci Textilmarket nie przyniosg jednak efektéw od razu. Dlatego widzac te
tendencje Zarzad podjat decyzje o weryfikacji prognozy wynikéw Grupy Redan na rok biezgcy. W 2011 r. Grupa
Redan uzyska faczne skonsolidowane przychody ze sprzedazy na poziomie 387,5 min zt (o ok. 20% wyzsze niz
w 2010 r.) oraz skonsolidowany zysk netto w wysokosci 10 min zt (o ok. 85% wyzszy niz w roku poprzednim).
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2. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej REDAN

Marki i kanaty dystrybucji

W pierwszym pétroczu 2011 r. podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej REDAN byto — bez
zmian — projektowanie, zlecanie produkcji, zakup oraz marketing i sprzedaz kolekcji obejmujgcych wiele grup
asortymentowych odziezy codziennego uzytku.

Dziatalnos¢ i rozwéj Grupy Kapitatowej Redan sg scisle zwigzane z detaliczng sprzedazg odziezy. Strategia
rozwoju zaktada dalsze utrzymanie dywersyfikacji dziatalnosci na dwdch rynkach: (1) dyskontowym i (ll)
modowym, ktdre w rdézny sposéb reagujg na zmiany koniunktury gospodarczej oraz cechujg sie réznymi
modelami rozwoju.

Rynek dyskontowy. Sie¢ Textilmarket - lider na rynku dyskontow odziezowych w Polsce

Sie¢ sklepédw dyskontowych Textilmarket oferuje klientom mozliwos¢ zaspokojenia potrzeb catej rodziny od
niemowlat poprzez dzieci, mtodziez do dorostych w zakresie zakupu ubran, akcesoriéw i tekstyliow domowych
w bardzo atrakcyjnej relacji pomiedzy jakoscig a ceng. Typowym klientem sieci Textilmarket jest mtoda matka
troszczaca sie o swojg rodzine i jej budzet domowy, decydujgca o zakupie ubran dla wszystkich na rézne okazje,
cenigca sobie mozliwo$¢ zakupu dobrych jakosciowo rzeczy za bardzo korzystng cene oraz mozliwoscé
szerokiego wyboru.

Siec¢ sktada sie z samoobstugowych sklepéw zlokalizowanych w matych i Srednich miejscowosciach (gtéwnie 10-
70 tys. mieszkaicow). Obecnie otwierane sg takze testowe sklepy w duzych miastach, w dzielnicach
mieszkalnych charakteryzujgcych sie znacznie wyzszym potencjatem nabywczym. Sie¢ dyskontow Textilmarket
liczyta na koniec 2010 r. prawie 200 sklepdw wtasnych, a na koniec pierwszego pétrocza 2011 — 220 marketéw
(przyrost o prawie 10 % w skali potrocza).Plany otwaré nowych sklepdw — potwierdzone konkretnymi
lokalizacjami — na Il potowe 2011 r. wskazujg, ze na koniec rok sie¢ bedzie liczy¢ ok. 260 sklepdéw.

Na osiggniecie takiej pozycji na rynku sktada sie kilka elementéw:

— prawidtowe zdefiniowanie potrzeb klienta oraz jego profilu;

— konsekwentne trzymanie sie modelu dyskontowego;

— konsekwentna dbatos¢ o wyprzedaz starych towaréw (wysoki wskazniki rotacji zapaséw), takze w
ramach stale prowadzonych zmian cen;

— systematycznie rozbudowywany asortyment;

— ksztattowanie zasad wspdtpracy z dostawcami z uwzglednieniem ich wptywu na prowadzong polityke
cenimarz

— systematycznie rozbudowywanie wachlarza dostawcow w celu ich dywersyfikacji jak i optymalizacji pod
katem relacji cena-jakos¢ oraz warunkow zaptaty.
Dostawcy to gtdwnie krajowi producenci i dystrybutorzy, w wielu wypadkach znanych iuznanych
markowych produktéw. W celu zapewnienia szybko rosnacej sieci sklepéw petnej oferty towarowej
bedzie takze stopniowo rost udziat importu wtasnego do ok. 50% docelowo.

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

Rynek modowy — marki Top Secret, Troll oraz Drywash

Strategia Grupy Redan na rynku modowym zaktada oferowanie — za posrednictwem rdzinych kanatéw
dystrybucji — konkretnej wybranej grupie docelowych klientéw charakterystycznych marek odziezowych
zaspakajajgcych potrzeby na rézne okazje.

Ubrania z kolekcji marek Top Secret, Troll oraz Drywash to idealna propozycja dla ludzi mtodych, otwartych,
aktywnych i nowoczesnych, sktonnych do czerpania przyjemnosci, stawiajacych na atrakcyjny wyglad w pracy i
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w czasie wolnym. Propozycje trzech marek uzupetniajg sie nawzajem i pozwalajg dostosowac stréj do réznych
potrzeb i funkcji. Sg wiec ubrania do pracy, odpowiednie na czas wolny oraz do uprawiania sportu i tanca.

Top Secret jest znang na polskim rynku marka odziezowa dla ludzi mtodych, otwartych, aktywnych
i nowoczesnych, stawiajacych na modny i atrakcyjny wyglad w pracy i czasie wolnym. Jest to marka kobieca,
zmystowa, elegancka, a dla mezczyzn - meska, dodajgca pewnosci siebie.

Marka Troll to propozycja dla oséb nowoczesnych ,,mtodych duchem”. Promuje radosé zycia wyrazang tym,
co sie nosi i zdrowym stylem zycia. Charakter marki wyrazony jest przez emocje mtodych ludzi takie jak
namietno$¢ i zmystowosé. Kolekcje, niezaleznie od sezonu, charakteryzujg sie intensywnymi kolorami i
znajdujg sie w Swiatowych trendach, szczegélnie wyodrebniajgc trend Eco.

Najmtodsza marka w portfelu Grupy Redan na rynku modowym jest Drywash. To marka o charakterze
sportowym. Drywash jest propozycjg dla mtodych, ambitnych i aktywnych ludzi, ktérym zalezy na atrakcyjnym
wygladzie i swobodzie w kazdej sytuacji. Ubrania sg idealne do aktywnego spedzania wolnego czasu, na zajecia
tainca czy fitness. Majg modny, sportowy charakter i podkreslajg atrybuty pitci. Sg potgczeniem wygody i
najnowszych trendéw w modzie.

Podstawowym kanatem dystrybucji towaréw na rynku modowym (zaréwno w kraju jak i zagranicg) byta w
pierwszym poétroczu 2011 r. — bez zmian — sie¢ sklepéw detalicznych dziatajacych zaréwno w modelu sklepow
wtasnych jak i franczyzowych.

Dzieki skierowaniu oferty marek do tego samego segmentu odbiorcéw mozliwe byto potaczenie kanatow
dystrybucji. Powstata koncepcja stworzenia sklepéw multibrandowych Top Secret&Friends, w ktérych sa
oferowane wszystkie marki rynku modowego Grupy Redan. Dzieki swoim rozmiarom charakteryzujg sie one
nizszym srednim kosztem utrzymania na mkw. Na koniec pierwszego pétrocza 2011 r. liczba sklepéw w formule
multibrandowej TS&F wynosita 50 lokalizacji (zarowno w Polsce jak i zagranicg) co w stosunku do roku 2010 r.
stanowi wzrost o prawie 50%. W dalszej czesci roku 2011 planowany jest dalszy rozwdj tej formuty sklepow
zaréwno poprzez nowe otwarcia jak tez przebudowy istniejgcych sklepéw tak wtasnych jak i franczyzowych.

Na koniec czerwca 2011 r. dziatato 119 sklepéw monobrandowych Top Secret i 34 sklepy monobrandowe Troll.

Kanatem dystrybucji uzupetniajgcym stacjonarng sieé sklepdw jest sklep internetowy. Sg w nim sprzedawane
towary wszystkich marek z rynku modowego Grupy.

Poza Polskg wszystkie trzy marki byty dystrybuowane na Ukrainie przy wykorzystaniu analogicznych kanatéw
dystrybucji jak w Polsce. Byta takze — w nieznacznym stopniu — prowadzona sprzedaz hurtowa do odbiorcéw w
innych krajach.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalezé na stronach internetowych
poswieconych tym markom: www.topsecret.pl, www.troll.pl i www.drywash.pl lub stronie sklepu
internetowego www.sklep.topsecret.pl.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatow dystrybucji

W pierwszym poéfroczu 2011 r. ponad 96% przychoddéw ze sprzedazy towardw zostato zrealizowanych w
sieciach detalicznych kontrolowanych przez Grupe Redan. Jest to zgodne z przyjety strategia, zakfadajaca, ze
jedynie bezposredni kontakt z klientem detalicznym oraz wtasne marki odziezowe mogg by¢ Zrédtem
dtugookresowej przewagi konkurencyjnej.
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Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy towaréw Grupy Redan w
podziale na rynek modowy i dyskontowy.

Tabela nr 1. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w pierwszym poétroczu analogicznych
okreséw 2011 r.i2010r.

tys. PLN  1H 2011 Udziat 1H 2010 Udziat zmiana
Dyskontowy 86 145 50,8% 75081 52,9% 14,7%
Modowy 83450 49,2% 64 025 45,1% 30,3%
Pozostate 88 0,1% 2785 2,0% -96,8%
Sprzedaz towaréw razem 169 683 141 892 19,6%

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

49%

B dyskontowy
E modowy

pozostate

0%

Jak wida¢ Grupa Redan opiera sie réwnomiernie na sprzedazy w oby filarach: dyskontowym
i modowym.
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Struktura geograficzna sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan

W tabeli i na wykresie ponizej jest przedstawiona geograficzna struktura sprzedazy Grupy Redan w pierwszym
po6troczu 2011 r.

Tabelanr2. Geograficzna struktura sprzedazy towardw Grupy Kapitatowej Redan w pierwszym podtroczu
analogicznych okreséw 2011 i 2010 roku

1H2011 1H2010 zmiana A
wartosc struktura warto$¢  struktura 2011/2010
Sprzedaz w Polsce 159 766 94,2% 136 669 96,3% 16,9%
Sprzedaz zagranica 9917 5,8% 5222 3,7% 89,9%
RAZEM 169 683 141 892 19,6%

Wykres nr 2. Geograficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w pierwszym pétroczu 2011 r.

B Sprzedaz w Polsce

B Sprzedaz za granicg

Dominujaca czes¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan prowadzona jest na rynku polskim (94 %).

