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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Redan SAw 2014 r.

I. Informacje podstawowe

Nazwa: Redan

Forma prawna: spotka akcyjna

KRS: 000039036, Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmiescia w todzi XX Wydziat
Gospodarczy

NIP 725-10-17-332,

REGON 471127885

Kapitat zaktadowy: 34 666 200

Il. Dziatalnos¢ Redan

1. Opis dziatalnosci

W roku 2014 podstawowy profil dziatalnosci Redan obejmowat:

1) realizacje operacji logistycznych zwigzanych z importem towaréw oraz obstugg kanatéw
dystrybucji marek Top Secret, Troll i Drywash;

2) obstugg importu bezposredniego towardw dla sieci TXM textilmarket;

3) centralizacje wysokospecjalistycznych funkcji dla catej Grupy i sprzedazy ustug z tego tytutu.

Wyzej wymienione funkcje Redan SA powigzane sg Scisle z jego strukturg majatkowsa. Gtéwne
sktadniki aktywéw stanowig udziaty w spétkach zaleznych:
1) TXM SA (poprzednio Adesso SA) - prowadzacej sie¢ sklepow dyskontowych TXM textilmarket;
2) Top Secret Sp. z 0.0. — prowadzacej dziatalnos$¢ operacyjng na rynku modowym w Polsce;
3) Beta-Reda Ukraina i Redan Moskwa - realizujgcych dziatania z zakresu segmentu modowego
w tych krajach;
Kolejng najistotniejszg pozycjg aktywdw sg zapasy towardw czesci modowej zwigzane z prowadzong
obstugg logistyczna tego biznesu.

W 2014 r. zostaty przeprowadzone nastepujace transakcje nie zwigzane z podstawowym
przedmiotem dziatalnosci Redan SA, ktére znalazty odzwierciedlenie w wynikach Spoétki za ten rok
(, Transakcje Kapitatowe”):

1) sprzedaz mniejszoSciowego pakietu akcji TXM SA na rzecz funduszu inwestycyjnego

2) zakonczenie umowy restrukturyzacyjnej z 31 lipca 2013 r. zawartej z bankami i obligatariuszami

3) transfer praw ochronnych do znakéw towarowych , Top Secret”, ,Troll” i ,,Drywash” do Top
Secret Sp. z 0.0. wraz z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego tej spotki

4) umorzenie czesci naleznosci Beta-Reda-Ukrainia TOW oraz przelew do Top Secret sp. z o.0.
kolejnej czesci naleznosci od Beta-Reda-Ukrainia TOW w celu zamiany tych naleznosci na udziaty
w spofce ukrainiskiej;

5) podwyzszenie kapitatu zaktadowego Redan SA o akcje serii T, ktdre zostaty czesciowo optacone
aportem w postaci 100% udziatéw w Loger Sp. z 0.0. — spdfce posiadajgcej w leasingu zwrotnym
nieruchomosé, na ktérej znajduje sie centrum logistyczne oraz centrala cze$ci modowej Grupy
Redan.
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Transakcje te byly takze kolejnym krokiem do uporzadkowania struktury Grupy Redan poprzez
koncentrowanie catej dziatalnosci zwigzanej z rynkiem modowym w Polsce w spdfce Top Secret Sp. z
0.0., a tym samym zbudowaniu docelowo petnej separacji dziatalnosci (co w zasadzie nastgpito), lecz
takze ryzyk pomiedzy oboma segmentami: modowy i dyskontowym.

Grupa Kapitatowa Redan tworzy jeden organizm, ktéry prowadzi wspdlng, spdjng polityke handlowg
w celu maksymalizowania wartosci firmy dla akcjonariuszy. Powoduje to, ze nie mozemy oceniac
wynikéw Redan SA, ani zmian zachodzgcych w Spétce w oderwaniu od catosci Grupy.

2.  Struktura sprzedazy Redan S.A.

W 2014 r. faczne przychody ze sprzedazy Redan wzrosty o 5,6% w pordwnaniu z rokiem 2013
i wyniosty 165,8 min zt. Poziom sprzedazy do podmiotéw powigzanych wzrést o 7% do poziomu 146,3
mln zt. Ponizsza tabela przedstawia strukture geograficzng sprzedazy Redan.

Tabela nr1. Geograficzna struktura sprzedazy Redan w 2013 r.i 2014 r.

