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Sprawozdanie z dzigtalnodci Grupy Kopitatowej Redan za 2011 r.

1. Dziatalnosé Grupy Kapitatowej REDAN

Marki i kanaly dystrybucji

W 2011 1. podstawowym przedmiotem dzialalnosci Grupy Kapitalowej REDAN byto —~ bez zmian —
projektowanie, zlecanie produkcii, zakup oraz marketing | sprzedai kolekcji obejmujgcych wiele grup
asortymentowych odzieiy codziennego uiytku.

Dzialainosc 1 rozwd] Grupy Kapitatowej Redan sa $ciSle zwigzane z detallczng spriedaiy odzieiy.
Zatozona w strategii rozwoju dywersyfikacja ryzyka oplera sie na dwdch rynkach: {I} dyskontowym

{Il} modowym,

w rézny sposob reagujacych na zmdany koniunktury gospedarczej oraz cechujgeych sig  réinymi
strategiami rozwoju,

Rynek dyskontowy — sie¢ Textilmarket

Misja Textilmarket to: tanio i modnie ubieramy caty rodzine.

Wyraza ona jednoznacznie do Xogo adresowana jest nasza oferta — calej rodziny, oraz jakie s3 jej
najwazniejsze cechy — przede wszystkim | na pierwszym miejscu cena, ale poigczona pewnymi —
wyrdintajgcymi na rynku dyskontowym — aspekiami modowoscl, Misja ta wyznacza kierunek rozwoju
dziatalnodci rynku dyskontowego Grupy Redan.

Textilmarket jest liderem ped wzgledem przychodéw ze sprzedazy na rynku dyskontéw odzieiowych w
Poisce. Na osiggniecie tej pozyci sktada sie kitka elementdw:

— prawidtowe zdefiniowanie potrzeb Klienta oraz jego profilu.

Klientem siec] Textilmarket jest zazwyczaj mloda matka troszezgea sie o swolg rodzing i jej budiet
domowy, decydujaca o zakuple ubrad dla wszystkich na réine okazje, cenigca sobie moiliwosc zakupu
dobrych jakoéciowo rzeczy za bardzo korzystng ceng oraz moiliwodé szerokiego wyboru;

— konsekwentne trzymanie sie w kazdym obszarze {produkt, promocja, lokalizacje 1 wyglad sklepdw
itp.) modelu dyskontowego;

— zorganlzowany sprawnfe przeplyw informacji gldwnie o towarach 1 sprzedaiy w sklepach pozwalajacy
na analize danych | wprowadzanie w odpowiednim czasie zmian zatowarowania sieci;

~ konsekwentna dbalo$é o wyprzeda? starych towaréw, takie w ramach stafe prowadzonych zmian
cen. Ksztattowanie zasad wspdipracy z dostawcami sieci rownlez w oparciu o prowadzong polityke
ceny i mary;

~systematycznie rozbudowywany asortyment;

— systematyczne rozbudowywanie wachlarza dostawcdw w celu ich dywersyfikacji Jak | optymalizagji
pod katem relacji cena—jakos$¢ oraz modelu zaplaty.

Sie¢ Textiimarket s3 to samoobslugowe skiepy dyskontowe zlokalizowane dotychczas w matych |
srednich miejscowodciach (gléwnie 10-70 tys. mieszkadicow). Sie€ dyskontow Textilmarket liczyla na
koniec 2011 r. 251 sklepy wiasne. Aby zwiekszy¢ stopieri penetracfi polskiego rynku rozszerzona
zostala dotychczas funkcjonujgca polityka rozwoju sieci. Od 2011 r. do wachlarza potencjalnych miejsc
otwarcia nowych sklepow zostaly wigczone - dotychczas pomijane - duze miasta. Zachowujac formute
dyskontu sklepy Textilmarket otwlerane s takie na osiedlach mieszkaniowych duzych miast — w
sasiedztwie potencjalnego klienta.

Wiecej informacji o tej sieci mozna znaleié na: www. textilmarket.pi.
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Rynek modowy — marki Top Secret, Trofl i Drywash

Nasza misle okreslong Jako Best fashion world to express yourself kierujemy do ludzi
nowoczesnych i aktywnych, $wiadomie poszukujgcych sposobu na najlepsze wyrazenie siebie. To dla
nich kreujemy nasze produkty i ustugl.

Strategia Grupy Kapitatowej Emitenta na rynku modowym zakiada oferowanie — za posrednictwem
réinych kanatéw dystrybucji — grupie docelowej silnych | wyrazistych marek, ktdre dajg poczcle mody i
nowoczesnosci.

Redan $.A. ma w swoim portfelu 3 marki modowe: Top Secret, Troll, Drywash. Ich kolekcje adresowane
53 do ludzi mlodych, otwartych, aktywnych | nowoczesnych, skfonnych do czerpania przyjemnosci,
stawiajgcych na atrakcyiny wyglad w pracy i czasie wolnym, Propozycje trzech marek uzupeiniajg sig
nawzajem | pozwalajg dostosowad stré} do réinych potrzeb i funkcji. Wszystkie zafoienta i projekty
kolekeji powstajg w Centrali firmy w todzi, produkcja zlecana jest na zewnatrz fabrykom w Polsce,
Chinach, Indiach Turcji, Korei i Bangladeszu.

Top Secret jest wiodgca marka w modowym sektorze dziatalnodct Grupy Redan.

Wiece} informacjl o markach Grugy Redan na rynku modowym meoina znaleié na  stronach
internetowych poswigconych tym markom: www.topsecret.pl,  www.troll.pl | www.drywash.pl lub
stronie sklepu internetowego: www.sklep.topsecret.pl.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatéw dystrybucfi

W roku 2011 praktycznie cate przychody pochodza ze sprzedazy towardw zrealizowanych w kanalach
detalicznych kontrolowanych przez Grupe Redan. Jest to zgodne ze strategig Grupy zgodnie z ktérg
jedynie bezpoéredni kontakt z klientem detalicznym oraz wlasne marki odziezowe moga byé irédlem
diugookresowej przewagt kenkurencyjnej.

Tabelanr 1.  Struktura sprzedaiy towardw Grupy Kapitatowej Redan w 2011 r. 12010,

tys. PLN 2011 udzial =~ 2010 udziat zmiana
Dyskontowy 196 670 51,9% 169825 52,6% 15,8%
Modowy 182 332 48,1% 149 700 46,3% 21,8%
Pozostale 271 0,1% 34538 1,1% -92,2%
Sprzeda towaréw razem 379273 © 0 322983 . - 17,4%
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Struktura geograficzna sprzedaZy Grupy Kapitalowej Redan
W poniészej tabeli jest przedstawiona geograficzna struktura sprzedaiy Grupy Redan.

Tabela nr 2.  Geograficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitalowej Redan w 2011 r.§2010r.

2011 2010 .
3 zmiana
wartos¢  struktura  warto$¢  struktura
Sprzedai w Polsce 355389 83,7% 311250 96,4% 14,2%
Sprzedai za granica 23 834 6,3% 11732 3,6% 103,6%
Razem 379273 322 983 17,4%

Dominujaca czesé sprzedazy Grupy Kapitatowe] Redan prowadzona jest na rynku polskim {94 %}.
Dziatalnodé za granicg jest prowadzona w ramach rynku modowego. W 2011 r. udziat sprzedaly za
granica sie podwoit w poréwnaniu do roku poprzedniego i w calej strukturze jej udziat zwigkszyt sie o
okolo 2,5 pp. Jest to efekt rozwd] sprzedaiy na rynku ukrairiskim i rosyjskim.

Sieé sprzedaiy Grupy Redan
W 2011 r. kontynuowany byl intensywny rozwd] tradycyinej sieci sprzedazy. Na dziert 31 grudnia 2011
r. ogdtem powlerzchnla sieci skiepdw zostata zwiekszona do:
= ok. 55,5 tys. m2 na rynku dyskontowym — o 26 % wiecej niz rok wczesniej; skiada sie na to 251
sklepdw wiasnych w Polsce;
= ok, 32,3 tys. m2 na rynku modowym w Polsce, na Ukrainie | w Rosji — o 20 % wiecej niz rok
wczesniej; sktada sie na to 212 sklepdw — w tym 71 wiasnych i 141 franczyzowe we wszystkich
tych 3 krajach.

Diagram nr 1. Geograficzna struktura kanaléw dystrybucji Grupy Kapitatowe] Redan na koniec 2011 r.

POLSKA

Sektor modowy
wiasne: 65
franczyzowe: 115

ROSJA
Sektor modowy

Sektor  dyskontowy

Skiep on-line

Rok 2011 przynidst takie bardzo istotne zintensyfikowanie sprzedazy on-line w sklepach internetowych
na rynku modowym. W tym kanale obroty wzrosly o 230 % i przekroczyly 10 miln z). Dominujacy udziat
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miat sklep w Polsce, ale — w pierwszym petnym roku dziatania — bardzo dobre parametry uzyskat takie
sklep na Ukrainie.

2. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw .
W tabeli poniiej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikéw osiggnietych przez Grupe
Kapitalowa REDAN za 20111 2010 rok,

Tabela nr 3. Wybrane pozycie sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej Redan
w roku 20111 2010

w tys, PLN 2011 2010 ziana % zmiana A
Sprzedaz 380376 323941 17% 56 436
Zysk brutto na sprzedaiy 175027 147 278 15% 27 749
Maria brutto 46,0% 45,5% 0.5%
Koszty sprzedaly | ogdlnego zarzadu 164126 135700 21% 28 426
Zysk na sprzedaiy 10901 11578 -6% -677
Maria brutto na sprzedazy 2,9% 3,6% -0,7% :
Saldo pozostalych przychodéw i kosztow operacyinych -1681 -1840 9% 159
Zysk operacyjny : 9221 9739 -5% -518 ,
Marza EBIT 2,4% 3,0% -0,6% ’
Saldo przychoddw i kosztéw finansowych -4 766 -1818 162% -2948
Zysk brutto ' ' o 4455 7921 -44%  -3466
Rentownosd¢ brutto 1,2% 2,4% -1,3%
Zysk netto 2589 5408 -52% -2 819
Rentownos$é netto 0,7% 1,7% -1,0%
Catkowity zysk/strata 3948 5364 -26% -1416
Rentownosd catkowita 1,0% 1,7% -0,6%

W stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego Grupa uzyskala wzrost sprzedaiy (o 17 %)
odnatowany w obu gateziach prowadzonej dzialalnosci. Wainiejszy dla wyniku jest parametr mariy
handlowe]j - wzrost wartosciowo o 19 %.

Koszty biezgce w 2011 roku wzrosty o 21 % w pordwnaniu do roku 2010, Skiada sie na to wzrost
zardwno kosztéw central o 15 % oraz wzrost kosztéw bezposrednich funkcjonowania kanaléw
dystrybucji 0 23 %, co jest pochodng rozwoju sieci sklepdw {wzrost powierzchni handlowej o 24 %).