Jednakze sprzedaz na rynkach zagranicznych bardzo szybko rosnie (prawie podwoita sie w | pétroczu 2011 r.
wobec | pétrocza 2010 r.). Przez to jej udziat w strukturze sprzedazy catej Grupy Redan, a tym samym
znaczenie, takze szybko sie zwieksza.

W | potowie 2011 r. jest to efekt rozwoju dziatalnosci na rynku ukrainskim. W perspektywie najblizszych
okreséw znaczenie zagranicznego kanatu dystrybucji ulegnie dalszemu wzrostowi ze wzgledu na rozpoczecie
bezposredniego rozwoju Spatki na rynku rosyjskim.

Za granicg sg sprzedawane marki i towary z rynku modowego tak jak w Polsce.

Siec¢ sprzedazy

Pierwsze pdtrocze 2011 r. byto kontynuacjg intensywnego rozwoju sieci sprzedazy. Na dzien
30 czerwca 2011 r. ogétem powierzchnia sieci sklepéw zostata zwiekszona do:

= ok. 48,8 tys m 2 (220 sklepdw wiasnych) na rynku dyskontowym co daje okoto 10 % przyrost

w stosunku do stanu z korica 2010 r. i okoto 22 % przyrost w stosunku do stanu z konca analogicznego
okresu 2010 .
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= ok. 29,5 tys. m2 (203 sklepy — w tym 67 wtasnych i 136 franczyzowe), na krajowym i zagranicznym rynku
modowym, co daje okoto 8 % przyrost w stosunku do stanu z korica 2010 r. i okoto 14 % przyrost w
stosunku do stanu z korica analogicznego okresu 2010 r.

3. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Rachunek zyskow i strat
W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikéw osiggnietych przez Grupe Kapitatowa
Redan za pierwsze pétrocze 2011 i 2010 roku

Tabelanr3. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze
potrocze 201112010

w tys. PLN 1H 2011 1H 2010 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 170 161 142 232 20% 27 929
Zysk brutto na sprzedazy 78 765 63621 24% 15144
Marza brutto 46,3% 44,7% 1,6 pp.
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 76 150 62 451 22% 13 699
Zysk na sprzedazy 2615 1170 124% 1445
MarzZa brutto na sprzedazy 1,5% 0,8% 0,7 pp.
Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -796 283 -381% -1079
Zysk operacyjny 1819 1453 25% 366
Marza EBIT 1,1% 1,0% -
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -413 -1862 -78% 1449
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1 406 -409 444% 1815
Rentownosc przed opodatkowaniem 0,8% -0,3% 1,1 pp.

Zysk netto 1135 100 1035%
Rentownos¢ netto 0,7% 0,1% 0,6 pp.

Za pierwsze poétrocze 2011 r. Grupa Redan wypracowata zysk brutto o 1,8 min zt wyzszy niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego i wynidst on 1,4 min zt. Natomiast zysk na sprzedazy ulegt poprawie o 124 %.

Jest to rezultatem bardzo dobrych wynikéw osiggnietych w drugim kwartale br. Uzyskany w tym okresie zysk
(3,7 min zt) jest dwukrotnie wyzszy od osiggnietego w roku poprzednim (1,9 min zi).

Bardzo duzy wptyw na poprawe wynikéw Grupy w | pétroczu br. ma radykalna poprawa efektywnosci dziatania
na rynku modowym. Zostat tam wypracowany zysk przed opodatkowaniem w wysokosci 0,7 min zt wobec 4,9
mlin zt straty rok wczesniej. Jest to rezultat skutecznego wdrozenia strategii dziatania na tym rynku. Przeciwne
tendencje miaty miejsce na rynku dyskontowym, gdzie zysk przed opodatkowaniem zmniejszyt sie o 3,3 min zt.
Czesciowo (ok. 1,3 min zt) wynika to z przesuniecia momentu wykonania inwentaryzacji w sklepach sieci
Textilmarket —w 2011 r. 148 z 220 zostato zinwentaryzowanych w | potowie roku, podczas gdy rok temu miato
to miejsce w Il potowie. Powoduje to, ze wyniki pierwszych pétroczy tego i poprzedniego roku nie sg do konca
poréwnywalne. Szczegétowe omowienie wynikdéw na obu rynkach znajduje sie w Rozdziale 4.

Zrédtem wygenerowanych zyskdw jest wzrost sprzedazy (o 20 %) odnotowany w obu gateziach prowadzonej
dziatalnosci, ale przede wszystkim zwiekszenie marzy handlowej (wzrost warto$ciowo o 24 %). W pierwszym
potroczu 2011 r. Grupa zwiekszyta marze na sprzedazy towardw na obu podstawowych rynkach dziatalnosci.
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Koszty biezace w pierwszym pétroczu 2011 wzrosty o 22 % w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2010.
Sktada sie na to przed wszystkim wzrost kosztow:

utrzymania sklepdw wtasnych o 9,2 min zt. (ok. 21%), co jest wynikiem (i) zwiekszenia sieci sprzedazy
na rynku dyskontowym o 22 % oraz na rynku modowym wzrost o 14 %, a takze wzrostu s$rednich
kosztéw utrzymania tych sklepdw na mkw, jako konsekwencja zwiekszenia wynagrodzen oraz stawek
czynszu;

prowizji ptaconych franczyzobiorcom (o ok. 10%)— jest to skutkiem zwiekszenia sprzedazy w sklepach
franczyzowych, udziat prowizji w przychodach sprzedazy tych sklepéw pozostat na niezmienionym
poziomie (ok. 34 % za pierwsze potrocze 2011 r.);

central marek (logistyka, zarzadzanie siecig sklepéw, tworzenie, zakup towardéw, dziatania promocyjne
itp.) (o ok. 16%) wynika z dostosowania tej dziatalnosci do rosnacej sprzedazy i sieci.

W tabeli ponizej przedstawione zostaty najwazniejsze pozycje majgce wptyw na saldo pozostatych przychodéw i
kosztow operacyjnych w pierwszej potowie roku 2011

Tabela nr4. Zestawienie pozostatych przychoddw i kosztdw operacyjnych za pierwsze pétrocze 2011 2010r.

tys. z 1H 2011 1H 2010
Wynik na refakturach 7 2
Saldo odszkodowan -1 183
Dotacje 0 0
Wynik na pozostatej sprzedazy 17 150
Niedobory niezawinione -996 -69
Saldo odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci 98 218
Saldo odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw 315 -37
Saldo ze zbycia niefinansowych aktywdéw -243 -299
Saldo odpiséw aktualizujgcych aktywa trwate 105 111
Saldo aktualizujgce wartosé zobowigzan 59 86
Darowizny -142 -90
Pozostate -14 29
Razem -796 284

Tegoroczny wynik — strata na poziomie 0,8 min zt — jest zwigzana z podstawowa dziatalnoscig. Najwiekszy
istotne wptyw maja na nig:

saldo niedoboréw towarow — jest to efekt przeprowadzenia inwentaryzacji sklepowych w sieci
Textilmarketu oraz magazynu centralnego czesci modowej;

W pierwszym poétroczu 2011 zostato przeprowadzono tgcznie 148 inwentaryzacji sklepowych sieci
Textilmarket (na 220 sklepéw ogétem), w ktdrych okreslono tgczng kwote niedoboréw na kwote 0,8
mlin zt. Obcigzyta ona koszty pierwszego potrocza tego roku.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w analogicznym okresie roku 2010 inwentaryzacje w sklepach Textilmarket
nie byty przeprowadzane w ogéle (w catosci obcigzyty koszty drugiego pétrocza).

Wskaznik ubytkéw praktycznie nie ulegt zmianie w poréwnaniu do roku poprzedniego.

aktualizacja wartosci zapasow, czyli rozwigzanie i zawigzanie stosownych rezerw - wynikajaca z
wyprzedazy towardw z poprzednich sezondéw czesci modowej;
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Wysoki poziom sprzedazy na rynku modowym umozliwit w Il kwartale br. wyprzedaz znaczacej czesci
towardw z kolekcji wiosenno/letnich zakupionych w latach poprzednich. Spowodowato to rozwigzanie
czesci odpiséw aktualizujgcych wartosé tych towaréw zawigzanych wczesniej zgodnie z politykg Grupy

Redan w tym zakresie.

przekazane darowizny - na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids ;

W ramach dziatan wynikajgcych ze spotecznej odpowiedzialnosci biznesu w 2009 r. Grupa Redan
wdrozyta projekt wsparcia Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids (najwieksza w Polsce organizacja
prowadzgca rodzinne domy dziecka). Poczagtkowo w sklepach Top Secret, a obecnie we wszystkich
nalezgcych do Grupy Redan, sg oferowane klientom specjalne torby reklamowe z logiem Fundacji oraz
rysunkami wykonanymi przez dzieci. Catkowity dochdd ze sprzedazy tych toreb jest przekazywany

Fundacji.

W okresie od stycznia do czerwca 2011 r. Grupa zanotowata nadwyzke kosztéw finansowych nad przychodami
w wysokosci 0,4 min zt. Najwiekszy wptyw na tg pozycje miaty koszty zwigzane z finansowaniem zewnetrznym
Grupy Redan (facznie wyniosty 0,8 min zt). W sprawozdaniu finansowym pozycja ta zostata pomniejszona o 0,5
mln zt rozliczenia wynikajgcego z wczesniejszej sptaty zobowigzania wycenionego wedtug zdyskontowanej ceny

nabycia. Dodatnie réznice kursowe zniosty sie wzajemnie z ujemnym.

Dokonujgc podsumowania trzeba uzna¢, iz strategia Grupy Redan oparcia dziatalnosci na dwéch niezaleznych
filarach biznesowych przynosi efekty. Potwierdzajg to poprawa zysku przed opodatkowaniem o 1,8 min z,
wzrost marzy handlowej o0 24 % i procentowej o 1,6 pp., ponad 3,2 min zt zysku na sprzedazy sieci dyskontowej

oraz dodatni wynik cze$ci modowej. Strategia ta bedzie kontynuowana w kolejnych okresach.