2014 Udziat 2013 Udziat zmiana
Polska 133124 80,3% 113 682 72,4% 17,1%
zagranica 32 646 19,7% 43 305 27,6% -24,6%
Sprzedaz razem 165 770 156 987 5,6%

Dominujace znaczenie ma sprzedaz realizowana na rynku krajowym, ktdrej udziat zwiekszyt sie w
2014 r. do 80,3%. W zwiazku z kryzysem polityczno-gospodarczym na Ukrainie i w Rosji sprzedaz do
tych krajéw w 2014 r. zmniejszyta sie o0 24,6%.

Istotna czes¢ przychodéw Redan jest zwigzana ze sprzedazg ustug, gtéwnie wynikajgcych ze
specjalistycznego serwisu Swiadczonego na rzecz spétek zaleznych w zakresie: IT, analiz finansowych
i rozliczen, obstugi prawnej i HR. Ponadto, do 20 paZdziernika 2014 r. Redan byt wtascicielem praw
ochronnych na znaki towarowe i z tego tytutu takze otrzymywat optaty licencyjne.

Szczegdtowe dane sg przedstawione w tabeli ponizej.

Tabela nr2. Struktura sprzedazy Redan w podziale na towary i ustugi w 2013 r. i 2014 r.

2014 Udziat 2013 Udziat zmiana
sprzedaz towaréw 154 005 92,9% 146 107 93,1% 5,4%
sprzedaz ustug 8194 4,9% 5425 3,5% 51,0%
sptaty licencyjne za korzystanie ze
znakéw towarowych 3571 2,2% 5455 3,5% -34,5%
Sprzedaz towaréw razem 165 770 156 987 5,6%

3. Odbiorcy

Ze wzgledu na funkcje w Grupie Redan dominujgca (96%) cze$¢ sprzedazy Redan trafia do
podmiotéw zaleznych. Szczegdtowe informacje zawiera ponizsza tabela.
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Tabela nr3. Struktura sprzedazy Redan wg kryterium odbiorcéw w 2013 r. i 2014 r.

2014 Udziat 2013 Udziat zmiana
podmioty powigzane 158 731 95,8% 150 941 96,1% 5,2%
podmioty niepowigzane 7 039 4,2% 6 046 3,9% 16,4%
Sprzedaz towaréw razem 165 770 156 987 5,6%

Najwiekszym odbiorcg towardw jest Top Secret Sp. z 0.0. — sp6tka w 100% zalezna od Redan, ktéra
zarzgdza cze$cig modowq Grupy Redan. Przypadato na nig 72% sprzedazy ogdtem. Kolejnymi pod
wzgledem wielkosci obrotéw odbiorcami Spétki byty inne podmioty z Grupy Redan: TXM S.A. oraz
Beta-Reda Ukraina i poprzez kooperacje Redan Moscow.

Jedynym odbiorcg majgcym dominujgcy wptyw na sytuacje ekonomiczng Redan jest Top Secret Sp. z
0.0. Jest to podmiot w 100% zalezny od Redan S.A. W opinii Zarzadu nie jest on uzalezniony od
zadnego z zewnetrznych odbiorcow.

4. Dostawcy

Gtéwnym dostawcg Redan jest Top Secret Sp. z 0.0. Jest on bowiem importerem towaréw z krajéw
azjatyckich do granic Unii Europejskiej, ktéry odsprzedaje dalej towary do Redan. Nastepnie Redan
poddaje towary magazynowaniu, odprawie celnej, konfekcjonowaniu i dostarczeniu dla
poszczegblnych sklepdw zgodnie z zamdwieniami Top Secret. Wystanie towardw z magazynu
powoduje sprzedaz do Top Secret Sp. z 0.0. Taki obieg towardw jest uwarunkowany ograniczeniami
systemu informatycznego.