W rezultacie zysk na poziomie wyniku na sprzedazy jest o 6% niiszy od osiggnictego rok wczednie].
Czaéé dyskontowa wypracowata w 2011 prawie 11,5 min 2i, natomiast czes¢ modowa 1,9 mlnzi, cow
poréwnaniu do straty na poziomie —2,4 min zl w analogicznym okresie roku ubieglego jest sukcesem.
Szczegdtowe omdwienie wynikdw rynku modowego | dyskontowego Jest przedstawione ponize],
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W pordwnaniu do roku 2010, saldo pozostalych przychoddw i kesztdw nieznacznie sig poprawito.

Tabelanr4. Wybrane pozycje pozostalych przychoddw i kosztdw operacyjnych Grupy Kapitatowej

Redan w roku 2011 | 2010

2011 2010

Saldo ze zbycia niefinansowych aktywéw -363 -420
Saldo odszkodowart 599 398
Dotacje 21 o
Pozostata sprzedai 638 130
Niedobory niezawinione -2324 -1391
Saldo rezerw na naleznosci -194 297
Saldo odpiséw aktualizujgcych wartodé zapasow 1175 -317
Saldo odpiséw aktualizujgcych aktywa trwale 9 89
Saldo aktualizujgce warto$¢ zobowiazan -291 -106
Darowizny -316 -192
Pozostale -684 -328

Razem -1681 -1840

s saldo niedoboréw niezawinionych {- 2,3 min zf)

Jest wynikiem przeprowadzonych Inwentaryzacii towaréw zardwno w czedel modowef
{0,3miln zf) jak i dyskontowej {2 min zt). W sieci Textilmarket zanotowano wzrost niedoboréow
o 0,7 min z}, tj, 0 55 %. Czedciowo jest to pochodng wzrostu poziomu zapaséw w sklepach o 46
%, bedacego nastepstwem m.in. zwiekszenia powierzchni sieci o 26%. Ponadto wskainik
ubytkéw {wartos¢ niedoboréw do wartodcl sprzedaiy od ostatniej inwentaryzacji} ulegf
zwigkszeniu 0 0,1 pp. w stosunku do roku poprzedniego. Naleiy takie zwrdcié uwage, ie w
2011 roku zostaly przeprowadzone fgcznie 292 inwentaryzacje towaréw w sklepach sieci
Textilmarket w pordwnaniu do 65 rok wezednie] — na koniec 2010 r. byla utworzona rezerwa

na przyszle niedobory.

s aktualizacja wartosci zapasdw (+1,2 min zi)

Dodatnie saldo wskazuje, ie wystapita nadwyzka rozwigzanych odpiséw ponad nowo
zawigzanymi. Jest to efektem wyprzedaizy w 2011 r. towardw kupionych w poprzednich

sezonach w segmencie modowym.

¢ przekazane darowizay (- 0,3 min 2t}

Jest to kwota zysku uzyskanego na sprzedazy toreb reklamowych w sklepach przekazana do
Fundacji Happy Kids, zajmujace] sie prowadzenlem rodzinnych domdw dziecka. W ramach
dziatan wynikajacych ze spolecznej odpowiedzialnosci biznesu od 2009 r. Grupa Redan wspiera
Fundacje Pomocy Dzleclom Happy Kids w tej formie de facto podredniczac w przekazywaniu

$radkdw przez swoich klientéw.
¢ saldo odszkodowan { + 0,6 min zt}

Wynika gtéwnie z‘ugody pozasadowej z jednym z dawnych kontrahentéw,
¢ saldo aktualizujgce warto$é zobowigzan (-0,3 min zi}

Jest gléwnie wynikiem utworzenia rezerw na $wiadczenia pracownicze.
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W okresie catego roku 2011 r. Grupa zanotowata nadwyzke kosztow finansowych nad przychodami w
wysokoici —4,8 min zf, Jest to konsekwencjg przede wszystkim nastgpujgcych zdarzen:

» odsetek od zobowigzad kredytowych i leasingowych [~ 1,4 min 2t}

* ujemnych réznic kursowych ( - 3,3 min z)
W konsekwencil w 2011 r. calkowity zysk Grupy jest o 26 % nizszy od osiggnigtego rok wezedniej i
wynosi 3,9 min zi,

W wyniku Grupy zostata uwzgledniona strata spolki stowarzyszonej Top Mark Sp. z 0.0. w roku 2010
byla to kwota - 1 020 tys. 2 natorniast w 2011 — 558 tys, zi.

Bilans
W tabelach nizej przedstawione zostaly gléwne pozycje bilansu Grupy Kapitalowe]j Redan.

Tabela nr 5. Aktywa Grupy Redan na dzief 31 grudnia 2011,

2011 2010 .
wartosc Struktura Wartosé  struktura Zmiana
|. Aktywa trwale 48 742 26% 40543 27% 20%
1. Wartosci niematerialne | prawne 2933 2% 1787 1% 64%
2. Rzeczowe aktywa trwate 30580 16% 23779 16% 29%
3. Naleznoécl dtugoterminowe 2918 2% 4556 3%  -36%
4. Inwestycje diugoterminowe 1808 1% 2166 1%  -26%
5. Dlugoterm. rozliczenia migdzyokr. 10 635 6% 8256 5% 28%
II. Aktywa obrotowe 138853 74% 111284 73%  25%
1. Zapasy 106 917 57% 79611 52% 34%
2. Naleznodei krdtkoterminowe 21 467 11% 11815 8% 82%
w tym od jednostek powlgzanych 307 0% 428 0%  -28%
3. Inwestycje krétkoterminowe 9599 5% 18581 12%  -48%
4. Krétkoterm. rozliczenia migdzyokr. 870 0% 1265 1% -31%
5. aktywa trwate przeznaczone do sprzedaiy 0 0% 12 0% -100%
Aktywa razem . -+ 187595 - 151914 23%

Suma bilansowa Grupy Redan na dzied 31 grudnia 2011 r. wzrosla o prawie 23 %
(35,7 min 21} w porédwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2010 r. Wplyw na to mial zaréwno wzrost
aktywow trwatych o 8,2 min zi {20 %) jak i wzrost aktywdw obrotowych —~ 0 27,6 min zt { 25 %).
W szczegdlnodch:

1} o 6,8 min zt {wzrost ¢ 29%)} zwiekszyla sle wartoéé $rodkdw trwatych. Jest to zwlgzana z
intensywnym rozwojem sieci skiepdw wiasnych zardwno na rynku dyskontowym jak | modowym w
krajie i za granicy;

2} 027,3 min zt {(wzrost o 34%) 2wiekszyi sfe stan zapasdw. Jest to wynikiem rozwoiju sieci sprzedazy a
tym samym Xoniecznoicig jej zatowarowanta, szczegéinie w steci Textiimarket, gdzie dodatkowo
wzrdsl poziom zatowarowania poszczegdinych sklepéw. Dodatkowo w 2011 r. nastgpito
przyspleszenie dostaw towardw na sezon wiosna/lato 2012 r. co zwigkszylo takie poziom zapasdw
w czedci modowe]. Wzrost poziomu zapaséw nte jest efektem powstania trudno zbywalnych
towardw.

3} 09,6 min 2t {wzrost o 82 %) zwiekszyt sie poziom naleinosci, wynika to przede wszystkim ze zmiany
zasad wspblpracy w 2011 r. 2 franczyzobiorcami na Ukrainie oraz wzrostem jej skali; na koniec
2010 r. w bilansie Grupy byly pokazywane zapasy w sklepach franczyzowych na Ukrainte, a obecnie
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53 obecnie naleinosci od nich. Modyfikacja zasad wspéipracy wynikata z zmiany w przepisach
podatkowych na Ukrainie na poczatku 2011 r. W opinil zarzadu zmlana ta nie ma wplywu na
sposob prowadzenia dziatalnodct w tym kraju i zwigzanego z nig ryzyka;

4} o 9 min 2t zmniejszyl sie poziom $rodkdw pienieinych w wyniku przeprowadzonych w raku 2011
inwestycji oraz rozwoju dzialalnosci.

Tabela nr 6. Pasywa Grupy Redan na dziert 31 grudnia 2011,

2011 © 2010 .
wartosé struktura wartodé  Struktura Zmiana
I, Kapitat wiasny 76 135 41% 72189 48% 5%
it. Zohowigzania | rezerwy na zobowiqzania 111 460 592 79724 52% 40%
1, Rezerwy na zohowigzania 2503 1% 2311 2% 8%
2, Zobowigzania diugeterminowe 15853 8% 9860 6% 61%
3. Zobowigzania krétkaterminowe, w tym: 93 104 50% 67552 44% 38%
z tyk, dostaw towardw i uslug 64 665 34% 42019 28% 4%
4. Rozliczenia migdzyokresowe 123 0% 35 0% 250%
Pasywa razem 187 595 151914 23%

W stosunku do roku 2010 nastapit wzrostu kapitatdéw wilasnych o 5 %, ezyll praktycznie wartodé
wypracowanego w roku 2011 zysk netto.

Po stronie Zrédet finansowania na koniec 2011 r, nastaplto zwigkszeni zaréwno pozycji zobowigzan
handlowych jak i finansowych. Wynikata to z duie] dynami przyrostu standw majgtku obrotowego
bedacych konsekwenc]g wzrostu sieci sprzedaiy. Nalezy rowniez zauwazy(, iz zauwazalna jest zmiana
w strukturze poziomdw pomiedzy zobowigzaniami dlugo i krétkoterminowymi.

Rachunek przeplywdéw pieniezinych
W tabeli ponizej przedstawiono analize przeplywéw pienlginych Grupy Kapitalowe] Redan.

Tabelanr7. Podsumowanie przeptywdw pieniginych Grupy Redan w 201112010 roku

2011 2010 Zmiana
Przepiywy pienieine netto z dziatalnosdci:
- operacyjnej 3450 10738 -7 288
- inwestycyjnej -13 237 -8610 -4 627
- finansowe] 838 -9277 10114
Przeplywy plenleine netto razem: -8 950 -7149 -1802
W 2011 r. Grupa Redan, uzyskala dodatnie saido przeplywow

z dzialalnoscl operacyine). Najwieksze wplywaijgce na to pozycje to:

+ catkowity zysk { + 3,9 min zf)

* korekta amortyzacyina {+ 7,6 min zi},

* wzrost stanu zapasdw, a tym samym zmnigjszenie Srodkéw pienigznych o - 27 min zt, zwiekszenie
poziomu zapaséw wynika glownie z rozwoju slecl skfepdw, a tym samym koniecznosel ich
zatowarowania,

e wzrost stanu paleinodct o 8 min zt wynikalo z duiej dynamiki rozwoju dziatainodct Grupy na
rynkach zagranicznych m.in. na Ukrainie | w Rosji.

o wzrost stanu zobowigzad poza finansowymi, a tym samym zwigkszenie Srodkéw pienieinych o 26
min zi.
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Sprowozdanie z dzialolnosc Grupy Kapitafowe] Redan za 2011 r.