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

Tabela nr5. Aktywa Grupy Redan
1H2011 1H2010 Zmiana stanu
% % [ %
Lp Wyszczegblnienie kwota udziatu kwota udziatu 2011/2010
A. | Aktywa trwate 43 791 28% 43132 29% 658 2%
|. | Warto$ci niematerialne i prawne 1953 4% 1871 4% 82 4%
Il. | Wartos¢ firmy 68 0% 78 0% 10 -13%
lll. | Rzeczowe aktywa trwate 26 843 61% 21785 51% 5058 23%
IV. | Naleznosci diugoterminowe 4 382 10% 6 020 14% -1638]  -27%
V. | Inwestycje dlugoterminowe 2 388 5% 3223 7% -836 [ -26%
Diugoterminowe rozliczenia
VI. | miedzyokresowe 8157 19% 10 155 24% -1998( -20%
Aktywa obrotowe 111472 72% 105 137 71% 6335 6%
|. | Zapasy 91397 82% 78 671 75% 12727 16%
Il. | Nalezno$ci krétkoterminowe 12 572 11% 12 441 12% 131 1%
[Il. | Inwestycje krétkoterminowe 6 224 6% 12 901 12% 6676| -52%
IV. | Krotkoterminowe rozliczenia m/o 1279 1% 985 1% 294 30%
Sktadniki aktywow przeznaczone do
V. | sprzedazy 0 0% 140 0% -140] -100%
Aktywa razem 155263 100% 148269 100% 6995 5%
Suma bilansowa Grupy Redan na dzien 30 czerwca 2011 r. wzrosta o prawie 5 %

(7 min zt) w poréwnaniu ze stanem na koniec analogicznego okresu 2010. Wptynat na to przede wszystkim
wzrost aktywdw obrotowych — o 6,3 min zt (6 %).
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W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:

1) o0 12,7 min zt (wzrost o 16 %) zwiekszyty sie stany zapaséw. Jest to wynikiem rozwoju sieci sprzedazy
(zwiekszenie powierzchni wszystkich sklepdw o 19%) oraz koniecznoscig jej zatowarowania;

2) 05,1 min zt (23%) wzrdést majatek trwaty, wynika to przede wszystkim z rozwoju sieci sklepéw wtasnych na
rynku modowym i dyskontowym (powiekszenie powierzchni sklepdw wiasnych o 22%);

3) o 6,7 min zt zmniejszyty sie inwestycje krétkoterminowe, czyli $rodki pieniezne — jest to gtéwnie
nastepstwem dokonanych zakupdw na zatowarowanie sieci sklepédw oraz wydatkéw inwestycyjnych;

4) o0 2,0 min zt zmniejszyty sie dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - wynika to z rozliczenia strat z lat
ubiegtych, co wptyneto na obnizenie aktywdw na odroczony podatek dochodowy;

5) o 1,6 min zt zmalaty naleznosci dtugoterminowe, co jest efektem zmniejszenia wartosci wptaconych kaucji
wynajmujgcym lokale sklepowe — zamiast tego zostaly im przedstawione zabezpieczenia nalezytego
wykonania umdéw najmu w formie gwarancji bankowych.

Tabelanr6. Pasywa Grupy Redan

1H2011 1H2010 Zmiana stanu
% % [ %
Lp Wyszczegblnienie kwota udziatu kwota udziatu 2010/2009
A. | Kapitat (fundusz) wiasny 73 348 47% 67 373 45% 5976 9%
|. | Kapitat (fundusz) podstawowy 26 938 37% 26 938 40% 0 0%
Il. | Kapitat (fundusz) zapasowy 107 241 146% 91560 136% 15 681 17%
[l | Zysk (strata) z lat ubiegtych -61 794 -84% -51 472 -76% -10 323 20%
IV. | Zysk (strata) netto 953 1% 341 0% 612 180%
V. | Kapitat mniejszosciowy 10 0% 6 0% 4 65%
Zobowigzania i rezerwy na
B. | zobowigzania 81915 53% 80 896 55% 1019 1%
|. | Rezerwy na zobowigzania 1667 2% 1631 2% 36 2 %
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 17 379 21% 16 155 20% 1224 8%
IIl. | Zobowigzania krétkoterminowe 62 869 7% 63 110 78% -240 0%
w tym:
Rozliczenia miedzyokresowe 87 0% 21 0% 67 324%
Pasywa razem 155263 | 100,00% 148269 | 100,00% 6 995 5%

W strukturze pasywéw zaszta pozytywna zmiana w postaci wzrostu kapitatow witasnych o 9 % decydujacy

wptyw na t3 pozycje miat wypracowany w roku 2010 zysk netto.

Po stronie zrédet finansowania o 1,2 min zt wzrdst poziom zobowigzan dtugoterminowych — jest to rezultatem

uzyskania kredytéw bankowych.
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Rachunek przeptywow pienieinych
W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej Redan.

Tabela nr7. Podsumowanie przeptywow pienieznych Grupy Redan w pierwszym pétroczu 2011 i 2010 roku
1H2011 1H2010
wtys. PLN [ warto§¢  struktura ~ warto§¢  struktura

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci:

Operacyjnej - 7801 62 % -5385 41 %

Inwestycyjnej -6 154 49 % -4 444 34 %

Finansowe; 1451 -11% -3 153 25 %

Przeptywy pieniezne netto razem -12 504 -12 982

W pierwszym potroczu 2011 r. Grupa Redan wygenerowata ujemne saldo przeptywdow z dziatalnosci
operacyjnej — analogicznie jak to miato miejsce w roku poprzednim. Najwieksze wptywajgce na to pozycje to:

e wzrost stanu zapaséw o 11,7 min zt (a tym samym spadek gotéwki) - zwiekszenie poziomu zapasow wynika

gtéwnie z rozwoju sieci sklepdw, oraz koniecznosci ich zatowarowania,

o korekta przeptywdw - amortyzacyjna (+3,5 min zi),
e wzrost stanu zobowigzan poza finansowymi, spowodowanych wzrostem zobowigzan o 0,7 min zt gtéwnie
wobec dostawcdéw, co wynikato z wiekszego zapotrzebowania na towar w sieci sklepdow;

Ujemne saldo przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej wynika przede wszystkim z poniesionych wydatkéw na

rozwoj sieci sklepdw.

Na dodatnie saldo z dziatalnosci finansowej wptyw ma zwiekszenie poziomu kredytow.

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

Analiza wskaznikowa wynikow

Tabela nr 8. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Redan po pierwszym pdtroczu 2011 i 2010 roku

1H2011 [ 1H2010
Wskazniki rentowno$ci
Rentowno$¢ majatku (ROA) 0,73% 0,06%
Rentowno$¢ netto 0,67% 0,07%
Rentowno$¢ kapitatu wiasnego (ROE) 1,55% 0,14%
Skorygowana rentowno$¢ majatku 0,80% 0,88%
Rentowno$¢ zasobow osobowych (ROSE) 1 0
Wskazniki ptynno$ci finansowe;
Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia 1,77 1,67
Wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia 0,30 0,40
Wskaznik ptynnosci finansowej |1l stopnia 0,10 0,20
Wskaznik handlowej zdolnosci kredytowe; 0,17 0,19
Wskazniki rotacji (obrotowo$¢)
Szybko$¢ obrotu zapaséw (w dniach) 90 93
Sptyw naleznosci (w dniach) 8 14
Sptata zobowigzan (w dniach) 48 59
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Zasady wyliczania wskaznikow:

Rentownos¢ majgtku = (wynik finansowy netto x 100) / aktywa ogdétem

Rentownos¢ netto = (wynik finansowy netto x 100) / przychody ogdétem

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

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

Rentownosc¢ zasobow osobowych = zysk netto / przecietny stan zatrudnienia (tys. zt / zatrudnionego)
WskazZnik 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 lll stopnia = inwestycje krétkoterminowe / (zobowigzania krétkotermin. -
zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc)

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

Szybkos¢ obrotu zapaséw (w dniach) = (Sredni stan zapaséow x 180 dni) / przychody netto ze sprzedazy
produktow,towardw i materiatow

Sptyw naleznosci (w dniach) = (sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 180 dni) / przychody netto
ze sprzedazy produktow,towardw i materiatéow

Sptata zobowiqgzan (w dniach) = (Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 180 dni) / przychody
netto ze sprzedazy produktow,towardéw i materiatow

Poréwnujac wartosci wskaznikdow rentownosci dla danych za pierwsze poétrocze 2011 i 2010 r. wyraznie widac
ich poprawe w stosunku do roku poprzedniego. Wypracowany w okresie sprawozdawczym zysk powoduje, ze
wszystkie wskazniki rentownosci za ten okres przyjmujg wartos¢ wyzszg od zesztorocznych, choé nadal ich
wartosci nie sg wysokie.

Poréwnanie wskaznikéw ptynnosci pomiedzy analogicznymi okresami roku 2011 i 2010 wypada mniej
korzystnie. Wynika to ze spadku salda $rodkdéw pienieznych w 2011 r. w porédwnaniu do 30 czerwca 2010r., co
jest nastepstwem wiekszych wydatkéw na zakup towaru w zwigzku z koniecznoscig zatowarowania rozwijajacej
sie sieci sklepdw. Pomimo tego wartosci wskaznikdw ptynnosci nie wskazujg na wystepowanie w Grupie
zaktocen w terminowym regulowaniu wymagalnych zobowigzan. Wielkosci wskaznika ptynnosci Il stopnia oraz
wskaznika handlowej zdolnosci kredytowej przyjmuja wartosci charakterystyczne dla branzy handlu
detalicznego.

Na ptynnosé¢ srodkéw obrotowych ma wptyw szybkos¢ obrotu naleznosciami i zapasami. Obrot zapasami w
dniach skrdcit sie z 93 w pierwszym pétroczu 2010 r. do 90 dni w pierwszym poétroczu 2011 pomimo istotnego
zwiekszenia poziomu zapaséw (o 16%, wobec przyrostu sprzedazy o 20%). Jest to zjawisko korzystne, poniewaz
Grupa Kapitatowa ma krdcej zamrozone srodki pieniezne w zapasach. Wskaznik sptywu naleznosci réwniez
ulegt poprawie, spadt z poziomu 14 dni w roku poprzednim do 8 dni w 2011 r., co jest zjawiskiem pozytywnym,
gdyz Grupa Kapitatowa krdcej kredytuje swoich odbiorcow odnotowujgc przy tym ciggly przyrost sprzedazy.
Spadek tego wskaznika wynika ze zmniejszenia naleznosci handlowych, co jest pochodng zakoriczenia
sprzedazy hurtowej do sieci hipermarketdw z odroczonymi terminami ptatnosci.