W opinii Zarzadu, Redan nie jest uzalezniony od zadnego z dostawcéw zewnetrznych.

lll. Sytuacja finansowa Redan

1. Rachunek zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize wynikéw osiggnietych przez Redan w 2014 .

Tabela nr 4. Rachunek zyskow i strat Redan za 2014 i 2013 rok (tys. zt)

2014 2013 zmiana %
[ tys.PLN ] wartosé struktura Wartos¢ struktura 2014/2013
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i ustug 165 770 100% 156 987 100% 6%
Koszty sprzedanych towaréw 142 925 86% 133 246 85% 7%
Zysk brutto na sprzedazy 22 845 14% 23741 15% -4%
Marza brutto [%] 13,8% 15,1%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 17711 11% 15130 10% 17%
Zysk na sprzedazy 5135 3% 8611 5% -40%
Marza brutto na sprzedazy [%] 3,1% 5,5%
Pozostate przychody operacyjne 434 0% 4003 3% -89%
Pozostate koszty operacyjne 15231 9% 3271 2% 366%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej -9 663 -6% 9343 6% -203%
EBITDA -8 347 -5% 10484 7%
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Marza EBITDA [%] -5,0% 6,7%
Przychody finansowe 48 537 29% 30 804 20% 58%
Koszty finansowe 4579 3% 4950 3% -7%
Zysk brutto 34 295 21% 35 197 22% -3%
Rentownos¢ brutto [%] 20,7% 22,4%
Podatek dochodowy 1333 -343 -489%
Zysk netto 35629 21% 34 854 22% 2%
Rentownos¢ netto [%] 21,5% 22,2%

W roku 2014 gtéwnym kanatem generowanych przychodéw byta sprzedaz towaréw do spdtek
zaleznych, przede wszystkim do Top Secret Sp. z o0.0. Beta-Reda-Ukraina, Redan Moskwa (za
posrednictwem kooperanta) i TXM S.A. Pozostata sprzedaz to gtéwnie handel z pojedynczymi
podmiotami dziatajgcymi na rynkach zagranicznych.

Taka struktura sprzedazy towardw jest zgodna z wyznaczang przez Redan strategig Grupy Kapitatowej
Redan polegajacg na koncentracji na sprzedazy detalicznej odziezy, ktérg prowadzg spotki zalezne
Redan S.A.

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu wzrosty w 2014 r. o 17 % przy wzroscie sprzedazy o 6 %. Wzrost
kosztéw zarzgdu zwigzany byt z dziataniami zwigzanymi z Transakcjami Kapitatowymi wymienionymi
w punkcie 1.1 niniejszego sprawozdania).

Na pozycje pozostatych przychoddw operacyjnych ztozyty sie gldéwnie rozwigzane odpisy na
naleznosci (0,2 min zt) oraz przychody pozostatej sprzedazy (0,2 min zt). Wysokie pozostate
przychody operacyjne roku 2013 to przede wszystkim: otrzymane odszkodowania ( 1,1 min zt),
nadwyzki towarow ( 0,8 min zt) oraz rozwigzanie odpiséw na aktywa trwate ( 1,5 min zt). Zdarzenia te
nie miaty miejsca w roku 2014.

Pozostate koszty operacyjne to przede wszystkim:

1) koszt przedawnionych i umorzonych naleznosci (10,8 min zi)
W zwigzku z ostabieniem w 2014 r. hrywny wobec USD (o 97 % na koniec roku r/r) i —
posrednio — PLN (o 39%) prawdopodobienstwo dokonania sptaty przez Beta-Reda-Ukrainia
naleznosci przystugujacej Redan od tej spétki radykalnie sie zmniejszyto. W zwigzku z tym
zarzad podjat decyzje o umorzeniu czesci tych naleznosci (ok. 65% wartosci na 30.12.2014)
oraz zamianie kolejnej kwoty 6% na kapitat podstawowy Beta-Reda-Ukraina, gdyz kapitaty
wtasne tej spotki, gtdwnie wynikajgce z ujemnych réznic kursowych byty mniejsze od zera.
Umorzenie naleznosci zostato podzielone na czes$¢ przypadajacg na 2014 r. i cze$é¢ na
poczatek 2015 r.

2) odpisy aktualizujgce naleznosci (4,1 min zt), w tym odpis na naleznosci Beta Reda Ukraina
3,2 min zt.