Ujemne saldo przeplywéw 7  dziatalnodci  inwestycyjnej wynika  przede  wszystkim
z poniasionych wydatkdw na rozwdj sieci sklepdw.

Na dodatnle saldo z dzialainodci finansowej wplyw ma refinansowanie diugu Grupy objetego
porozumienie a takie nowe pozyskanie nowych Zrédel finansowanta.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotki z Grupy Kapitalowe] Redan  regulujg
terminowo wszystkle swoje zobowiazania publiczno-prawne, jak tez wobec instytuci finansowych oraz
pracownikéw,

Analiza wskaZnikowa wynikéw

Tabela nr 8. Analiza wskainikowa wynikéw Grupy Redan w 20201 2011 roku

2011 2010
Wskainiki rentownosci
Rentownosé sprzedaly 46% 5%
Rentownosié dziafalnodci operacyjnej 2% 3%
Rentownosé netto 1% 29
Rentownoiéé aktywdw ogdlem 1% 4%
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 39, 7%
Wskainiki ptynnosci

WskaZnik biezgcej plynnosci 1,5 1,6
Wiskainik ptynnosci szybkiej 0,3 0,5

B ' Wskazniki rotacji o
Cykl rotacji zapaséw (w dniach} 187 162
Cykl rotacji naleznosci krétkoterminowych {w dniach) 20 13
Cykl rotacji zobowlgzan z tytulu dostaw i uslug {w dniach) 113 26

Zasady wyliczania wskainikdw:

—  wskoZnlkl rentownosci sprzedaiy brutto — stosunek morzy brutto do przychoddw ze sprzedaiy netto,

—  wskoinlk rentownosch aktywdw (ROA} — zysk netto/ston aktywdw na konlec donego roku,

—  wskoZnik rentownoéci kopitafu wlosnego {ROE} — zysk netto/ston kapitafdw wiasnych na konfec danego roku,

—~  wskoinlk bleqcef plynnosci — stosunek stonu majgtku obrotowego do sumy stonu zobowigzad bleiqcych na koniec
danego okresu, obrozuje zdoinosd firmy do requiowania bieiqcych zobowlgzan przy wykorzystaniu aktywdw bieiqcych,

—  wskainik szybkiej plynnodci — stosunek stanu majgtku chrotowego pomnigjszonega o zapasy do stanu zobowigzar
bleiqcych na koniec okresu, obrezufe zdoinosé rgromadzenio w krétkim czosie srodkdw pienieinych na pokrycie
zobowigzod,

~  cykl rotocll zapaséw — stosunek stonu zopasdw no koniec donego okresu do wartesel sprzedanych towardw i materfoldw
za dany ekres, pomnozeny przez liczbe dni w okresie,

~  cyki rotocji nofeinoscl — stosunek  stanu naleinosci krdtkaterminowych na konlec donego okresu do przychodéw ze
sprzedaiy netto za dony okres, pamnoiony preez Hczbe dni w okresie,

—  cykl rotacji zobowlgzor 2 tytulu dostaw | ustug ~ stosunek stanu zobowigzard bieiqcych no koniec donega ekresu do
okresu do wartoéci sprzedanych towordw | materialdw, pomnotony przez liczbg dni w okresie,

Wszystkie wskazniki rentownosci 2a rok 2011 przyjmujg wartos¢ dodatnig. Ich wartosci ~ z wyjgtkiem
rentownoici sprzedaly — nie sg wysokie a dodatkowo zmniejszyly sie w pordwnaniu z rokiem
poprzednim. Wynika to z nizszych wartoéci wypracowanego na poszczegéinych poziomach wyniku,
a z drugiej strony - wizrostu sprzedazy i pozycji bilansowych, jako rezultatu rozwoju dziatalnodci.

Wartodci wskaznikéw plynnosci s3 na poziomie nieznacznie nizszym niz w 2010 r. Wiekszy spadek
wskaZnika ptynnoscl szybkiej wynika ze 2mniejszenia stanu gotéwki. Wartosci wskainikéw plynnosci sg
na bezpiecznym poziomie,
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Sprawozdanie z dziofalnosci Grupy Kapitefowef Redan za 2011 r.

Na piynnoéé srodkéw obrotowych ma wplyw szybkod$é obrotu naleinodclami | zapasami. Obrdét
zapasami w dniach ulegt wydluieniu z 162 w 2010 r do 187 dni w roku 2011, Wynika to przed
wszystkim wezrostu poziomu zapaséw w sklepach slect Textilmarket oraz przyspieszenia dostaw
towardw na sezon wiosna/lato 2012 r. w czedci modowe].

Wskaznik sptywu naleinodcl réwniez utegt pogorszeniu, wzrdst z poziomu 13 dni w 2010 do 20 dni w
2011 r. Ta zmiana ma jednak gldwnle charakter techniczny i wynika ze zmiany zasad wspdlpracy z
franczyzobiorcami na Ukrainie w 2011 r. Na konfec 2010 r. w bilansie Grupy byly pokazywane zapasy
w sklepach franczyzowych na Ukrainie, a obecnie sg obecnie naleinoéct od nich, Modyfikacja zasad
wspdipracy wynikata 2 2mlany w przepisach podatkowych na Ukrainie na poczatku 2011 r. Zatem
nastapito przesunigcie wartoéci z towaréw do naleznodei — z uwzglednienierm o wzrost wynikajacy z
mariy | podatku VAT,

Zwickszone zapasy zostaly w dominujacej czgéci sfinansowane wzrostem zobowiazan handlowych co
spowodowato wydiuienie rowniei wskainika sptaty zobowigzad z 86 dni w 2010 r. do 113 dni
w2011r.
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Sprowozdanie z dziafalnosci Grupy Kapitafowej Redan za 2011 r

Dane o poszczegdlnych kanatach dystrybucii obejmuja:

Rynek dyskontowy (sle¢ Textilmarket) — wyniki Adesse Sp. z 0.0. SKA prowadzacej ste¢
sklepéw dyskontowych Textilmarket skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z o.0.
{komplementariusz Adesso SKA) oraz marig realizowany przez Redan SA na sprzedaiy
towardw do Adesso SKA,

Rynek modowy (marki Top Secret, Troll | Drywash) — sprzedaz | 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, maria | koszty sprzedazy do odbiorcéw
zewnetrznych z Redan SA.

Pozostala dziatalnoéé - sprzeda i mara zrealizowana przez Redan SA do odbiorcéw innych
niz spétki zalezne i odbicrcy zagraniczni, w 2011 r. jest to ghéwnie wyprzedaz towardw
z poprzednich sezondw oraz petne koszty tej dziatalnosci .

Koszty zarzadu i dzlatalnoéé pozaoperacyjna — koszty zarzadu Redan SA oraz zdarzeri nie
zwiazanych z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedaig odzieiy.

Poniewa? zdarzenia zwigzane z poszczegdinymi kanatami dystrybucji mogg wystepowaé
w réznych spétkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy | kosztach
zostaly przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdart finansowych,

Wynik rynku dyskontowego

Tabela nr 10. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw na rynku
dyskontowym za 20111 2010 r.

wiys. PLN 2012 2010 zmiana % zmiana A

Sprzedaz 196 846 169 969 16% 26 877 .
Zysk brutto na sprzedaiy 77 170 66 225 17% 10945
Maria brutto 39,2% 39,0% 0.2%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 65 692 49 956 31% 15 736
Zysk na sprzedaly o 11478 16 269 -29% 4791
Marza brutto na sprzedazy 5,8% 9,6% -3,7%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych -2168 -1384 -57% -784
Zysk operacyjny ' ' oo 9310 14885 37% -5575
Maria EBIT 4,7% 8,8% -4,0%
Saldo przychoddw i kosztéw finansowych 65 103 -37% -38
Zysk {strata)} przed opodatkowaniem . SR 9375 14988 . -37% -5 613
Rentownosc brutto 4,8% 8,8% -4,1%

W catym roku 2011 czesé dyskontowa wypracowata wynik przed opodatkowaniem o 5,6 min
7t nizszy niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jest to nastepstwem szybszego
wezrostu kosztéw biezacych (o 31 %) niz wartodci wypracowanej marzy handiowej (o 17 %} a
zarazem dynamiki przyrostu sprzedazy {o 16%).
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Sprawozdanie z dziafalnoici Grupy Kapitafowej Redan za 2011 r

W tym okresie zostaly zaobserwowane dwa zjawiska:

& zmniejszajaca sie liczba transakeji w sklepach — w tym w sklepach poréwnywalnych,
gdzie nie spowodowato to spadku sprzedaty, lecz przetoiyio sie na wyisze wartodci
Srednich paragonéw

¢ nizszy poziom sprzedady w nowootwieranych sklepach — uwidaczniajacy sig mniejszg
liczhg transakcji niz w istniejacych juz sklepach.

Przyczyng obu tych zjawisk jest — w ocenie zarzgdu - rosnacy poziom konkurencji na rynku,

W celu petnej diagnozy sytuacji w 2011 r. zostaly przeprowadzone kompleksowe badania
kitentow. Na tej podstawie zostaly opracowane dziatania, ktérych celem jest odwrécenie
tendencji zmniejszajace] sie rentownosci sieci Textilmarket. Sktadajg sie na nie:

1) modyfikacja oferty sieci i podziatu zatowarowania sklepéw pomigdzy réine grupy
asortymentowe oraz systemu promocji;

2} modyfikacja prezentacji towardw w skiepach oraz komunikacji z klientami wewnatrz
sklepdw i w ich okolicy;

3} dziatanta reklamowe w formie gazetek i plakatéw promocyjnych prowadzone na
duzo wiekszg niz dotychczas skale wspierajace skiepy nowootwierane oraz takie,
w ktérych uwidocznity sie negatywne tendencje w wynikach;

4) przebudowy sklepéw zgodne z aktualnym standardem oraz mate zmiany i
uzupetnienia wyposazenia nowych sklepdw;

5} zmiana systemu szkolen pracownikéw sklepdw oraz poprawa zarzadzania siecig
sklepdw.