Skrécit sie rowniez wskaznik sptaty zobowigzan z 59 dni w pierwszym pdtroczu 2010 r. do 48 dni w 2011 r.,
gtéwnie na rynku fashion.
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4. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybucji (marki)

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji (marki) Grupy
Kapitatowej Redan po pierwszym pétroczu 2011 r.

Tabelanr9. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan w pierwszym pétroczu 2011 na
kanaty dystrybucji (marki)

koszty zarzadu

w tys. PLN  dyskontowy modowy pozostate i dziatalnos¢  Grupa Redan
pozaoper.

Sprzedaz 86 240 83790 88 43 170 161

Zysk brutto na sprzedazy 33482 45 639 -399 43 78 765

MarzZa brutto 38,8% 54,5% - - 46,3%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 30 265 44 982 37 866 76 150

Zysk na sprzedazy 3217 657 -436 -823 2615

Marza brutto na sprzedazy 3,7% 0,8% - - 1,5%

Saldo pqzosta’rych przychoddéw i kosztéw 769 56 79 0 796
operacyjnych

Zysk operacyjny 2448 601 -407 -823 1819

Marza EBIT 2,8% 0,7% - - 1,1%

Saldo przychoddw i kosztéw finansowych -26 112 -1 -498 -413

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 2422 713 -408 -1321 1406

Rentownos¢ brutto 2,8% 0,9% - - 0,8%

Dane o poszczegdlnych kanatach dystrybucji obejmuja:

Rynek dyskontowy (siec¢ Textilmarket) — wyniki Adesso Sp. z 0.0. SKA prowadzacej sie¢ sklepéw dyskontowych
Textilmarket skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z o0.0. (komplementariusz Adesso SKA) oraz marzg
realizowang przez Redan SA na sprzedazy do Adesso SKA

Rynek modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash) — sprzedaz i marza marek Top Secret, Troll i Drywash w
Polsce i zagranicg, sklep internetowy, koszty utrzymania sklepéw detalicznych i bezposrednich kanatéw
dystrybucji, peten koszt projektowania, zakupu, marketingu i logistyki zwigzanej z tymi markami, marza i koszty
sprzedazy do odbiorcow zewnetrznych z Redan SA.

Pozostata dziatalnos¢ - sprzedaz i marza zrealizowana przez Redan SA do odbiorcéw innych niz spoétki zalezne
i odbiorcy zagraniczni, w 2010 r. w tej pozycji jest pokazana koncéwka sprzedazy do sieci hipermarketow, a w
2011 r. jest to gtéwnie wyprzedaz towaréw z poprzednich sezonéw oraz petne koszty tej dziatalnosci .

Koszty zarzadu i dziatalno$¢ pozaoperacyjna — koszty zarzadu Redan SA oraz zdarzen nie zwigzanych
z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.

Poniewaz zdarzenia zwigzane z  poszczegdélnymi  kanatami  dystrybucji mogg  wystepowac
w roznych spotkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy ikosztach zostaty
przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych.
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Wynik rynku dyskontowego

Tabela nr 10. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku dyskontowym po pierwszym
potroczu 2011 2010 .

wtys. PLN 1H 2011 1H 2010 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 86 240 75 160 15% 11 080
Zysk brutto na sprzedazy 33482 28928 16% 4 554
Marza brutto 38,8% 38,5% 0,3%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 30 265 23 495 29% 6770
Zysk na sprzedazy 3217 5433 -41% -2 216
Marza brutto na sprzedazy 3,7% 7,2% -3,5%

Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych -769 253 -404% -1022
Zysk operacyjny 2448 5 686 -57% -3 238
Marza EBIT 2,8% 7,6% -4,7%

Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -26 35 -174% -61
Zysk przed opodatkowaniem 2422 5721 -58% -3 299
Rentownos¢ brutto 2,8% 7,6% -4,8%

Ponizsza tabela przedstawia jak ksztattowat sie wynik sklepédw poréwnywalnych (tzn. takich, ktére dziataty
w analogicznych okresach 2011, jak i 2010) Textilmarket.

Tabela nr 11. Wyniki sklepéw poréwnywalnych sieci dyskontowej po pierwszym pétroczu 2011i 2010 .

wtys. PLN 2011r. 2010r. zmiana% zmiana A
Sprzedaz 72 256 72 971 -1% -716
Marza brutto 27 915 27 781 0% 134
Marza brutto % 38,6% 38,1% 1% 0,6
Koszty bezposrednie sklepow 17772 17 402 2% 370
Wynik na sprzedazy 10 144 10 379 -2% -235
Rentownos¢ 14,0% 14,2% -1% -0,2

W pierwszej potowie 2011 r. zysk przed opodatkowaniem sieci Textilmarket zmniejszyt sie 0 3,3 min zt, czyli
0 58% w porédwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Dane te nie sg jednak w petni poréwnywalne,
gdyz w roku biezgcym zostaty przeprowadzone inwentaryzacje towarow w 148 z 220 sklepéw Textilmarket,
podczas gdy w roku poprzednim odbyly sie one w catosci w drugim podtroczu. Inwentaryzacje wigzg sie
z nastepujgcymi kosztami:
1) wynagrodzenia, ich pochodne i delegacje oséb przeprowadzajgcych inwentaryzacje
—w | pétroczu 2011 byta to kwota ok. 0,2 min zt. — ujete w kosztach biezgcych sklepow;
2) saldo stwierdzonych niedoboréw i nadwyzek towarow
— w | poétroczu 2011 byta to kwota ok. 0,8 min zt. — ujete w pozostatych kosztach i przychodach
operacyjnych;
3) premie i ich pochodne dla pracownikdw sklepow, w ktérych poziom stwierdzonych niedoboréw byt nizszy
od przyjetego — w | pdtroczu 2011 byta to kwota ok. 0,3 min zt.
— ujete w kosztach biezgcych sklepow.
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tacznie zatem zysk przed opodatkowaniem zostat w 2011 r. pomniejszony z opisanego powyzej powodu
inwentaryzacji o kwote 1,3 min zt, co nie byto ujete w wynikach | pétrocza 2010 r. Mamy tu do czynienia
z efektem przesuniecia momentu zidentyfikowania izaksiegowania tych niedoboréw w trakcie roku
obrotowego. Dodatkowo nalezy nadmieni¢, iz wskaznik ubytkéw nie ulegt praktycznie zmianie w stosunku do
roku poprzedniego.

Zatem, na dziatalnosci stricte biznesowej (z wytgczeniem kosztdw zwigzanych z inwentaryzacjami) zysk przed
opodatkowaniem sieci Textilmarket w | potowie 2011 r. zmniejszyt sie o kwote 2 miIn zt. Jest to nastepstwem
szybszego wzrostu kosztdw biezacych (o 21 % - bez uwzglednienia kosztéw inwentaryzacji) niz wartosci
wypracowanej marzy handlowej (o 16%). Ponizej zidentyfikowane zostaty czynniki, ktére miaty najistotniejszy
wplyw na takg zmiane wyniku.

Sprzedaz i marza:

e nastgpito wydtuzenie okresu dochodzenia nowo otwieranych sklepdw do $rednich wskaznikow sprzedazy
i efektywnosci dla catej sieci (Srednia miesieczna marza na mkw wypracowana w | potowie 2011 r. dla
sklepéw otwartych w okresie od 1.07.2010-30.06.2011 byta o0 22% nizsza niz dla pozostatych sklepow).
Jednoczesnie ze wzgledu na przyspieszenie dynamiki rozwoju sieci (na 30 czerwca 2011 r. na sklepy
powstate nie wczesniej niz 1 lipca 2010 r. przypadato 20% powierzchni catej sieci), w istotny sposéb
spowodowato to, iz wzrost wartosci marzy jest nizszy od przyrostu powierzchni sieci sklepdw. W ocenie
zarzadu nie wynika to z braku starannosci w wyborze lokalizacji, gdyz polityka w tym zakresie jest
rygorystyczna i stabilna. Przyczyny takiej sytuacji nalezy upatrywaé w rosnacej konkurencji na rynku.

e w zwigzku z coraz wiekszg skalg dziatania sieci zaczety sie uwidacznia¢ problemy z zapewnieniem dla niej
niezbednego poziomu zatowarowania prowadzonego wg dotychczasowych zasad. Coraz czesciej zdarzaty
sie sytuacje problemoéw z pozyskaniem towardéw w réznych grupach asortymentowych.

Koszty biezgce:

e wzrost kosztéw biezgcych utrzymania sklepow o 30 % (z wytgczeniem kosztéw inwentaryzacji), co jest
rezultatem zwiekszenia powierzchni sieci sklepéw (o 22 %) oraz przyrostu srednich kosztéw na mkw
(0 5 %) — gtéwnym czynnikiem powodujgcym ten wzrost jest podwyzszenie wynagrodzen wynikajgcym ze
zmiany ptacy minimalnej od poczatku br.;

e wzrost kosztéw centrali bezposrednio zaleznych od wielkosci sprzedazy i liczby sklepdw (o 18 %) — to jest
m.in. kosztéw logistyki i zarzadzania siecig sklepdw;

e pojawienie sie kosztow (m.in. wynagrodzen i delegacji) zwigzanych rozwojem wtasnych bezposrednich
zakupdéw towarow od dostawcow z Dalekiego Wschodu

e poniesienie jednorazowych kosztéw (ok. 91 tys. PLN) zwigzanych z wdrazanymi oszczedno$ciami w
zakresie transportu towaréw z magazynu do sklepow (eliminowanie opakowan jednorazowego uzytku
np. kartondw na rzecz toreb transportowych wielorazowego uzytku).