Gtéwne pozycje przychoddw finansowych w 2014 to:
1) zysk ze sprzedazy inwestycji finansowych (35 min z1)
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2)
3)
4)
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Ta kwota stanowi zysk osiggniety przez Redan — za posrednictwem spotki zaleznej Carrissonio
Limited Partnership — na sprzedazy 25,12% akcji w TXM SA za kwote 35 min zt na rzecz funduszu
inwestycyjnego Concordia 1 s.a r.l. — jest to jedna z Transakcji Kapitatowych zrealizowanych w
2014r.

otrzymana dywidenda (8,9 min zt) od TXM SA

otrzymane odsetki od udzielonej pozyczki gtéwnie na rzecz TXm SA ( 1,7 min zt)

dodatnie réznice kursowe (2,2 min zt)

W zwigzku ze sprzedazg z odroczonymi terminami pfatnosci do odbiorcéw zagranicznych , ktéra
jest nominowana w USD oraz umocnieniem w 2014 r. tej waluty wobec PLN (o 16 % na koniec
roku r/r) Redan uzyskat dodatnie réznice kursowe.

W 2013 r. gtéwng pozycjg przychoddw finansowych byta dywidenda od TXM SA w kwocie 28,7 min zt

Koszty finansowe w 2014 r. byty na poziomie zblizonym do roku poprzedniego. Gtdwne pozycje

stanowity:

1) bilansowa aktualizacja wartosci inwestycji zwigzane z udziatami w Beta Reda Ukraina (2,1 min z1)
2) odsetki od zobowigzan finansowych (1,5 min zt);

3) pozostate koszty finansowe w kwocie 0,9 min zt., w tym: optata koncowg z tytutu umowy

restrukturyzacyjnej (0,2 min zt), prowizje bankowe (0,3 min zt) oraz optaty za otrzymane
poreczenia (0,2 min zt).

W wyniku umorzenia naleznosci w 2014 r. w Redan zostato wygenerowane aktywo na odroczony

podatek dochodowy. To spowodowato podwyzszenie zysku netto, ktory osiggnat wartos¢ 35,6 min zt

podczas gdy rok wczesniej wynidst 34,8 min zt, r/r wynik ulegt poprawie o 2%.

2.

Bilans

W tabelach ponizej przedstawiono analize bilansu Redan S.A.

Tabela nr 5. Aktywa Redan SA na 31 grudnia 2014 i 2013 roku (w tys. zt)

2014 2013 zmiana
wartosc struktura  wartos¢ struktura 2014/2013
I. Aktywa trwate 72 012 43% 66 847 44% 8%
1. Wartosci niematerialne i prawne 3441 2% 8785 6% -61%
2. Rzeczowe aktywa trwate 3630 2% 3074 2% 18%
3. Naleznosci dtugoterminowe 1309 1% 1051 1% 25%
4. Inwestycje dtugoterminowe 56 463 34% 48 070 32% 17%
5. Dtugoterm. rozliczenia miedzyokr. 7 168 4% 5867 4% 22%
Il. Aktywa obrotowe 95 585 57% 85428 56% 12%
1. Zapasy 51044 30% 47 744 31% 7%
2. Naleznosci krétkoterminowe 37814 23% 34303 23% 10%
w tym od jednostek powigzanych 24119 14% 27 284 18% -12%
3. Inwestycje krotkoterminowe 6237 4% 3077 2% 103%
4. aktywa z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0% 0 0%
krétkoterminowe
5. Krétkoterm. rozliczenia miedzyokr. 490 0% 304 0% 61%
6. aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0 0% 0 0%
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Aktywa razem 167 597 100% 152 275 100% 10%

tacznie suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2014 r. zwiekszyta sie

0 15,3 min zi, tj. 0 10% w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 r.

Najwiekszy wptyw na wzrost aktywow miaty:

1) podwyzszenie inwestycji dtugoterminowych o 8,4 min zt - o wartos¢ udziatéw w Loger Sp. z o.o.
ponadto wystgpita w tej pozycji wymiana pozyczki udzielonej TXM SA na koniec 2013 r. na akcje
w TXM SA oraz udziaty w Top Secret Sp. z 0.0. na koniec 2014 r.

2) zwiekszenie zapaséw i naleznosci — razem o 6,8 min zt., co byto zwigzane ze wzrostem sprzedazy;

3) wzrost srodkéw pienieznych o 4 min zi.

4) zmniejszenie wartosci niematerialnych i prawnych o 5,3 min zt — w wyniku przeniesienia praw do
znakéw towarowych ,Troll” do spotki Top Secret Sp. z o.0.