Celem tych wszystkich dziatan jest zwiekszenie liczby klientdw w sklepach Textilmarket,
atym samym wzrost sprzedazy. Dotyczy to zardwno istniejgcych sklepéw jak
i noweotwieranych, Wdrazanie tych dzialad zostafo rozpoczete w IV kwartaie ub. r. W pefni
rezultaty tych dziatar uwidocznig sigw 2012,

Ponadto rok 2011 przynidst wzrost kosztdw utrzymania sieci — o 32%. W znacznej czesei
wynika on ze zwiekszenia powierzchni sklepdw - 0 26% pomiedzy 1 stycznia a 31 grudnia
2011 r. Czedciowo jest jednak takze wynikiem wzrostu wynagrodzen, w rezultacie podwyzki
ptacy minimalnej. Jej wzrost nastgpit takie w biezacym roku. W celu przeciwdzialania
wzrostowi kosztéw Zarzad podjat dziafania polegajgce na:

* przenoszeniu czedcl czynnodci logistycznych wykonywanych dotychczas w sklepach
do magazynu, gdzie moga by¢ one zrealizowane bardziej efektywnie;

e upraszczaniu pracy w sklepach — docelowe wprowadzenie koddw kreskowych na
100% towardw {na czesci towardw stokowych nie byfo to dotychczas moiliwe), co
usprawni prace w sklepach oraz pozwolt na dodatkowe redukcje kosztéw {m.in,
inwentaryzacji towaréw w sklepach);

s stopniowe] redukeji etatdw w sklepach — test zostat przeprowadzony w 2011 r.,,
zmniejszona ficzba etatdow nie wplyneta w wybranych sklepach na spadek sprzedazy,
dlatego bedzie to stopniowo wdroione w catej sieci; w 2012 r. pozwoli to na
zmniejszenie liczby etatéw o ok. 10%, dzieki czemu zostanie zneutrafizowany efekt
wzrostu ptac minimainych.

Celem tych dziata# jest Scista kontrola kosztdw sieci sklepdw, tak, aby caly czas trzymaly one
standardy sklepdw dyskontowych takze z punktu widzenia kosztéw.

Stronag 14z 32




Sprawozdanie z dziafalnosc Grupy Kapitofowej Redan za 2011 r

Poza tym, w 2011 r. nastgpil 0 29% wzrost kosztéw centrali {wszelkich pozostatych kosztow
operacyjnych poza bezposrednimi kosztami utrzymania sklepéw). Czes¢ z tych kosztéw jest
bezpoérednio zalezna od wielkosci sprzedazy | liczby sklepdw (przyrost sieci o ok, 26 %) s3 to
m.in. koszty logistyki, skladka na PFRON i zarzadzania siecig sklepéw. Podrednio przypisaé
tutaj mozemy koszty samego wzrostu sieci (koszty Zespotu Rozwoju) oraz koniecznosé
wzmocnienia back office catej dziatalnosdci m.in. zespotu kadr (przyrost zatrudnienia w steci)
czy handlowego {koniecznod¢ zakupu i zatowarowania rosngcej liczby sklepéw a takie
zdywersyfikowania dostawcéw towardw). Spétka w okresie tym penosita réwniez nakiady
wynikajace z realizowanych projektéw m.in. przeniesienia magazynu centralnego, wymiany
oprogramowania, badan rynkowych oraz zrealizowanej w IV kw reklamy.

Dla sieci Textilmarket rok 2011 byl okresem:

+ Intensywnego rozwoju sieci — zostato otwartych facznle 56 nowych sklepéw, a 7 od
podstaw przebudowanych,

e analizowania pozycji rynkowej - zostaly przeprowadzone kompleksowe badania
klientéw oraz ustalone i rozpoczete wdrozenia odpowiednich dziataht - opisanych
powyzej,

s przygotowywania do zmian strukturalnych w latach kolejnych - zostala
wynegocjowana umowa najmu nowego magazynu centralnego oraz przygotowana
przeprowadzka do niego — sama przeprowadzka odbyta sig na przetomie stycznia
ilutego 2012 r.

Sie¢  sklepéw Textilmarket na komiec 2011 r. miala tgczng powierzchnie
55,5 tys. m* (251 sklepéw wiasnych). Pofityka intensywnego rozwoju sieci bedzie nadal
kontynuowana w roku 2012,

Wynik rynku modowego w Polsce

Tabela nr 11, Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw rynku modowego za

2011i2010r.
wiys. PLN 2011 2010 zmiana % zmiana A
Sprzedaz 183 185 150 147 22% 33038
Zysk brutto na sprzedaiy 98 418 80 885 22% 17533
Marza brutto 53,7% 53,9% -0,1%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 96 547 83282 16% 13 265
Zysk nasprzedasy - S © 1871 0 2397 178%. 4268
Muarza brutto na sprzedaiy 1,0% -1,6% 2,6%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych -75 -986 92% 911
Zysk operacyjny o ' o 1796 3383 153% 5179
Maria EBIT 1,0% -2,3% 3.2%
Saldo przychoddw i kosztéw finansowych -3 600 250  -1540% -3 850
Zysk (strata) przed opodatkowaniem ' -1 804 -3133 A2% 1329
Rentownosé brutto -1,0% -2,1% 1,1%
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Sprawozdanie z dziafalnodci Grupy Kapitatowej Redan za 2011 r

Czeéé modowa Grupy uzyskata w 2011 r. zysk operacyjny w wysokosci 1,8 min zi. Jest to
istotna zmiana w poréwnaniu do roku ubiegfego, kidry zakonczyt sie stratg operacyjna na
poziomie - 3,4 min zt. Oznacza to poprawe tego wyniku o 5,2 min zt. Wynik ten nalezy uznac
za kolejny krok w kierunku generowania stabilnych zyskéw. Plan zakiadajgcy odzyskanie
rentownosci czesct modowej zostat — na poziomie zysku operacyjnego — osiggniety. Daje to
dobre podstawy do poprawy wynikow te] czedel dziatalnodci Grupy Redan w kolejnych
okresach.

Decydujace znaczenie dla uzyskanej w 2011 r. poprawy wynikéw mial wzrost wartosci marzy
handlowej {0 22 %) bardziej dynamiczny niz wzrost kosztow {o 16 %).

Warost sprzedazy nastapit we wszystkich obszarach dzialalnosci Grupy na rynku modowym.
Szczegdinie Jednak nalely zwrdci¢ uwage na werast przychedéw na rynkach zagranicznych
{ukraifskim i rosyjskim) o 98% oraz w e-commerce o 230% w stosunku do roku
poprzedniego. Oba te kanaly dystrybucji Spéika bedzie dynamicznie rozwija¢ w kolejnych
latach. Ich znaczenie dla wyniku calej czeéci modowej bedzie szybko roslo wraz ze
zmientajacym sie ich udziatem w strukturze sprzedaiy.

W H polowie 2011 r. nastapito jednak znaczne {ok. 20%) umocnienie sig dolara
amerykanskiego wobec zlotego. Poniewaz zdecydowana wigkszo$¢ towardéw dla czescl
modowej Grupy jest importowana z krajéw Dalekiego Wschodu, a ceny zakupu s3 okreslone
w USD, spowodowalo to wygenerowanie strat na réznicach kursowych. W rezuitacie, na
poziomie wyniku przed opodatkowaniem cze$¢ modowa Grupy Redan poniosta strate
w wysokosel 1,6 min zl. Nadal jest to wynik o potowe lepszy niz w 2010,

Na koniec grudnia 2011 r. liczba sklepdw na rynku modowym wynosita 212 lokalizacji,
otacznej powierzchni ok. 32,3 tys. m’, na co sklada sig 71 sklepéw wiasnych a 141 -
franczyzoweych oraz 180 dzialajacych na rynku krajowym a 32 na rynku zagranicznym {na
Dkrainie | w Rosji).

Zatoienia strategii i przewidywany rozwdj Grupy Kapitatowej Redan
Zafozenia strategiczne

W 2011 r. Grupa Kapitatowa Redan wypracowala misje i strategie rozwoju na najblizsze lata
dla ohu swoich gatezi biznesowych. W dalszym ciagu bedzie nastgpowac koncentracja
dziatalnodci na projektowaniu, marketingu i dystrybucji marek odziezowych codziennego
uzytku oraz dywersyfikacje oferty Grupa pomigdzy swoje dwa segmenty minimalizujac
wrazliwo$é wahania keniunktury na jednym z nich.

Rynek dyskontowy
Misja Textilmarket to: tanio i modnie ubieramy calg rodzine.

Whyraza ona Jednoznacznie do kogo adresowana jest nasza oferta — calej rodziny, oraz jakie
sg jej najwazniejsze cechy — przede wszystkim i na plerwszym miejscu cena, ale potaczona
pewnymi -~ wyréiniajgcymi na rynku dyskontowym — aspektami modowodci. Misja ta
wyznacza kierunek rozwoju i dziatalnosct rynku dyskontowego Grupy Redan.

Rok 2012 bedzie okresem dalszego dynamicznego rozwoju sieci sprzedaly. Zostanie w tym
okresie otwartych ok. 65 nowych sklepéw {a kilka moze zosta¢ zamknietych). Dodatkowo,
zostanie przebudowanych ok. 37 najstarszych sklepdw, kidre choé nie spelniajg juz
wymogéw rynku, nadal generujg istotne zyski. Podobna skala dziatait rozwojowych bedzie
kontynuowana takie w latach kolejnych, z tym, Ze po przebudowie drugiej grupy
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Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitafowej Redan za 2011 r

najstarszych sklepdw w 2013 r. cafa sie¢ bedzie juz jednorodna i bedzie moiliwe zwiekszenie
liczby nowych otwarc zgodnie z posiadanym przez Grupe potencjatem.

Niezaleznie od rozwoju sieci sklepdw w 2012 r. duzy nacisk badzie potozony na wdrozenie w
zycie dziafan zapoczatkowanych w roku poprzednim {opisanych w rozdziale 3 w czedei
dotyczacej rynku dyskontowego). W biezacym roku dziatania te powinny przyniesé w petni
zakladane efekiy polegajagce na wzrodcie sprzedazy w istniejacych sklepach przy
jednoczesnej kontroli kosztdéw., W 2012 r. nastgpi wzrost kosztéw centrali — zwigzanych 2
rozwojem logistyki, w tym przeniesieniem operacji do nowege magazynu, a takie
zwickszeniem skali dziata promocyjnych. Pomimo jednak tego, zarzad planuje uzyskanie w
tym roku wyiszej rentownodci niz w roku 2011,

Rynek modowy

Naszg misje okreslona jako Best fashion world to express yourself kierujemy do ludzi
nowoczesnych | aktywnych, swiadomie poszukujgcych sposobu na najlepsze wyraienie
siebie. To dla nich kreujemy nasze produkty i ustugi. Strategia Grupy Kapitatowe na rynku
modowym zakiada oferowanie — za posrednictwem rdznych kanatdw dystrybucji — gruple
docelowej silne T wyraziste marki, ktdre dajg poczcie mody i nowoczesnosci.