Dokonujgc analizy powyzszych czynnikdw i zdarzen zarzad podjat szereg dziatan majgcych im przeciwdziatac
m.in.:
1) Duzo wiekszy nacisk zostat potozony na dziatania pro-sprzedazowe.
Przeanalizowano sposdb wyposazenia sklepow i stopien rotacji uzyskiwany z rdéznych czesci oraz
rozpoczeto prace nad modyfikacjami w celu powiekszenia grup asortymentowych generujgcych najwiekszg
rotacje.
Wprowadzono zmiany w zasadach motywowania pracownikéw sklepdow.
Dodatkowo, w | potowie 2012 r. zostanie przeprowadzona wymiana oprogramowania dziatajgcego we
wszystkich sklepach Grupy Redan w Polsce, czyli takze we wszystkich sklepach Textilmarket. Spowoduje to,
ze zarzadzanie towarami i cenami w sklepach bedzie bardziej elastyczne, tatwiejsze i mniej pracochtonne, a
przez to bardziej efektywne.
Razem te elementy spowodujg wzrost sprzedazy w sklepach.
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2) W celu zapewnienia wiekszej pewnosci dostaw towardw, a jednoczesnie uzyskania wiekszego wptywu na te

towary zostata podjeta decyzja o rozwijaniu bezposredniego importu towardw na potrzeby sieci
Textilmarket. Pierwsze dostawy takich towaréw miaty miejsce jesienig 2010 r. (stanowity one 1 % wartosci
zakupu na Il pétrocze 2010 r.). W kolejnych okresach ich znaczenie bedzie rosngé - poprzez 1% na | potowe
2011 r., 6 % na Il potowe 2011 r.i 18 % na | potowe 2012 r. — docelowo do ok. 50% wartosci zakupu catej
sieci.
W pierwszej kolejnosci wptynie to na poprawe zatowarowania sklepdw, a tym samym na wzrost sprzedazy.
Dodatkowym efektem prowadzenia wtasnego importu towaréw bedzie podwyziszenie marzy handlowej
oraz zmniejszenie naktadu pracy na ich logistyczng obrdbke — beda oznaczone i zapakowane zgodnie
z naszymi specyfikacjami. Jednoczesnie w czesci modowej Grupa Redan posiada know-how w zakresie
importu towardw, co eliminuje szereg ryzyk zwigzanych z tym procesem.

3) Nowo otwierane sklepy bedg wspierane prowadzonymi lokalnie dziataniami promocyjnymi. Ich celem
bedzie przywigzanie klientdw do tych nowych lokalizacji. Dzieki temu proces uzyskiwania $rednich
parametréw dla sieci w nowych sklepach ulegnie skréceniu.

4) W celu optymalizacji poziomu kosztéw zostaly rozpoczete dziatania polegajagce na redukcji etatéw
w sklepach (koszty wynagrodzen stanowig ok. 50% tgcznych kosztow bezposrednich sklepow). Wigze sie
ztym takze przeniesienie czeSci proceséw o charakterze logistycznym (np. naklejanie cen i metek na
towary) wykonywanych dotychczas czesto w sklepach, albo na dostawcéw, albo do magazynu centralnego,
gdzie beda wykonywane duzo bardziej efektywnie. Jednym z takich elementdw jest takze wprowadzenie
kodéw kreskowych na 100% towardw, co wyeliminuje czes¢ btedow i skréci wiele operacji — od przyjecia
towardow w sklepach, poprzez obstuge przy kasie, az do inwentaryzacji. Uproszczone zostang takze zasady
prezentacji towaréw w sklepach.

Niezaleznie od powyzszych dziatan w styczniu 2012 r. nastgpi przeniesienie magazynu centralnego sieci
Textilmarket na nowoczesng powierzchnie magazynowa. Spowoduje to bardziej wydajng prace tego magazynu,
a takze bedzie niezbednym fundamentem dla obstuzenia szybko rosnacej sieci sklepdw.

Sie¢ sklepéw Textilmarket na koniec pierwszego potrocza br. miata taczng powierzchnie
48,8 tys m? (220 sklepdw wiasnych). W | pdtroczu 2011 roku powiekszyta sie o 20 nowych lokalizacji. Polityka
intensywnego rozwoju sieci bedzie nadal kontynuowana. Obecnie dodatkowo otwierane sg réwniez sklepy
w ,sypianiach” duzych miast, aby eksplorowa¢ mozliwos¢ dziatalnosci takie w tym segmencie rynku,
charakteryzujgcym sie wiekszym potencjatem zakupowym. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
w lipcu i sierpniu 2011 r. zostato otwartych 11 kolejnych nowych sklepéw, a do konca roku — na podstawie
okreslonych na dzien dzisiejszy lokalizacji i warunkéw najmu — zostanie otwartych jeszcze ok. 30 sklepow.
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Wynik rynku modowego

Tabela nr 12. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego za pierwsze pétrocze

2011i2010r.

wtys. PLN 1H 2011 1H 2010 zmiana % zmiana A
Sprzedaz 83790 64 244 30% 19 546
Zysk brutto na sprzedazy 45 639 34 465 32% 11174
Marza brutto 54,5% 53,6% 0,8%
Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 44 982 37 845 19% 7137
Zysk na sprzedazy 657 -3 380 4037
MarzZa brutto na sprzedazy 0,8% -5,3% 6,0%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -56 -449 -88% 393
Zysk operacyjny 601 -3 829 4430
MarZa EBIT 0,7% -6,0% 6,7%

Saldo przychoddw i kosztéw finansowych 112 -1071 1183
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 713 -4 900 5613
Rentownos¢ brutto 0,9% -7,6% 85%

Ponizsza tabela przedstawia wynik sklepéw poréwnywalnych (tzn. takich, ktére dziataty w analogicznych
okresach 2011, jak 2010 r. z uwzglednieniem sklepéw monobrandowych przebudowanych na salony
multibrandowe Top Secret&Friends ).

Tabela nr 13. Wyniki sklepéw poréwnywalnych na rynku modowym po pierwszym pétroczu 2011i 2010 r.

wtys. PLN 2011r. 2010r. zmiana% zmianaA
Sprzedazi 63 109 55 582 14% 7 528
Marza brutto 32638 27 477 19% 5161
Marza brutto % 51,7% 49,4% 5% 2,3
Koszty bezposrednie sklepow 27 073 24 897 9% 2176
Wynik na sprzedazy 5565 2580 116% 2985
Rentownos¢ 8,8% 4,6% 90% 4,2

W pierwszej potowie 2011 r. na rynku modowym Grupa Redan osiggneta zysk na sprzedazy na poziomie
0 4 min zt wyzszym niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Podstawowym Zréddtem tego sukcesu byt
zdecydowanie wyzszy wolumen zrealizowanej marzy handlowej bedacy pochodng rosngcej sprzedazy.

Decydujace znaczenie dla uzyskanej poprawy wynikdéw na rynku modowym miaty nastepujgce czynniki:

Sprzedaz i marza:

e wzrost sprzedazy (o 30%) wyzszy od zwiekszenie powierzchni sklepéw (o 14 %), bedacy wynikiem
nieustannej pracy nad polepszeniem efektywnosci proceséw sprzedazy i jakosci kolekcji;

® znaczacy wzrost sprzedazy w sklepach poréwnywalnych (ogétem o 14%, a w sklepach multibrandowych —
0 19%);

e bardzo dobre przyjecie przez rynek kolekcji wiosna/lato 2011, co w konsekwencji przetozyto sie — poza
wysoka sprzedazg — na sptycenie przecen, a tym samym uzyskanie wyzszej Sredniej marzy procentowej;

e kontynuacja dziatan promocyjnych wspierajgcych marki i kanaty dystrybucji.
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Koszty biezgce

o wzrost kosztéw funkcjonowania sklepédw wtasnych (o 24%) bedacy konsekwencjg rozwoju powierzchni
sklepéw oraz ,schodowego” zwiekszenia oraz indeksacji stawek czynszéw, a takie podwyzkami
wynagrodzen pracownikow,

e zwiekszenie prowzji ptaconych franczyzobiorcom (o ok. 10%) — jest to skutkiem wzrostu sprzedazy
w sklepach franczyzowych; udziat prowizji w przychodach sprzedazy tych sklepow pozostat na
niezmienionym poziomie (ok. 34 % za pierwsze potrocze 2011 r.);

e wzrost kosztéw centrali zaleznych od liczby sklepdw i poziomu sprzedazy, to jest kosztow logistyki,
nadzoru na dziataniem sieci sprzedazy i rozwoju sie¢ sklepdw (o ok. 30%).

e pozostate koszty — czyli przede wszystkim tworzenia i zakupu towaréw oraz budzet marketingowy —
pozostaty na poziomie zblizonym do roku poprzedniego.

Grupa bedzie nadal kontynuowata dziatania, ktére wptynety na poprawe wynikbw w tym segmencie
dziatalnosci

ciggtego doskonalenia i dopasowywania oferowanych kolekcji do potrzeb klientéw,

optymalizacja proceséw zatowarowania sklepdw, tak aby znajdowaty sie w nich te produkty, ktérych klienci
tam szukajg,

polepszania zasad zarzgdzania i nadzorowania pracy sieci,

wspierania wszystkich marek jak i samej sieci dedykowanymi kampaniami promocyjnymi,

kontynuowanie polityki rozwoju sieci multibrandowej oraz statego monitoringu efektywnosci
poszczegdlnych sklepdw. Placodwki nierentowne oraz nie dajgce — w naszej ocenie — potencjatu na uzyskanie
rentownosci bedg zamykane

inicjowania i wspierania dziatan polepszajgcych skutecznosc sieci

nieustane poszukiwania nowych rynkéw zbytu i rozwoju (kanat rosyjski) oraz rozwijanie istniejgcych jak
i nowych kanatéw dystrybucji.

Powyzsze informacje dotyczace wynikéw rynku modowego obejmuja rezultaty dziatan zaréwno w Polsce jak
i zagranica. Wynika to z zatozenia, ze rynki zagraniczne de facto sg jednym z kanatéw dystrybucji, a koszty
stworzenia produktu sg wspdlne dla catej dziatalnosci na rynku modowym i relatywnie niezalezne od skali
dziatania. Dlatego ponizej pokazano strukture sprzedazy w podziale na: Polske, ktéra nadal jest rynkiem
dominujgcym oraz inne kraje.

Tabela nr 14. Struktura sprzedaz towardw i ustug na rynku modowym w podziale geograficznym za pierwsze

potrocze 2011 r.i2010.

1H 2011 1H 2010 zmiana %
Rynek krajowy 73 685 88% 59 022 92% 25%
Rynek zagraniczny 10105 12% 5222 8% 94%

83790 64 244 30%
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Wykres nr 3. Geograficzna struktura sprzedazy rynku modowego Grupy Kapitalowej Redan w pierwszym
potroczu 2011 r.