Tabela nr 6. Pasywa Redan SA na 31 grudnia 2014 i 2013 roku (w tys. zt)

2014 2013 zmiana

wartosé struktura wartosc struktura 2014/2013

I. Kapitat wtasny 137 044 82% 93518 61% 47%
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 30553 18% 58 757 39% -48%
1. Rezerwy na zobowigzania 1085 1% 1779 1% -39%
2. Zobowiazania dtugoterminowe 1425 1% 24 067 16% -94%
3. Zobowigzania kréotkoterminowe, w tym: 28 043 17% 32911 22% -15%

z tyt. dostaw towardw i usfug 16 865 10% 22393 15% -25%
rozliczenia miedzyokresowe 196 0% 154 0% 27%
Pasywa razem 167 597 100% 152 275 100% 10%

W roku 2014 kapitat wtasny ulegt zwiekszeniu o 43,5 min zt w wyniku:

1) wypracowanego zysku w 2014 r. w kwocie 35,6 min zt

2) podwyzszenia kapitatow wiasnych w wyniku emisji akcji serii T o 7,7 min zt.

Stan zobowigzan i rezerw na zobowigzania ulegt zmniejszeniu o0 28,2 min zt, tj. 0 48%. W wyniku:

1) zmniejszenia zadtuzenia z tytutu kredytéw i obligacji o 28,6 min zt — dzieki Srodkom pozyskanym z
transakcji sprzedazy mniejszosciowego pakietu akcji TXM SA w wysokosci 35 min zt oraz sptacie
catosci pozyczki przez TXM SA w kwocie 28,7mIn zt Redan dokonat sptaty wszystkich zobowigzan
kredytowych oraz wykupit przed terminem wszystkie obligacje zamienne na akcje serii E1i E2, co
do ktérych obligatariusze nie ztozyli oswiadczen o zamiarze ich konwersji na akcje.

2) zwiekszenia pozyczek o 6,2 min zt — w celu transferu srodkdw z TXM SA, Redan zaciggnat od tej
spotki pozyczke w takiej kwocie. Zostanie ona sptacona w formie potracenia z dywidendg, ktéra
bedzie przystugiwa¢ Redan od TXM SA za 2014 r.

3) zmniejszenia zobowigzan handlowych o 5,5 min zt.

Strona 8z 18



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Redan SAw 2014 r.

3.  Rachunek przeptywow pienieinych
W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie przeptywoéw pienieznych Redan w 2014 roku.

Tabela nr 7. Przeptywy pieniezne Redan w 2014 i 2013 roku (w tys. zt)

2014 2013 zmiana
dane w tys. PLN wartosé wartosé 2014-2013
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci:
- operacyjnej -19 890 3233 -23122
- inwestycyjnej 11743 1506 10 237
- finansowe;j 12 021 -3 686 15707
Przeplywy pieniezne netto razem: 3874 1053 2822

W 2014 r. Spétka wygenerowata ujemne saldo przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci

19,9 min zt wynikajace z:

1) zwiekszenia kapitatu obrotowego o 13,5 min zt bedace rezultatem wzrostu zapaséw i naleznosci,
a jednoczes$nie zmniejszenia zobowigzan handlowych;

2) poniesionej straty na podstawowej dziatalnosci handlowej z uwzglednienie umorzenia dtugu
Beta-Reda-Ukraina - 7 min zt.

Dodatnie saldo z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 11,8 min zt wynika gtdwnie z:
1) otrzymanej dywidendy od TXM SA w kwocie 8,9 min zt
2) rozliczenia operacji przejecia wyemitowanych akcji TXM SA w wysokosci 2,7 min zt

Spétka osiggneta dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej w kwocie 12 min zt przede wszystkim

w rezultacie:

1) wyizszej wartosci otrzymanych pozyczek od spétek zaleznych (41,7 min zt), niz Srodkéw wydanych
na sptate kredytow i wykup obligacji (28,7 min zt), co dato saldo w kwaocie 13 min zt

2) spfaty odsetek w wysokosci 1,6 min zt

4. Analiza wskaznikowa

W tabeli ponizej przedstawiono analize wskaznikowg

Tabela nr 8. Wskazniki finansowe Redan za 2014 i 2013 .