W toku 2012 i nastepnych celem dzialan w czesci modowe| bedzie podnoszenie
rentownoscl. W zwigzku z tym rozwijane bedg przede wszystkim te obszary, ktdre generujg
wyiszg rentownosd. W pierwszej kolejnosci intensywny nacisk bedzie polozony na rozwdj
sprzedazy za posrednictwem Internetu. Poza intensyfikacja wejsé klientdéw na strony juz
istniejgcych sklepdw w Polsce 1 na Ukrainie, zostanle takze uruchomiony sklep w Rosji. Sa
takze prowadzone prace nad rozszerzeniem oferty produktowej, ktéra bedzie dostepna w
tych sklepach. Rozwdj tego kanatu bedzie wspierany zwigkszaniem zdolnosci do obstugi
logistyczne|. Bedzie kontynuowany dalszy rozwdj tradyceyjnef sieci sklepdw na Ukrainie i w
Rosji. W roku 2012 sieci te powiekszg sie facznie o co najmniegj 25 sklepdw — w wiekszosci
franczyzowych, ale takze kilka wtasnych. W Polsce bedg takie rozwijane elastyczne formy
wspolpracy z franczyzobiorcami i partnerami wspdtpracuigcymi z Grupg Redan na
podobnych zasadach. Przyniesie to wzrost sprzedazy w tym rentownym kanale. Poza tym
zostanie przeprowadzony proces restrukturyzacji sieci sklepéw wihasnych. Z jednej strony
oznacza to zmiane organizacji pracy tych sklepow oraz nadzoru nad nimi w celu uzyskania
wyiszych poziomow sprzedazy, a z drugiej — nierentowne sklepy i nie dajgce perspekiyw na
generowanie zyskdw, zostang zamknigte.

Istothym elementem strategii na rynku modowym bedy modyfikacje oferty produktowej
zgodnie z misjg tego segmentu. Ze wzgledu na czas ich wdrozenia, beda one wchodzic
stopniowo w Zycie poczawszy od sezonu jesied/zima 2012 r. Miedzy innymi dzieki nim
marka Top Secret powinna nabraé bardziej charakterystycznego wizerunku, co w zaloZeniu
zarzadu przetoly sie na wzrost sprzedaiy.

Razem, celem dziatan na rynku modowym, w 2012 ¢, jest istotne zwigkszenie generowanych
zyskdw.

Wydatki inwestycyjne i Zrodta finansowuania

taczne naktady i wydatki Grupy Kapitatowej Redan na 2012 r. wynikajg z planowanych
remontéw i rozbudowy sieci detalicznej na rynku modowym 1 dyskontowym oraz
modernizacji infrastruktury informatyczno-magazynowej. Szacunkowa ich wartosé to ok.
16 mln zt.
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Zrédtami finansowanie dzialan inwestycyjnych beda $rodki wypracowane w trakcie
prowadzone] dziatainosel gospodarcze), érodki uzyskane ze #rédet leasingowych {zwiaszcza
w kontekscie finansowanie projektow rozwojowych IT oraz finansowania wyposazenia nowe
otwieranych jak i przebudowywanych sklepéw) oraz kredyty bankowe I przyjety program
emisji ohligacji. '

W ocenie Zarzadu plany inwestycyjne Grupy beda mialy zapewnione irddta finansowania.

Czynniki maggce mieé wptyw na funkcjonowanie Grupy Redan

Na rozwdj Grupy Redan na rynku modowym 1 dyskontowym wplyw wywieraja zaréwno
czynniki zewnetrzne, ktdre sg niezalezne od spotek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, cisle
zwligzane z prowadzong dziatainodciy handlows.

Zewnetrzne czynniki Istotne dla rozwoju Redan

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

Dla Grupy Kapitalowej Redan szczegdlne znaczenie ma sytuacja makroekonomiczna i tempo
wzrostu ekonomicznego w Polsce, a zwlaszcza takie czynniki zewnetrzne jak: polityka
gospodarcza rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki
Pienieine] majgce wplyw na podaz plenigdza, wysokosé stdp procentowych [ kurséw
walutewych, system podatkowy, tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym, w szczegdlnosci spowolnienie
tempa wzrostu gospodarczego w Polsce | wzrost stopy bezrobocia mogg wplywaé na
ograniczenie dochoddéw ludnosci, a tym samym na spadek popytu na oferowang przez
Spétke odziez, negatywnie oddziatujac na wyniki ekonomiczne osiggane przez Spotke i Grupe
Kapitalowq, Czynnikiem redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikow w przypadku
ostabienia koniunktury gospodarcze] jest prowadzona przez Grupe Kapitatowa strategia
dywersyfikacji poprzez oferowanie szerokiego asortymentu towardw skierowanych do
réznych grup klientdw {dzialalnoéé zaréwno na rynku modowym, jak i dyskontowym).

Ryzyko zmiany przepiséw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy Kapitatlowej ,
gdyz spdiki z Grupy Kapitalowej zlecajy produkeje 1 importujg odziez gldwnie z krajdw
Dalekiego Wschodu — (Chiny, Bangladesz, Indie, Turcja). Czeste nowelizacje, niespdjnosci
oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego pociggajg za soba
potencjaine ryzyko niewtasciwe] kwalifikacji dokonanych czynnosdci prawnych. Regularnie
zmieniane sg rowniez taryfy celne. Z jednej strony moze to w istotny sposéb wptyngé na
otoczenie gospodarcze 1 konkurencyjnosci firmy. Z drugie] — podwyisza ryzyko
nieprawlidtowe} kwalifikacji Importowanych towaréw do odpowiednich koddw ceinych, a
tym samym nieprawidlowe naliczenie naleznosci celnych, W celu minimalizowania tego
ryzyka Grupa Kapitalowa korzysta ze specjalistycznego oprogramowania z regularnie
aktualizowana taryfz celna.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Dziatalnod¢ operacyjna Grupy Kapitatowe] opiera sie na korzystaniu z outsourcingu.
Produkcja wiekszosci towardw dla marek Top Secret, Troll | Drywash, ale takze w stopniowo
dla sieci dyskontowej Textilmarket jest zlecana kontrahentom z krajéw Dalekiego Wschodu
W zwigzku z tym duza cze$é zobowiazan Grupy Redan nominowana Jest w USD, podczas gdy
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wiekszoéé przychoddw realizowanych jest w walucie krajowej. Szybkie, nagle |
niespodziewane wzmocnienie kursu USD w stosunku do PLN miatoby negatywny wplyw na
osiggane przez Grupe Kapitalowej Emitenta wyniki finansowe.

Grupa Kapitalowa narazona jest réwnie? na ryzyko walutowe zwigzane z wahantami kursu
EUR. W ramach prowadzonych detalicznych sieci handlowych wynajmowane s3
powferzchnie sprzedazy w centrach handlowych w czesci modowej {marki Top Secret, Troll i
Drywash), w ktérych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest zazwyczaj w EUR.
Wazrost kursu EUR w stosunku do PLN wplywa na podwyiszenie biezgcych kosziow
utrzymania placéwek handlowych, co mofe mie¢ negatywny wplyw na osiggane przez
Grupe Kapitatows Emitenta wyniki finansowe.

Ocentamy, e znaczace zmiany w strukiurze kurséw walut w diugim okresie moga by¢ w
diuzszym okresie czasu przeniesione na ceny sprzedazy towardw. Posiadamy rowniei
alternatywne mozliwosci produkowania naszych wyrobdw w Polsce. Duza cze$¢ przychoddw
w czedci modowej jest realizowana w sklepach franczyzowych, ktorych koszty sg
proporcjonalnie zaleine od realizowanych w nich pozioméw sprzedaty, wiec nie zaleig od
kurséw walut. Na biezaco analizujemy rynek waiutowy., Ponadio dotychczasowe
doswiadczenie wskazuje, e sie¢ Textilmarket jest bardzo odporna na negatywne zmiany
kursu USD/PLN, a czynsze za sklepy w tej sieci sg nominowane praktycznie wylgcznie w PLN,
przez co nie jest ona narazona na ryzyko wahar kursu EUR/PLN.

Grupa Redan na chwilg obecng stosuje polityke braku zabezpleczenia ekspozycji walutowej,
Stosowanie dosteprych instrumentéw wigie sie z podjeciem ryzyka braku moitiwosci
wykorzystania korzystnych zmian kurséw walutowych, zmieniajgcych sig odwrotnie
wstosunku do pozycjii zabezpieczanych. Grupa Kapitalowa okresla ryzyko braku
2abezpieczenia na rowni z zabezpieczaniem sie.

Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcéw

Grupa Kapitalowa Redan zleca produkcje odziezy firmom zlokallzowanym w paristwach
o nizszych kosztach wytwarzania (m.in. Chiny, Bangladesz, Indie}. Aktualnie Grupa
wspdlpraculy z kilkudziesigcioma partnerami realizujgeymi na zlecenie produkeje odziedy
pod markami wiasnymi dla czesci modowej (Top Secret, Troll § Drywash). Stopniowo rosnie
takie import pod markami dla steci Textilmarket, choé nadal jest on penize]j 5% zakupéw dla
te] steci. Zlecanie zamodwiel zewnetrznym dostawcom pozwala osiggnac zaloiong
réznorodnosc oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientdéw, ograniczyd koszty wytworzenia,
zwiekszyé realizowang marze 1 w konsekwencji poprawiad efektywnosé sprzedaty.

W plerwszej potowie 2011 r. nastapit gwaltowny spadek cen bawetny. Niemniej na rynkach
surowedw  ceny podlegaja  znacznej zmiennodcl wynikajace] z globalnych  zmian
makroekonomicznych oraz urodzaju. W zwigzku z tym nalezy mieé na uwadze sytuacje,
kiedy ceny bawelny moga rosna¢, ce bedzie bezposrednio znajdowato przefoienie na koszt
produkcfi odziezy. Ponadto w Chinach — na gléwnym nadal rynky, na ktérym sg
produkowane towary dia rynku modowego Grupy Kapitalowej — wyrainie wystgpuje
tendencja wzrostu kosztéw pracy. Oba te czynniki powodujg, 2e istnieje ryzyko wzrostu cen
zakupu towardw. Ryzyke to jest czedciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie
dostawcow z innych niz Chiny krajéw oraz wprowadzanie w towarach modyfikacji
zmniejszajacych wplyw cen bawetny na koszty zakupu. Ryzyko to dotyczy w réwnym stopniu
gléwnych konkurentéw Grupy Redan, gdy? wszyscy oni dziataja w podobnym modelu
biznesowym w zakresie produkcji towardw.,
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Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych dystrybutoréw
odziely

Polski rynek odzieiy, ze wzgledu na swojg wielkodé jak i dotychczasowe tempo rozwojuy,
postrzegany jest jake atrakcyjny zardwno ze strony krajowych, Jak i zagranicznych
konkurentéw prowadzacych dziatalnosé o profilu zblizonym do dziatalnosdel Grupy Redan.
Widzae szanse i potencjal rozwoju rynku, konkurenci systematyczne rozbudowujg swoje
sieci dystrybucji oraz prowadzg promocje konkurencyjnych marek odzieiy. Moina
oczekiwad, ze wraz ze wzrostem stopnia nasycenia rynku walka konkurencyjna pomiedzy
poszczegdinymi podmiotami bedzie ulegata nasileniu, co moie negatywnie wplyngdé
zaréwno na wielko$é przychoddw, jak i rentownodd naszej Grupy Kapitatowej.