12%

B Rynek krajowy

B Rynek zagraniczny

W pierwszym poétroczu 2011 r. miaty miejsce znaczgce zmiany w ukrainskim kodeksie podatkowym oraz innych
ustawach gospodarczych, co w konsekwencji przetozyto sie na zmiane zasad funkcjonowania sieci franczyzowej
Redan na tym rynku. Dzieki sprawnemu zaadaptowaniu sie do nowej sytuacji nie majg one wptywu na
praktyczne warunki prowadzenia dziatalnosci na Ukrainie. Zmiany te spowodowaty jednak, ze przejsciowo
w | potowie roku zmniejszyto sie zainteresowanie przedsiebiorcéw otwieraniem nowych sklepéw
franczyzowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania zainteresowanie to powoli rosnie.

Realizujac strategie ekspansji na kolejne rynki o duzym potencjale rozwoju Grupa Redan utworzyta spétke
zalezng Redan Moscow OOO z siedzibg w Moskwie oraz zawarta umowe z rosyjskim partnerem — firma
Vneshtorg O00. Na podstawie tej umowy strony beda wspdtpracowa¢ w zakresie rozwoju segmentu
modowego (marki Top Secret, Troll i Drywash) na rynku rosyjskim poprzez budowe sieci sklepéw
franczyzowych. Zatozony plan rozwoju zaktada pozyskanie do korica 2014 r. 82 takich sklepéw, z tego 10 do
konca br. W okresie tych 3,5 roku na tym rynku zostang zrealizowane przychody netto ze sprzedazy detalicznej
w kwocie ok. 195 min zt.

Na koniec czerwca roku 2011 r. liczba sklepédw na rynku modowym w Polsce i zagranicg wynosita 203
lokalizacje, w tym 50 salonéw multibrandowych Top Secret&Friends (39 wtasnych oraz 11 franczyzowych),
119 salonéw monobrandowych Top Secret (26 wiasnych, a 93 franczyzowych), oraz 34 sklepy monobrandowe
Troll (2 wtasne, a 32 franczyzowe). taczna powierzchnia sieci sklepéw modowych na koniec pierwszego
potrocza wyniosta prawie 30 tys. m*.

Rynek modowy w pierwszym pétroczu 2011 osiggnat wynik lepszy od prognozowanego i znaczgco lepszy od
zesztorocznego. Celem Grupy Redan w tym segmencie dziatalnosci jest obecnie stopniowe zwiekszanie
rentownosci. Wyniki pierwszego poéfrocza pokazujg, ze strategia majgca w efekcie przynies¢ ten cel jest
efektywna i bedzie ona zatem kontynuowana.
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Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok

Zarzad Redan SA opublikowat w formie raportu biezgcego nr 23/2011 w dniu 30 sierpnia 2011 r.
zmodyfikowang prognoze skonsolidowanych wynikéw finansowych na rok 2011. Zgodnie z nimi w 2011 r.
Grupa Redan ma osiggna¢:

e skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy w wysokosci 387,5 min zt.
e skonsolidowany zysk netto w wysokosci 10 min zt

Zarzad Redan S.A. uwaza, na podstawie opublikowanych skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Redan
za pierwsze poétfrocze 2011 r., ze powyzsze prognozy sg realne do zrealizowania .

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta bedq mialy wptyw na osiggniete przez niego
wyniki w kolejnych okresach

Podstawowe czynniki, ktdre w ocenie Zarzadu beda miaty wptyw na osiggniete wyniki Grupy Kapitatowej Redan
w najblizszej perspektywie:

— tempo wzrostu gospodarczego w Polsce i w krajach, w ktérych dziata Grupa oraz zwigzana z nim sktonnos¢
do konsumpgji,

— poziom kursu ztotego w stosunku do USD (zakupy importowe) i EUR (czynsze denominowane w tej walucie
na rynku modowym),

— ocena Klientow kolekcji jesien zima 2011/2012 wprowadzanej do sklepdw na rynku modowym,

— dynamika rozwoju na rynkach zagranicznych, w tym przyjecie oferty Grupy Redan na rynku rosyjskim,

— realizowane dziatania majace na celu optymalizacje ponoszonych kosztow dziatalnosci,

— skutecznos$¢ prowadzonych dziatan marketingowych,

— mozliwos¢ pozyskania kapitatu obrotowego zwiekszajacego mozliwosci rozwojowe Grupy.

Czynniki mogqce mie¢ wplyw na funkcjonowanie Grupy Redan
Na rozwdj Grupy Redan na rynku modowym i dyskontowym wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne,

ktore sg niezalezne od spétek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, scisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscia
handlowa.

Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna i zmniejszeniem sie tempa wzrostu gospodarczego
w Polsce

Dla Grupy Redan szczegdlne 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, wysokosé stép
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 oferowang przez Spoétke odziez, negatywnie oddziatujgc na wyniki ekonomiczne
osiggane przez Spoétke i Grupe Kapitatowa.

Strona 21 z 34



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2011 r.

Czynnikiem redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikoéw w przypadku ostabienia koniunktury
gospodarczej jest prowadzona przez Grupe Kapitatowgq strategia dywersyfikacji poprzez oferowanie szerokiego
asortymentu towaréw skierowanych do réznych grup klientéw (dziatalno$¢ zaréwno na rynku modowym, jak
i dyskontowym).

Rok 2010 przyniést ozywienie w gospodarce polskiej oraz wzrost popytu konsumentéow, w tym
zapotrzebowania na odziez. Pierwsze poétrocze 2011 byto kontynuacja tego trendu.

Ryzyko zmiany przepiséw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe zaréwno polskie jak i krajow gdzie Grupa prowadzi dziatalnos¢ majg duze znaczenie
dla funkcjonowania Grupy Redan, gdyz spétki z Grupy zlecajg produkcje i importujg odziez gtdwnie z krajéw
azjatyckich — Chin, Indii, Bangladeszu i Turcji oraz dziatajg na rynkach bedacych poza Unig Europejskg . Czeste
nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa podatkowego pociggajg za sobg
potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji dokonanych czynnosci prawnych. Regularnie zmieniane sg réwniez
taryfy celne. Z jednej strony moze to w istotny sposéb wptyngc¢ na otoczenie gospodarcze i konkurencyjnosc¢
firmy. Z drugiej — podwyzsza ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji importowanych towaréw do odpowiednich
kodéw celnych, atym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. W celu minimalizowania tego
ryzyka Grupa Redan korzysta ze specjalistycznego oprogramowania z regularnie aktualizowang taryfa celna.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Redan opiera sie na korzystaniu z outsourcingu. Produkcja wiekszosci towardow
dla marek Top Secret, Troll i Drywash jest zlecana kontrahentom z krajéw Dalekiego Wschodu (np. Chiny, Indie,
Bangladesz). Obecnie podjete zostaty takze dziatania majace na celu rozszerzenie zakupdéw dla sieci
Textilmarket w formie importu bezposredniego. W zwigzku z tym duza czes$¢ naszych zobowigzan nominowana
jest i bedzie w USD, podczas gdy wiekszos¢ przychoddw realizowanych jest w walutach krajowych krajéw, w
ktorych dziatamy. Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu USD w stosunku do PLN moze miec
negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan wyniki finansowe.

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

Wyniki dotychczasowej dziatalnosci Grupy Redan wskazujg, ze znaczace zmiany w strukturze kurséw walut
moga by¢ w dtuzszym okresie czasu przeniesione na ceny sprzedazy towaréw. Na biezgco analizujemy rynek
walutowy. Ponadto dotychczasowe doswiadczenie wskazuje, ze sie¢ Textilmarket jest odporna na negatywne
zmiany kursu USD/PLN - co stopniowo wraz z rozwojem importu bezposredniego dla tej sieci bedzie sie
zmieniaé, a czynsze za sklepy w tej sieci s3 nominowane praktycznie wytgcznie w PLN, przez co nie jest ona
narazona na ryzyko wahan kursu EUR/PLN.

Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Grupa Redan zleca produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panfstwach o nizszych kosztach wytwarzania
(m.in. Chiny, Bangladesz, Indie). Aktualnie wspotpracujemy z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na
nasze zlecenie produkcje odziezy pod naszymi markami wtasnymi (Top Secret, Troll i Drywash). Zlecanie
zamoéwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggnaé zatozong réznorodnosé oferty i jej dopasowanie do
potrzeb klientéw, ograniczyé koszty wytworzenia, zwiekszyé realizowang marze i w konsekwencji poprawiaé
efektywnosc¢ sprzedazy.
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Na rynkach surowcowych widoczne jest od kilkunastu miesiecy spekulacyjne rozchwianie cen bawetny. Jego
dynamika zwiekszyta sie w Il potowie 2010 roku, osiggajgc swoje apogeum na przetomie roku. Obecnie bawetna
jest w silnym trendzie spadkowym.

1
A i
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|

- 01/01 3/6 5/9 7/12 9/14 11/18 1/21 3/26 5/29 8/1 10/5 12/8 2/10 4/15 6/18 8/22

Jednak musimy tu pamietac iz proces zamédwienia i kontraktowania kolekcji jest procesem roztozonym w czasie.
Ponadto w Chinach — na gtéwnym nadal rynku, na ktérym sg produkowane towary dla rynku modowego Grupy
— wyraznie wystepuje presja wzrostu cen. Chinski indeks PPl (Producer Price Index) dla przemystu tekstylnego
wzrost 0 18,8% r/r, a w kwietniu 2011 o 17,4%.

Oba te czynniki powodujg, ze istnieje ryzyko niestabilnosci i wzrostu cen zakupu towardéw.

Ryzyko to jest czesciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie dostawcéw z innych niz Chiny krajéw,
wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajgcych wptyw cen bawetny na koszty zakupu, powiekszajgc
liczbe zamdwionych sztuk w serii, zwiekszajgc mozliwosci negocjacyjne czy proponujac bardziej korzystne dla
dostawcow formy ptatnosci.

Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych dystrybutorow odziezy

Polski rynek odziezy, ze wzgledu na swojg wielkos¢ jak i dotychczasowe tempo rozwoju, postrzegany jest jako
atrakcyjny zaréwno ze strony krajowych, jak i zagranicznych konkurentéw prowadzacych dziatalnosé o profilu
zblizonym do dziatalnosci Grupy Redan. Widzac szanse i potencjat rozwoju rynku, konkurenci systematycznie
rozbudowujg swoje sieci dystrybucji oraz prowadzg promocje konkurencyjnych marek odziezy. Mozna
oczekiwac, ze wraz ze wzrostem stopnia nasycenia rynku walka konkurencyjna pomiedzy poszczegdlnymi
podmiotami bedzie ulegata nasileniu, co moze negatywnie wptyngé zardwno na wielkos$¢ przychodéw , jak i
rentownos$¢ naszej Grupy Kapitatowej.