Ze wzgledu na {l) dywersyfikacje grup docelowych kifentdw, a tym samym oferowanego
asortymentu, {ll} skuteczng i efektywng kontrole kosztdw dystrybucii, (I} potoienie
konsekwentnego nacisku na marketing i promocje wiasnych marek, (V) dywersyfikacje
kanaléw dystrybucji, Grupa Redan minimalizuje ryzyko potencjalnego zagroZenia ze strony
kornkurencji.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

W diugim okresie, czynniki pogodowe i klimatyczne nie wplywajg na rozwdj Grupy Redan,
jednak w okresie pojedynczego sezonu negatywny [ub pozytywny rozklad warunkow
pogodowych moze w istotny sposéb wplywaé na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokos¢
generowanych mari oraz wartoéé zapaséw. Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dtuga i
zimna wiosna, lub ciepta jesied zmniejsza sktonnodé do zakupu ubran dedykowanych do
innych warunkéw pogodowych co w istotny sposab mote wplynaé na popyt w pierwszych
miesigcach sezonu, gdy realizowane sg najwyisze marze. Moze to powodowat realizacie
nizszych mar2, gdy? nasza strategia zaktada wyprzedaz towardw zakupionych na dany sezon,
réwniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne obniienie cen towardw.

Ryzyko zwigzane 2 sezonowoscia sprzedazy i marzy

W dzialalnodel Grupy Kapitalowej Redan — podobnle jak wszystkich podmiotdw
sprzedajacych odziez — widoczna jest wyraina sezonowosé sprzedazy 1 realizowanej marzy
handlowej. Na rynku modowym {marki Top Secret, Troll i Drywash} realizowane marze
procentowe s3 duio (czasami nawet kilkukrotnie) wyisze na poczatku sezonu {marzec-maj |
wrzesien-listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczer-luty i lipiec-sierpied}. Na rynku
dyskontowym {sie¢ Textilmarket) maria procentowa podiega znacznie nizszym wahaniom.
Poziom sprzedaiy na obu rynkach rozklada sie podobnie - najwyisze obroty 53 realizowane
w [V kwartale, a najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Wystepujace sezonowo zmiany popytu znacznie zwiekszajg zapotrzebowanie na kapital
obrotowy oraz wplywaja na zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwiazku z wystgpujacy
sezonowoscia przywlgzujemy szczegdlng uwage do efektywnosel prowadzonych dzialan
logistycznych, ktérych celem jest maksymaine skrdcenie dostaw towardw dia kllentéw.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do ciaglego podaiania za
zmienigjacymi sie tendencjami. Ewentuaine niedopasowanie oferty asortymentowe} do
oczekiwan klientéw stwarza ryzyko powstania zapaséw trudno zbywalnych, czy tei ich
sprzedaiy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to rosnie w sytuaci, gdy firma poszerza
oferte 0 nowe asortymenty. Ryzyko to jest minimalizowane poprzez réznorodnosci
oferowanych kolekeji. Dla kazdej z marek Grupy Kapitalowe] oddzielne zespoty projektantéw
przygotowuja kolekcje na nadchodzace sezony zgodnie z obowiazujacymi trendamt w
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modzie. Ponadto dziat produkiu nieustannie analizuje zmieniajgce sie trendy w modzie,
dostosowujac sie do potrzeb konsumentéw. Projektanci systematycznie podnoszg poziom
wiedzy korzystajgc ze specjalistycznej prasy i trendbookdw oraz dostgpnych informacji w
Internecie. Zarzad Grupy Redan zwraca szczegding uwage na ten element dziatalnosci
operacyinej majac $wiadomosé jef ogromnego wplywu na osiagane wyniki finansowe. W
skall cate] Grupy Kapitalowej ten czynnik ryzyka jest minimalizowany dzieki dywersyfikacji
dziatalnosci, gdyz nie ma on praktycznie zadnego wplywu na segment dyskontowy.

Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwofu Grupy Kapitafowej Redan

Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odzieiy

Specyfika prowadzonej przez nas dziatalnosci polega na zlecaniu szycia odziezy dia czgéci
modowej Grupy {marki Top Secret, Troll i Drywash} gtéwnie w krajach Daleklego Wschodu.
Caly proces produkcyjno-logistyczny, poczagwszy od zaprojektowania kolekcji, az do
dostarczenia gotowych wyrobdw do Polski trwa blisko rok. Spétki z Grupy Kapitatowej musza
odpowiednio wczednie zidentyfikowaé trendy, jakie beds obowigzywaly w modzie oraz
preferencje klientéw w nastepnych sezonach, przygotowaé modele ubran, zweryfikowaé
jako$¢ otrzymanych od zagranicznych producentéw prébek kolekeji, uruchomic produkeje
oraz zapewni¢ kompleksowa logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu
produkcji i importe odziety moie przyczyniaé sie do opdiniet w terminowe} realizacji
dostaw, negatywnie wptywajac na efekiywnosé funkcjonowania Grupy Kapitatowej
Dotychczas ryzyko to praktycznie nie dotyczylo sieci sklepdw Textimarket, gdzie wiekszodé
produktéw kupowana byla na bieigco od dostawcéw krajowych. Obecnie rozpoczal sig
takie proces importu wiasnego odziezy dla sieci Textilmarket. Jest on nieco prostszy i
krétszy, ze wzgledu na nieco inny produkt, jednak generuje podobne ryzyka. Skala importu
wiasnego dla sieci Textilmarket, choé bedzie rosnaé, obecnie jest niewielka i nie przekracza
10% wartosci zakupdw.

Ryzyko niewlasciwe] lokalizacji sklepdw

Strategia rozwoju Grupy Kapitalowej opiera sig na rozbudowie sieci sklepdw marek
z portfela Grupy Kapitatowej Emitenta. Otwieranie nowych salondéw sprzedazy niesie ze
soba ryzyko nietrafionych lokalizacji. W zwiazku z tym przychody realizowane przez dany
sklep moga nie osiggna¢ zakladanego poziomu.

W przypadku skiepdw wiasnych na rynku modowym ich likwidacja wigie sig z utratg duzych
nakladéw poniesionych na adaptacje lokalu oraz koniecznoscia poniesienia wysokich
kosztéw rozwigzania dtugoterminowych uméw najmu zawartych na czas okredlony bez
mozliwodcl ich weczedniejszego wypowiedzenia. Te czynniki ryzyka nie dotyczg rynku
dyskontowego {sie¢ Textilmarket), poniewa? nakiady na adaptacje lokali sklepowych s duzo
nizsze, a UMoOwY najmu zazwyczaj sg zawarte z moiliwoscig ich wypowiedzenia.
Ograniczamy to ryzyko m.in. poprzez dogiebng analize potencjalnych nowych lokalizacji.
Ponadto liczba posiadanych sklepdw ogranicza wplyw wynikéw jednostkowej lokalizacfi na
sytuacje finansowg nasze| Grupy Kapitatowej., Dodatkowo umowy najmu na czas okreslony
53 zawierane przez spdtki celowe z Grupy Kapitatowej,

Ryzyko zwigzane 2 wypowiedzeniem uméw franczyzowych i uméw najmu

Umowy franczyzowe dotyczace sklepdw Top Secret | Troll zawlerane sg na czas nieokreslony
i strony majg mozliwosé ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesigcznego okresu
wypowiedzenia. Wypowiedzenie w  krétkim okresie istotnej liczby uméw przez
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franczyzobiorcdw mogfoby spowodowaé pogorszenie wynikdw finansowych Grupy
Kapitalowej.

W sieci Textilmarket ok. 1/3 umodw najmu lokali sklepowych jest zawartych na czas
nieckrelony z — zazwyczaj — 3 miesiecznym okresem wypowiedzenia. Wypowiedzenie w
krétkim okresie czasu istotnej liczby umdw przez wynapmujacych mogloby spowodowad
pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej.

Ryzyko zwigzane z uzaleinieniem od kadry zarzadzajgcej

Sukces Grupy Redan zalezny jest w duzej mierze od jakodci pracy wysoko wykwalifikowanej
kadry kierowniczej, w tym zwlaszcza czlonkdw zarzadu oraz dyrektordw najwyiszego
szczebla. Kadra menedzerska w Grupie Kapitatowe] ficzy ponad 100 oséb. Utrata kluczowych
pracownikdw moze wywrzet niekorzystny wplyw na dziafalnosé i wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej.

Ryzyko ograniczane jest poprzez atrakcyjny system motywacyjny dla  kluczowych
kierownikdw.

Ryzyko awarii systemu komputerowego

Skutecznoéé dziatania Grupy Kapitalowe] zwigzana jest miedzy innymi z droznoscia
i niezawodnoscia dziatania zintegrowanego systemu zarzadzania klasy ERP |F oraz rozlegfej
sieci teleinformatycznef. Dodatkowym elementem gwarantujagcym bezpieczedstwo jest
korzystanie z rozwigzani serwerowych renomowanych dostawedw, dostosowanych na etapie
wdrozenia pod specyficzne wymogi Grupy Kapitalowej. Stata modernizacja infrastruktury
informatyczne} w potaczeniu z kompleksowymi umowami gwarancyjnymi oraz wsparciem
technicznym {wspdéfpraca z wyspecjalizowanymi firmami informatycznymi) daje gwarancje
niezawodnosci dziatania systemdw informatycznych.

Ryzyko kredytowania odbiorcéw

W przypadku umdw franczyzowych istnieje potencialnie ryzyko utraty powlerzonego
kontrahentom majgtku. Ryzyko 1o jest zminimalizowane poprzez wdroienie procedur
biezgcego monitoringu naleznosci handlowych, w tym przez natozenie na franczyzobiorcéw
obowigzku wptat co najmniej 2 razy w tygodniu utargdw handlowych do spotek zaleznych
Redan. Franczyzobiorcy sa przy tym sprawdzonymi partnerami, a w umowach
franczyzowych wprowadzono zabezpieczenia majgtkowe takie jak: blokada érodkdéw na
rachunku bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje ubezpieczeniowe lub hipoteka.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej {m.in. kredyty, leasingii i obligacje) oparte sg o
zmienng stope procentows opartg o stope bazowg WIBOR oraz staty dia okresu ich
wainodci marze. Niemniej obowigzujace stopy procentowe sg ustafane codziennie na
warunkach rynkowych oraz na bazie decyzji Rady Polityki Pieniginej MBP. Stad istnieje
ryzyko zmiany stopy procentowej.

Ryzyko zwigzane ze strategia podatkowg

Spéiki z Grupy Kapitatowej obcigia ryzyko niewykorzystania mozliwosci rozliczenta strat
podatkowych z [lat ubiegiych, W przypadku nieosiagniecia dochodéw podatkowych
w terminach umozliwiajacych rozliczenie strat istnieje ryzyko koniecznosci dokonania korekt
utworzonych aktywdw z tytulu odroczonego podatku dochodowego i obniZenia biezgcego
skonsolidowanego wyniku finansowego.
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4, Informacje dodatkowe

Odbiorcy
Sprzedai detaliczna stanowila w 2011 roku dominujacy czesc przychoddw Grupy Redan.
W opinii Zarzgdu Grupa Redan nie jest uzaleZniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

W zwigzku z podzialem Grupy Kapitatowej na czedé¢ modows i dyskentowsa nastapit réwniez
podziat dostawcdw na krajowych 1 zagranicznych {m.in. z krajdw Dailekiego Wschodu), Czedé
modowa Grupa dokonywata zakupdw w krajach Dalekiego Wschodu starajgc sie jak
najbardzie] zdywersyfikowaé sieé swoich dostawcéw w tamtym rejonie $wiata natomiast
czesd dyskontowa dokonywat zakupdw na rynku krajowym.

Liczha dostawcow Grupy Redan systematycznle wzrasta na skutek powiekszania oferty
asortymentowe} | wzorniczej oraz rozwijania portfela marek skierowanych do
zrégnicowanych grup odbiorcdw. Grupa Redan posiada ugruntowane doswiadczenie
pozwalajagce na lokowanie produkeji u producentdw oferujgcych relacje jakosci i ceny
wiasciwg dla grup docelowych poszczegdinych marek.

W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzaleiniona od zadnego z dostawcow,

Dodatkowe infoermacje

e Na dziert 31 grudnia 2011 r. Grupa Kapitatowa Redan nie byia strong postepowan przed
sadem lub innym organem o zobowigzania [ub wierzytelnosci o {acznej wartosei co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych.

* Spdétka nie posiada programoéw motywacyjnych fub premiowych opartych na kapitale
Spotki.

Umowy ubezpieczenia
W 2011 1. spéiki z Grupy Redan odnowily wygasajace w tym okresie polisy ubezpieczeniowe
obejmujgce:
1) ubezpieczenie érodkdw obrotowych:
a. od ognia i innych zdarzen losowych,
h. od kradziezy z wlamaniem i rabunkuy,
¢.  wtransporcie ladowym,
d. w transporcie morskim;
2} uhezpieczenie Srodkdw trwatych:
a. od ognia i innych zdarzen losowych,
b. od kradziezy z wtamaniem 1 rabunku,
3} floty samochodowej w zakresie OC, AC oraz NW;
4} ubezpleczenie odpowiedzialnodci cywilne].

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. wplywajgce na dziatalno$é¢ Grupy Redan
Spétka nie posiada informacji 0 umowach, ktérych strong sg akcjonariusze Redan SA, a ktore
mogtyby miec¢ znaczacy wplyw na dziafalnodé Spétki lub Grupy Redan.
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informacje o zaciggnietych kredytach, umowach poZyczek iudzielonych
poreczeniach i gwarancjach

Kredyty zaciggniete przez spdtki Grupy Redan
Na dziert 31 grudnia 2011 r. Grupa Redan posiadata nastepujgce zawarte i cbowigzujace
umowy kredytowe:

(i} Kredyt nieodnawialny do wartosci 21 000.000. zt na refinansowanie zobowigzart
Redan SA wynikajacych z porozumienia z instytucjami finansujgcymi z dnia 11 lipca
2006 r. na okres trzech lat od dnia podpisania umowy kredytowej:

(i} Kredyt odnawialny do limitu 14.000.000 z1. Kredyt moze zostaé wykorzystany

) jako kredyt w rachunku biezgcym do wartosci 5.000.000 zt do dnia 24 marca
2012y,

) na zabezpleczente jak | dokonanie zaptaty z gwarancji bankowych do dnia
24 marca 2013 r,

. na zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe

do dnia 24 marca 2013 roku.
(ili} Kredyt odnawialny do limitu 3.000.000 zt do dnia 6 wrzesnia 2012 v,
{iv) Kredyt na zabezpieczenie oraz na dokonanie zapfaty za akredytywy dokumentowe
do limitu 3.000.000 zi do dnfa 6 wrzesnia 2012 roku.

Na dzieft 31 grudnia 2011 r. faczna wartos¢ udzielonych przez Redan SA poreczen | gwarancji
nie przekracza 10% kapitatéw wiasnych Redan SA.

Kredyty i poZyczki udzielone przez Spéltki Grupy Redan

Szczegotowe dane zostaly zamieszczone w Informacji Dodatkowej do Skonseolidoewanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2011 pkt. 5 ,Ryzyko kredytowe
zwigzane z udzielonymi pozyczkami.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Szezegdtowa informacja znajduje sie w informacii Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowe] Redan za rok 2011 pkt. 4 ,,Dane o pozycjach
pozabilansowych, w szczegdlnosci zobowigzaniach warunkowych, w tym rdéwniez
udzielonych przez emitenta gwarancjach i poreczeniach”

Emisje papieréw wartosciowych
W okresie objetym sprawozdaniem Emitent nie dokonywat emisji diuznych i kapitatowych
papierdw wartosciowych.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakeji z podmiotami powlgzanymi opisujg szczegétowo tabele umieszczone
w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatlowej Redan za rok 2011 pkt. 8 ,informacje o transakcjach emitenta z podmiotami
powiazanymi, dotyczacych  przeniesienia praw | zobowigzad i wspdlnych
przedsiewzigciach”. Wszystkie transakcje zawarte przez Emitenta z podmiotami
powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaly zawarte na warunkach rynkowych.

tacznle w 2011 r. spdétki z Grupy Redan dokonaty pomiedzy sobg transakeji:
1} sprzedaiy towardéw handlowych na kwote 180 298 tys. zi.,
2} sprzedaly ustug na kwote 53 140 tys. .,
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3) innej sprzedazy na kwote 3 303 tys. zi.

W 2011 roku Redan SA | Adesso sp. z o.0. otrzymaly ponadto dywidende od Adesso sp. z
0.0. SKA w wysokosci 2981 tys. zt. , ktdrg wykazaty w przychodach finansowych

Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

w prezentowanym okresie

Na rynku modowym {marki Top Secret, Troll i Drywash]} realizowane marke procentowe s3
duzo [czasami nawet kilkukrotnie) wyzsze na poczatku sezonu (marzec-maj i wrzesiert-
listopad), niz w okresie wyprzedaiy {styczen-luty i lipiec-sierpient). Na rynku dyskontowym
{ste¢ Textilmarket) marza procentows podlega znacznie nizszym wahaniom. Poziom
sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyisze obroty sa realizowane w IV
kwartale, a najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Zatrudnienie

tnformacje o zatrudnieniu przedstawiono w Informacii Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitafowej Redan za rok 2011 — pkt. 9 ,Informacje
o przecietnym zatrudnieniu”.

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

Odd:ziatywanie na §rodowisko
Podmioty Grupy Kapitalowe] Redan nie prowadzily badania oddziatywania dziatalnosci na
srodowisko.

Dywidenda
W 2011 r. Emitent nie wyplacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zdarzenia po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym wystapily nastepujace istotne zdarzenia moggce mieé¢ wplyw na
sytuacje gospodarczg Grupy Redan:

Emisja obligacji

12 stycznia 2012 roku Redan SA dokonal praydziatu 60 000 sztuk obligacji zwykiych na
okaziciela serii A o wartosci nominalnej 100 zlotych kazda.

Wartoéé emisji: 6 miliondw zlotych z rocznym terminem zapadalnodci. Obligacje sg
oprocentowane, platnosé odsetek nastepuje w okresach szesciomiesigcznych wedltug stopy
bazowej WIBOR 6M plus maria ustalona na podstawle procesu budowania ksiegi pobytu.
Obligacje s3 niezabezpieczone.

Zaciggniecie nowych zobowigzari kredytowych

10 lutego 2012 roku REDAN SA zawart umowe kredytu obrotowego z Kredyt Bank 5A na
kwote 3 miliondw zlotych.

10 lutego 2012 roku spdtka Top Secret zawarla umowe o kredyt obrotowy odnawialny na
pokrycie wptat z akredytyw oraz umowe o otwieranie akredylyw wiasnych z mozliwoscig
finansowania. Finansowanie objeto kwote 1 miliona USD.
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Zmiany skfadzie w Radzie Nadzorczef

W dniu 17 lutego 2012 r. Pani Dorota Cacek ztozyla rezygnacje z pelnienia funkcji Zastepca
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

W dniu 22 lutego 2012 r. Rada Nadzorcza powciata uzupetniajacego czlonka w osobie Pana
Leszka Kapusty.

Zmiana magazynu centralnego czedcl dyskontowe]

W dniach od 3 do 6 Jutego 2012 r. Adesso SKA dokonata przenosin magazynu centralnego do
nowe] lokalizacjl w Mystowicach. Dziekl temu zapewnione zostafo zaplecze logistyczne,
zabezpieczajgce moiliwosé obsiugl docelowej sieci sklepdw wynikajgce] z wieloletnigf
strategii rozwoju Textilmarekt.

taczna powierzchnia magazynu i biur to ok. 6,8 tys. m2 w Panattoni Park Mystowice.
Umowa zostala zawarta do 31 marca 2022 r. Szacunkowa warto$é umowy 2a powyiszy
okres wyniesie okoto 14 min zf netto. Wskazana wyze} wartosé obeimuje éredni miesigczny
czynsz oraz opfate eksploatacyjng, za powierzchnie magazynowe i biurowe.

Zmiana umoéw kredytowych z DZ Bankiem

Zgodnie z podpisanymi w dniu 24 marca 2012 r. aneksami wprowadzono nastepujce
zmiany do obowigzujacych umdw z DZ Bank Polska SA:

kredyt odnawlalny wielocelowy udzielony Redan S.A. oraz spéice zaleinej Top Secret Sp. 2
0.0. do limitu 17 min zf. Wraz z wprowadzonymi zmianami do umowy finansowanie moze
zostaé wykorzystane do podwyiszonego limitu 17 min zt. jake:

(i} kredyt w rachunku biezgcym do wartodei 8 min zt do dnia 24 marca 2013 r.