Ze wzgledu na () dywersyfikacje grup docelowych klientdw, a tym samym oferowanego asortymentu, (Il)
skuteczng i efektywng kontrole kosztéw dystrybucji jak i efektywnosci dziatania sieci sprzedazy (l1l) 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.
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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 sposdb
wptywac na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokos¢ generowanych marz oraz wartos¢ zapaséw. Niekorzystne
warunki atmosferyczne, np. dtuga i ciepta jesier, zmniejsza sktonnos$¢ do zakupu ubran zimowych, co w istotny
sposdb moze wptynaé na popyt w pierwszych miesigcach sezonu, gdy realizowane sg najwyzsze marze. Moze to
powodowac realizacje nizszych marz, gdyz nasza strategia zaktada wyprzedaz towaréw zakupionych na dany
sezon, réwniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne obnizenie cen towardw.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajacych odziez — widoczna jest
wyrazna sezonowosc sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku modowym (marki Top Secret, Troll i
Drywash) realizowane marze procentowe sg duzo (czasami nawet kilkukrotnie) wyzsze na poczatku sezonu
(marzec-maj iwrzesien-listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpien). Na rynku
dyskontowym (sie¢ Textilmarket) — przeciwnie — marza procentowa praktycznie nie podlega wahaniom.

Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyzsze obroty s3 realizowane w IV kwartale, a
najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Wystepujgce sezonowo zmiany popytu zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz wptywajg na
zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujgcg sezonowoscig przywigzujemy szczegdlng uwage do
efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych, ktérych celem jest maksymalne skrécenie dostaw towaréw
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
roznorodnos¢ oferowanych kolekcji. Dla kazdej z marek Grupy Redan oddzielne zespoty projektantow
przygotowujg kolekcje na nadchodzgce sezony zgodnie z obowigzujgcymi trendami w modzie. Ponadto dziat
produktu nieustannie analizuje zmieniajgce sie trendy w modzie, dostosowujac sie do potrzeb konsumentdw.
Zarzad Grupy Redan zwraca szczegdlng uwage na ten element dziatalnosci operacyjnej majgc swiadomosc jej
ogromnego wptywu na osiggane wyniki finansowe.

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, poczgwszy od zaprojektowania kolekcji, az
do dostarczenia gotowych wyrobéw do Polski trwa blisko rok. Spétki z Grupy Redan muszg odpowiednio
wczesnie zidentyfikowad trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie oraz preferencje klientdw w nastepnych
sezonach, przygotowa¢ modele ubran, zweryfikowad jako$¢ otrzymanych od zagranicznych producentéw
probek kolekcji, uruchomi¢ produkcje oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw. Skomplikowanie
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logistyczne procesu produkcji i importu odziezy moze przyczynia¢ sie do opdznien w terminowej realizacji
dostaw, negatywnie wptywajgc na efektywnos¢ funkcjonowania Grupy Redan.

Ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepdw Textimarket, gdzie wiekszo$¢ produktow jest kupowana na
biezgco od dostawcéw krajowych. Jednak wdrazany stopniowy wzrost bezposrednich zakupéw importowych
dla tej sieci bedzie takze wptywat na wydtuzenie okresu pozyskania towaréw. Bezposredni import towardw dla
sieci Textilmarket w przewidywalnej dzi$ perspektywie czasu nie przekroczy jednak 50% jej zakupow.

Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepéw

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

W przypadku sklepédw wtasnych na rynku modowym (sklepy Top Secret, Troll, Top Secret & Friends ) ich
likwidacja wigze sie z utratg duzych naktaddéw poniesionych na adaptacje lokalu oraz koniecznoscia poniesienia
wysokich kosztéw, w tym przede wszystkim kosztéw rozwigzania dtugoterminowych umoéw 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 s zawarte na czas nieoznaczony z mozliwoscig ich wypowiedzenia.

Ograniczamy to ryzyko m.in. poprzez dogtebng analize potencjalnych nowych lokalizacji. Ponadto liczba
posiadanych sklepow 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 mozliwos¢ ich rozwigzania z zachowaniem
trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim okresie istotnej liczby umoéw przez
franczyzobiorcdw mogtoby spowodowac pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy Redan.

W sieci Textilmarket umowy najmu zawierane sg obecnie w dominujgcej wiekszoSci na czas okreslony(5 lat).
Wynajmujgcy nie ma mozliwos¢ ich rozwigzania przed, natomiast Najmujgcy ma mozliwos¢ rozwigzania umowy
w przypadku zajscia pewnych czynnikédw zwigzanych z minimalng wartoscia obrotu sklepu. Ryzyko
wypowiedzenia w krétkim okresie czasu istotnej liczby umow przez wynajmujgcych jest skutecznie
minimalizowane.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej

Sukces Grupy Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej kadry kierowniczej,
w tym zwtaszcza cztonkéw zarzadu oraz dyrektoréw najwyzszego szczebla. Kadra menedzerska w Grupie Redan
liczy ponad 50 oséb. Utrata kluczowych pracownikdw moze wywrzeé niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ 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 niezawodnoscia
dziatania zintegrowanego systemu zarzadzania klasy ERP Il oraz rozlegtej sieci teleinformatycznej.

Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie zrozwigzan serwerowych
renomowanych dostawcow, dostosowanych na etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi Grupy Kapitatowe;.
Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potaczeniu z kompleksowymi umowami gwarancyjnymi
oraz wsparciem technicznym (wspotpraca z wyspecjalizowanymi firmami informatycznymi) daje gwarancje
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niezawodnosci dziatania systeméw informatycznych. Spétka przywigzuje réwniez szczegdlng wage do
bezpieczenstwa przechowywanych danych Obecnie prowadzone sg prace majgce na celu wymiane systemu
sklepowego w catej sieci sprzedazy.

Ryzyko kredytowania odbiorcow

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

W przypadku sprzedazy hurtowej do odbiorcéw zagranicznych rédwniez istnieje ryzyko utraty naleznosci za
towar, jest ono jednak minimalizowane przez wspdtprace wytgcznie z wiarygodnymi i wyptacalnymi ptatnikami
oraz wymaganie od nich takze zabezpieczen w postaci gwarancji bankowych lub ubezpieczeniowych, a w
wyjatkowych sytuacjach takze innych.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem kredytowym

W pierwszym kwartale 2011 r. Redan zawart z DZ Bank Polska S.A. umowy kredytowe do wartosci 21 min zt na
okres do dnia 24 marca 2014 r. oraz Grupa Redan uzyskata odnawialny kredyt do limitu 14 min zt.

Na podstawie zawartych umow 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 spoétek zaleznych.

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

Ryzyko zwigzane ze strategig podatkowa

Spoétke 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.

5. Informacje dodatkowe

Odbiorcy
W pierwszym pétroczu 2011 roku sprzedaz detaliczna stanowita 96 % przychoddw Grupy Redan
W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

Czes¢ modowa Grupa konsekwentnie dokonywata zakupédw w krajach Dalekiego Wschodu starajgc sie jak
najbardziej zdywersyfikowac sie¢ swoich dostawcow w tamtym rejonie swiata. Natomiast czes¢ dyskontowa
Grupy dokonywata wiekszosci zakupdéw u polskich dostawcéw — producentéw i importerow. Obecnie
prowadzone sg dziatania majgce na celu rozwdj importu wiasnego takze dla sieci Textilmarket. Zgodnie
z aktualnymi zatozeniami osiggnie on docelowo ok. 50% tgcznej wartosci zakupu tej sieci.

Liczba dostawcow Grupy Redan systematycznie wzrasta na skutek powiekszania oferty asortymentowej
i wzorniczej oraz rozwijania portfela marek skierowanych do zréznicowanych grup odbiorcéw. Grupa Redan
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posiada ugruntowane doswiadczenie pozwalajgce na lokowanie produkcji u producentéow oferujgcych relacje
jakosci i ceny whasciwg dla grup docelowych poszczegdlnych marek.
W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow.

Dodatkowe informacje

e Na dzien 30 czerwca 2011 r. Grupa Kapitatowa Redan nie byta strong postepowan przed sgdem lub innym
organem o zobowigzania lub wierzytelnosci o tgcznej wartosci co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

e Wartos¢ wynagrodzen, nagréod lub korzysci, w tym wynikajagcych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Spétki wyptaconych osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym zostata
podana w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
Redan za pierwsze pétrocze 2011 r.

Umowy ubezpieczenia
Spotki z Grupy Redan objete sg ochrong ubezpieczeniowg wynikajaca z polis ubezpieczeniowe obejmujace:
1) ubezpieczenie srodkow obrotowych:

a. od ogniaiinnych zdarzen losowych,

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
Spoétka nie posiada informacji o umowach, ktérych strong sg akcjonariusze Redan SA, a ktére mogtyby miec
znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Spoétki lub Grupy Redan.

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

Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

W dniu 24 marca 2011 r. Redan zawart z DZ Bank Polska S.A. umowy kredytowe:

(n na refinansowanie zobowigzan wobec BRE Bank S.A., Pekao S.A. oraz Banku Millennium S.A. (catos¢
zadtuzenia wobec tych bankdw zostata juz sptacona) do wartosci 21 min zt na okres do dnia 24
marca 2014 r. oraz

() na odnawialny limit kredytowy do kwoty 14 min zt.

Szczegétowe dane zostaty zamieszczone w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze pétrocze 2011.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Na dzien 30 czerwca 2010 roku Redan SA udzielit pozyczek na tgczng kwote 3 240 tys. zt. Spotka Top Secret
Sp. z0.0. udzielita pozyczek na kwote 110 tys. zt. taczn wartos¢ bilansowa po uwzglednieniu odpisow
aktualizujgcych wartos¢ pozyczek wynos 2 270 tys. zt.

Strona 27 z 34



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2011 r.

Szczegétowe dane zostaty zamieszczone w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze péfrocze 2011.

Udzielone poreczenia i gwarancje
Warto$¢ udzielonych poreczen i gwarancji wedtug stanu na koniec czerwca 2011 r. w Grupie Kapitatowej
Redan przez Redan S.A.

Tabela nr 15. Warto$¢é poreczen i gwarancji udzielonych przez Redan S.A. na 30 czerwca 2011 r.

w tys. | Wartos¢ w PLN Wartos¢ w EUR
Poreczenia 292 35
Gwarancje 1358 769

Szczegétowe dane zostaty zamieszczone w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze po6trocze 2011.