{ii) na zabezpieczenie jak | dokonanie zaptaty z gwarancji bankowych do dnia
24 marca 2014 r,

{iii} na zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe

do dnia 24 marca 2014 r.
Zmiany do niniejszej umowy obejmuja:

{i} podwyiszenie limitu kredytowego o 3min 2 —do 17 min 2,
{if} obnizenie kosztdéw obstugi finansowania,
{iti) przediuzenia okresu finansowania.

kredyt nieodnawialny udzielony Redan S.A. w dniu 24 marca 2011 r. do wartoscl limitu 21
min zt na okres trzech lat od dnia podpisania umowy kredytowe|, sptacany w miesiecznych
ratach wraz z ostatnig rata (balonowy) platng w ostatnim dniu obowigzywania kredytu.
Zmiana do niniejszej umowy obejmuje obnizenie kosztu przedterminowej splaty
zobowigzania.

Upadfosé spotki zaleZnef Postire Sp. 2o.0.

W dniu 13 kwietnia 2012 roku zostat ztozony wnlosek o ogtoszenie upadiodci likwidacyjnej
Postiro sp. z 0.0. {spétki w 100% zaleinej od Redan S.A.}. Whnioskedaweg jest Postiro Sp.
2 0.0. Podstawa zatofeni wniosku byta stabe wyniki finansowe prowadzonego przez nig
sklepu.

Organizacja Grupy Redan

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Redan

W 2011 r. jedyng istotna zmiana jaka zostata dokonana w strukturze Grupy Redan bylo
ztozenie nowej spofki zaleinej z siedzibg w Moskwie, kidrej celem jest prowadzenie
dziatalnosci na rynku rosyjskim.
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Redan SA wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitalows. Najwainiejsze w niej
znaczenie maja:
¢ Redan SA — podmiot dominujacy — prowadzi logistyke dla towarow Top Secret, Troll
i Drywash a takze koordynuje rozwdj dziatatnosci zagranicznej. Coraz wigksze znaczente
zyskujg jednak zadania zwigzane 2 zarzgdzaniem Grupg, organizowaniem finansowania,
centralizowaniem wysokospecjalizowanych ustug dla spétek z Grupy oraz zarzadzaniem
prawami do znakéw towarowych. Do polowy 2013 r. planowane jest zakonczenie
w Redan dziatalnosci scisle operacyjnej, zwigzanej wprost z obrotem towarowym.

s, Adesso Sp. z 0.0.” $KA, w ktdrej Redan posiada 99,96% akcji, prowadzi sieé sklepéw
detalicznych Textilmarket. W tym zakresie zarzadza wyborem, zakupem i sprzedaig
towardw, wyborem lokalizacji pod sklepy tej sieci i przeprowadza we wiasnym zakresie
takie ich adaptacje. Dla obslugi sieci Textilmarket prowadzi takie w Mystowicach
centrum magazynowo-logistyczne.

¢ Top Secret Sp. z 0.0. — zarzgdzajaca markami Grupy Redan na rynku modowym {Top
Secret, Troll i Drywash}, a zatem odpowiadajgca za projektowante, zakup towaréw oraz
ich sprzedaz, a takie prowadzaca w Polsce sieci sklepdw detalicznych i sprzedaz przez
internet.

¢ Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spdtka ukrainska, za pomacy kiérej jest realizowana
sprzedaz na Ukrainie wszystkich marek modowych.

e Redan Moscow 000 jest to spétka rosyjska, za pomocy ktérej jest realizowana
sprzedaz na terytorium Rosji wszystkich marek modowych.

Poza tym w skfad Grupy Redan wchodzy spétki skiepowe, ktére majg znaczenie techniczne,
tzn. przedmiotem ich dziatalnodci jest prowadzenie sklepéw detalicznych dla marek
modowych z Grupy Redan.

Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Redan S.A. oraz
sprawozdania jej jednostek zaleznych § spdtki stowarzyszonej Top Mark sp. z 0.0.. Jednostki
zaleine podiegajg konsolidacji w okreste od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe do
dnia ustania tef kontroli.

Spdétka Top Mark zostata ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda praw
wilasnodct. Jest to jednostka, na ktéra Grupa wywiera znaczacy wplyw. Inwestycja
w jednostce stowarzyszonej jest wykazywana w bilansie wedlug ceny nabycia, korygowanej
o péiniejsze zmiany udzialu grupy w aktywach netto tej jednostki. Rachunek zyskdw i strat
odzwierciedla udziat grupy w wynikach dziatalnosci jednostki stowarzyszone;j.

Kapital przypadajgcy udzistom niesprawujgcym kontroli obejmuje nie nalezgce do Grupy
Redan akcje w spdtce Adesso sp. z 0.0. SKA.

Za 2011 rok konsolidacjg zostaly objete nastepujgce spolki: REDAN SA jako jednostka
dominujgca, jednostki zaleine: Adesso sp. z 0,0. SKA, Top Secret sp. o.0., Troll Market sp. z
0.0., Target sp. z 0.0., RCF sp. z 0.0., Top sp. 2 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 o.0,, Top
Speed sp. z 0.0., Lejda sp. z 0.0., Alfs-Reda Ukraina, Beta Reda Ukraina, Redan Moskwa,
Getar sp. 2 ©.0,, Lunar sp, z 0,0., Tubar sp. z c.0., Elviro sp. z 0.0., Just Jeans sp. z 0.0,
Postiro sp. z 0.0., R-Fashion sp. z 0.0. oraz jednostka stowarzyszona Top Mark sp. 2 0.0.

Diagram nr 2. Struktura Grupy Kapitalowe]j Redan na dzieni sporzadzenia sprawozdania
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Organy zarzgdzajgce | nadzorujgce

Stan posigdania akcji Redon SA oraz akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych
Redan SA przez czionkéw Zarzgdu

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akeji Redan bedgeych w posiadaniu czfonkdw zarzadu na
dziet sporzadzenia sprawozdan finansowych.

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

Stan na 23.02.2012 Stan na 16.04.2012

Michat Kaluzyriski - Wiceprezes Zarzadu 8445 8445

Ponadto matzonka Bogusza Kruszyriskiego, Prezesa Zarzadu Redan $.A., posiada 186 020
akejl zwyklych na okaziciela Spétki.

Stan posigdania akeji Redan SA oraz akeji i udzialéw w jednostkach powigzanych
Redan SA przez czlonkéw Rady Nadzorczef

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akeji Redan bedgeych w posiadaniu czlonkdw rady
nadzorczej na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Tabela nr 17. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Stan na 23.02.2012 Stan na 16.04.2012

Jacek faskiewicz 4000 4000
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 1056 240 1056 240
Radostaw Wisniewski 13 256 347 13981346

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akeji lub udzialéw w podmiotach powigzanych
z Redan SA podlegajgeych konsolidacji.

Zmiany w_skfadzie oséb zarzqdzofgcych | nadzorujgcych emitenta w_okresie
objetym sprawozdaniem

Na dzier 31 grudnia 2011 r. zarzgd Redan SA dziafat w nastepujgcym skiadzie:

¢ Bogusz Kruszyniski — Prezes Zarzadu

¢ Michat Kaluzynski — Wiceprezes Zarzadu

W okresle objetym sprawozdaniem wystgpity nastepujace zmiany w skiadzie zarzadu:

o 12 stycznia 2011 r. ~ Piotr Kulawiriski zrezygnowat ze stanowiska Prezesa Redan S.A.

e 12 stycznia 2011 r. — Bogusz Kruszynski zostata powotany na stanowisko Prezesa Redan
S.A.

Po 12 stycznia 2011 r. nie nastapily juz zadne zmiany w skiadzie Zarzadu Redan S.A.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Rada Nadzorcza spétki dziatata w skladzie:
Radostaw Wisniewski — Przewodniczacy Rady Nadzorcze)

Dorota Cacek — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorezej
Piengjai Wisniewska — Czlonek Rady Nadzorczej

Monika Mitkowska-Bruczko — Czlonek Rady Nadzorczej

Tomasz Swieboda — Cztonek Rady Nadzorcze

Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

* & & & & »
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¢ Stawomir Lachowski — Czlonek Rady Nadzorczej

W okresie objetym powyésiym sprawozdaniem wystgpily nastepujace zmiany w skladzie

Rady Nadzorcze} Redan S.A,

s  wdniu 15 czerwca 2011 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato Pana Sfawomira
Lachowskiego do funkcji Cztonka Rady Nadzorczej

W okresie do sporzadzenia tego sprawozdania nastgpity nastgpujce zmiany w skiadzie Rady

Nadzorczej:

s w dniu 17 lutego 2012 r. Pani Dorota Cacek zloyla rezygnacje z petnienia funkeji
Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

e w dniu 22 lutego 2012 r. Rada Nadzorcza powotlafa uzupetniajacego cztonka w osobie
Pana Leszka Kapusty.

Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Redan S.A.
pozostajg bez zmian.

Umowy miedzy spdtkg o oschami zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku rezvgnacii lub zwolnienia z zaimowanego stanowiska

Warunki powolania cztonkéw zarzadu Redan w przypadku odwolania ich z zajmowanych
stanowisk fub nie powelania do zarzadu kolejnej kadenc]i okreslaja, ze praystuguje im wiedy -
odprawa w wysokodci szesciomiesiecznegoe wynagrodzenia, Poza tym Redan nie zawart
z zadng z osob zarzadzajacych umowy przewidujgce] rekompensate w przypadku ich
rezyenacji lub zwolnienfa 2 zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich
odwolanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Emitenta przez przejgcie.

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

Tabela nr 18. Wykaz akejonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji Redan SA

%

o : )
Stan na 16.04.2012 1. liczha akcji fktapr:tea*g E;Zzszl glosdw

vinego 8 na WZA

" Radostaw Wisniewski 13981 346 51,90% 18 686 147 58,42%

Stan posiadania akefi wilasnych 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 wchodzaeych w sklad Grupy
Kapitatowej oraz oséb dzialajgcych w ich imieniu, z wyjatkiem czionkdw zarzadu Redan SA.
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Sprawozdanie z dziafalnodel Grupy Kapitalowej Redan za 2011 ¢

Oswiadczenie Zarzgdu

Zarzad odwiadcza, 2e wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi  zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuaclg
majatkowg | finansowg Grupy Kapitatowe] Redan oraz jej wyniki finansowe oraz, ie
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osfagnieé oraz sytuacii Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozef,

Zarzad odwiadcza, 2e podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania skonselidowanego 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 2 obowigzujgcymi
przepisami | normami zawodowymd.

tédz, 16 kwietnia 2012 r,

' Bogusz Kruszyﬁslgi — Prezes Zarzadu

Michat Kafuzyniski - Wiceprezes Zarzadu
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