Zestawienie poreczen, przystgpien do dtugu podmiotdw powigzanych na rzecz Redan S.A.

Tabela nr 16. Warto$¢é poreczen udzielonych na rzecz Redan S.A. na dzient 30 czerwca 2011 r.

Podmioty powigzane Tytut Kwota
Adesso sp. z 0.0. SKA, Zobowigzania wobec DZ Banku 19937 666,21 zt
Adesso sp. z 0.0. SKA, Zobowigzania wobec DZ Banku 3828 154,57 zt

Tabela nr 17. Warto$¢é poreczen udzielonych na rzecz Top Secret Sp. z 0.0. na dzierit 30 czerwca 2011 r.

Podmioty powigzane Tytut Kwota

Adesso sp. z 0.0. SKA, Zobowigzania wobec DZ Banku 3866 176,86 zt

Szczegétowo informacja znajduje sie w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2011 r.

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

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakcji z podmiotami powigzanymi opisujg szczegdétowo tabele umieszczone w Informacji
Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze pétrocze
2011 — pkt. 8. Wszystkie transakcje zawarte przez emitenta z podmiotami powigzanymi w okresie
sprawozdawczym zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

tacznie w 2011r. spotki z Grupy Redan dokonaty pomiedzy sobg transakciji:
1) sprzedazy towaréw handlowych na kwote 75 961 tys. zt.,

2) sprzedazy ustug na kwote 23 593 tys. zt,,

3) innej sprzedazy na kwote 638 tys. zt.

W pierwszym potroczu 2011 roku walne zgormadzenie akcjonariuszy Adesso sp. z 0.0. SKA uchwalito wyptate
dywidendy za rok 2010. Na spotki z Grupy Redan przypada kwota w wysokosci 2 981 tys. zt., ktérg wykazaty w
przychodach finansowych.
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Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym
okresie

W dziaftalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajacych odziez — widoczna jest
wyrazna sezonowosc sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku modowym (marki Top Secret, Troll i
Drywash) realizowane marze procentowe sg duzo (czasami nawet kilkukrotnie) wyzsze na poczatku sezonu
(marzec-maj iwrzesien-listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpien). Na rynku
dyskontowym (sie¢ Textilmarket) — przeciwnie — marza procentowa praktycznie nie podlega wahaniom w
trakcie roku.

Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyzsze obroty sg realizowane w IV kwartale, a
najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Zatrudnienie
Informacje o zatrudnieniu przedstawiono w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze poétrocze 2011 — pkt. 9.

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

Odd:ziatywanie na srodowisko
Podmioty Grupy Kapitatowej Redan nie prowadzity badania oddziatywania dziatalnos$ci na srodowisko.

Dywidenda
W pierwszym poétroczu 2011 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

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

- uzyskanie zgody DZ Banku w zakresie dodatkowego finansowanie Grupy Redan Grupa
w formie kredytu lub innego zobowigzania do tgcznej kwoty 2 min USD.

Organizacja Grupy Redan

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatlowej Redan

W pierwszym poétroczu 2011 r. zaszty zmiany w zakresie organizacji Grupy Redan w zakresie powotania do
funkcjonowanie Spétki Redan Moscow OO0O. Ponadto zostaty wprowadzone zmiany do aktu zatozycielskiego
Top Secret Sp. z 0.0. oraz statutu Adesso Sp. z 0.0. SKA wprowadzajgce rady nadzorcze w tych spdtkach
zaleznych. Jest to zwigzane z procesem odchodzenia od unii personalnej tgczgcej zarzgd Redan S.A. z zarzagdami
spotek biznesowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania powyzsze zmiany nie zostaly jeszcze
zarejestrowane w odpowiednich sgdach rejonowych.

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

e Redan SA — podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke dla towaréw Top Secret, Troll i Drywas a takze
koordynuje rozwéj dziatalnosci zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskujg jednak zadania zwigzane z
zarzadzaniem Grupg, organizowaniem finansowania, centralizowaniem wysokospecjalizowanych ustug dla
spotek z Grupy oraz zarzadzaniem prawami do znakdw towarowych. Do korica 2012 r. planowane jest
zakonczenie w Redan dziatalnosci scisle operacyjnej, zwigzanej wprost z obrotem towarowym.
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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 sklepéw Textilmarket.

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

e Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spdtka ukraifnska, za pomocg ktdrej jest realizowana sprzedaz na
Ukrainie wszystkich marek modowych

e Redan Moscow OOO jest to spétka rosyjska, za pomoca ktérej bedzie realizowana sprzedaz na terytorium
Rosji wszystkich marek modowych

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

Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

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

Spoétka Top Mark zostata ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodg praw witasnosci. Jest to
jednostka, na ktérg Grupa wywiera znaczgcy wptyw. Inwestycja w jednostce stowarzyszonej jest wykazywana
w bilansie wedtug ceny nabycia, korygowanej o pdziniejsze 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 wartos¢ firmy powstatg przy nabyciu
(pomniejszong o umorzenie).

Udziaty mniejszosci obejmuja nie nalezgce do Grupy Redan akcje w spétce Adesso sp. z 0.0. SKA.

Za pierwsze potrocze 2011 r. konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spétki: REDAN SA jako jednostka
dominujaca, jednostki zalezne: Adesso sp. z 0.0. SKA, Top Secret sp. 0.0., 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 0.0., Baleno sp. z 0.0,
Krux sp. z 0.0., Dotar sp. z 0.0., Kadmus sp. z 0.0., Top Speed sp. z 0.0., Lejda sp. z 0.0., Alfa-Reda Ukraina, Beta
Reda Ukraina, Redan MOscow OOO Rosja, Getar sp. z 0.0., Lunar sp. z 0.0., Tubar sp. z o0.0., Elviro sp. z 0.0,,
Branto sp. z 0.0., Postiro sp. z 0.0., R-Fashion sp. z 0.0. oraz jednostka stowarzyszona Top Mark sp. z 0.0.

Strona 30 z 34



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2011 r.

Diagram nr 2. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzien sporzgdzenia sprawozdania
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Organy zarzqdzajqce i nadzorujgce

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

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

Tabela nr 18. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw zarzadu

Stan na 22.04.2011 Stan na 30.08.2011

Bogusz Kruszynski - Prezes Zarzadu 186 020 0
Michat Katuzyniski - Wiceprezes Zarzadu 8 445 8 445

Ponadto matzonka Bogusza Kruszynskiego, Prezesa Zarzagdu Redan S.A., posiada 186 020 akcji zwyktych na
okaziciela Spoétki.

Stan posiadania akcji Redan SA oraz akcji i udziatdw 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 19. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw rady nadzorczej

Stan na 22.04.2011 Stan na 30.08.2011

Jacek Jaskiewicz 3500 3500
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 1056 240 1056 240
Radostaw Wisniewski 13 232 300 13 232 300

Ponadto matzonek Pani Doroty Cacek, cztonka Rady Nadzorczej Redan S.A., posiada 3.250.000 akcji zwyktych na
okaziciela Spotki, ktére uprawniajg do wykonywania 10,16% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Spoétki cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub udziatéw w podmiotach
powigzanych z Redan SA podlegajgcych konsolidacji.

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

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
e Bogusz Kruszynski — Prezes Zarzagdu
e Michat Katuzynski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie objetym powyzszym sprawozdaniem wystgpity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzagdu Redan S.A.:
e 12 stycznia 2011 r. — Piotr Kulawinski zrezygnowat ze stanowiska Prezesa Redan S.A.
e 12 stycznia 2011 r. — Bogusz Kruszynski zostata powotany na stanowisko Prezesa Redan S.A.

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza spoéfki dziatata w sktadzie:
e Radostaw Wisniewski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Dorota Cacek — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
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e Monika Mitkowska-Bruczko — Cztonek Rady Nadzorczej
e Tomasz Swieboda — Cztonek Rady Nadzorczej

e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Stawomir Lachowski — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie objetym powyziszym sprawozdaniem wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
Redan S.A.:
e W dniu 15 czerwca 2011 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Redan S.A. powotat na nowa
kadencje dotychczasowa Rade Nadzorczg poszerzajac jej sktad o osobe Stawomira Lachowskiego

Na dzien sporzadzenia niemniejszego sprawozdania sktada Zarzadu i Rady Nadzorczej Redan S.A. pozostajg bez
zmian.

Umowy miedzy spotkg a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku
rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Warunki powotania cztonkéw zarzagdu Redan w przypadku odwotania ich z zajmowanych stanowisk lub nie
powotania do zarzadu kolejnej kadencji okreslajg, ze przystuguje im wtedy odprawa w wysokosci
sze$ciomiesiecznego wynagrodzenia. Poza tym Redan nie zawart z zadng z oséb 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 potaczenia emitenta przez przejecie.

Akcjonariusze
Wykaz akcjonariuszy posiadajacych na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ponad 5% akcji Redan SA
przedstawiony zostat w tabeli ponizej.

Tabela nr 20. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA

% liczba %
Stan na 30.08.2011 r. liczba akcji kapitatu tosow gtosow
akcyjnego 8 na WZA
Radostaw Wisniewski 13232 300 49,12% 17937100 56,07%
Sylwester Cacek 3250000 12,06% 3250000 10,16%

Do dnia sporzadzenia niemniejszego sprawozdania nastgpity nastepujgce zmiany w akcjonariacie (poza akcjami
pozostajgcymi w publicznym obrocie) Redan S.A.:
e w dniu 30 czerwca 2011 r.,, w wyniku transakcji sesyjnej pakietowej na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych S.A. w Warszawie, p Sylwester Cacek zbyt 900 000 akcji po cenie 7,20 zt kazda,
e w dniu 04 lipca 2011 r. w wyniku transakcji sesyjnej pakietowej na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
S.A. w Warszawie p Sylwester Cacek zbyt 1 320 000 szt. akcji po cenie 7,20 zt kazda.

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 wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej oraz oséb
dziatajgcych w ich imieniu, z wyjatkiem cztonkéw zarzgdu Redan SA.
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Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowoséci oraz ze odzwierciedlaja
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg Grupy Kapitafowej Redan oraz jej wyniki
finansowe oraz, ie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Redan zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggnied oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad oswiadcza, 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, 30 sierpnia 2011r.

Y
Michat Katuzynski - Wiceprezes Zarzadu
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