2014 2013
Rentownos¢ sprzedazy 3% 5%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej -6% 6%
Rentownosé netto 21% 22%
Rentownos¢ aktywdw ogdtem 21% 23%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego 26% 37%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 3,4 2,6
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,6 1,1
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 128,6 129,0
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Cykl rotacji naleznosci krétkoterminowych (w dniach) 82,1 78,7
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 36,6 51,4
Cykl operacyjny (w dniach) 210,7 207,7
Cykl konwersji gotéwki (w dniach) 174,1 156,3
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,2 0,4
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,2 0,6
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,8 0,6

Zasady wyliczania wskaznikow:

—  wskaZniki rentownosci — stosunek odpowiednich wielkosci zysku ze sprzedaz, zysku operacyjnego oraz zysku netto za
dany okres do przychodow ze sprzedazy netto;

—  wskaznik rentownosci aktywoéw (ROA) — zysk netto/stan aktywow na koniec danego roku;

—  wskaZnik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) — zysk netto/stan kapitatow wtasnych na koniec danego roku;

—  wskaZnik biezgcej plynnosci — stosunek stanu majqtku obrotowego do stanu zobowiqzar biezgcych na koniec danego
okresu,; obrazuje zdolnos¢ firmy do requlowania biezqcych zobowiqgzarn przy wykorzystaniu aktywdéw biezgcych;

—  wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majqtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowiqgzarn
biezqgcych na koniec okresu; obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krotkim czasie Srodkéw pienieznych na pokrycie
zobowiqgzar;

—  cykl rotacji zapasow — stosunek stanu zapaséw na koniec danego okresu do wartosci sprzedanych towaréw i
materiatow za dany okres, pomnozony przez liczbe dni w okresie;

—  cykl rotacji naleznosci — stosunek stanu naleznosci krétkoterminowych na koniec danego okresu do przychoddw ze
sprzedazy netto za dany okres, pomnozony przez liczbe dni w okresie;

—  cykl rotacji zobowigzari z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowiqzarn biezqcych z tytutu dostaw towardw i ustug
na koniec danego okresu do przychodow ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow w danym okresie, pomnozony
przez liczbe dni w okresie;

—  cykl operacyjny - suma cyklu rotacji zapaséw i cyklu rotacji naleznosci;

—  cykl konwersji gotdwki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug;

—  wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowiqgzan krétko i dfugoterminowych do aktywow ogdtem; obrazuje udziat
zewnetrznych Zrdodet finansowania dziatalnosci Spotki;

—  wskaZnik zadtuZenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowiqzari ogétem do kapitatéw wtasnych;

—  wskaZnik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatow wtasnych do aktywow ogdtem; przedstawia
udziat srodkéw wtasnych w finansowaniu dziatalnosci.

W 2014 roku nastgpit spadek rentownosci sprzedazy o 2 p.p. wskutek mniejszej dynamiki przyrostu
przychodoéw ze sprzedazy anizeli dynamiki przyrostu kosztéw. Istotnie pogorszyt sie rowniez wskaznik
rentownosci na poziomie zysku operacyjnego, co byto konsekwencjg umorzenia dtugu spdétce Beta-
Reda-Ukraina. Wskazniki ROS i ROA utrzymaty bardzo dobre wartosci z roku 2013. Wskaznik ROE
zmniejszyt sie, co wynika z wzrostu kapitatu wtasnego w 2014 r.

Oba wskaznik ptynnosci (biezacy i szybki) zwiekszyty wartosci. Na koniec 2014 r. ich wysokos¢
wskazywata na stabilng sytuacje ptynnoscig Redan SA.

Wskazniki rotacji utrzymaty wartosci zblizone do 2013 r. poza wskaznikiem rotacji zobowigzan, ktory
istotnie sie zmniejszyt w rezultacie dokonanych sptat.

Bardzo bezpieczne wartosci majg takze wskazniki mierzgce udziat kapitatéw obcych w finansowaniu
dziatalnosci. Wskaznik ogdélnego zadtuzenia okreslajacy udziat zrodet obcych w finansowaniu majatku
przedsiebiorstwa ulegt obnizeniu, za sprawg wzrostu kapitatéw wiasnych w sumie bilansowe;j i
zmniejszenia zobowigzan. Podobnie jak wartosci wskaznikdw zadtuzenia kapitatu wtasnego i pokrycia
majatku kapitatami wtasnymi.
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5. Zobowiqgzania kredytowe

W dniu 17 grudnia 2014 roku Redan S.A. oraz Top Secret Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Redan S.A.)
zawart umowe kredytowg z HSBC Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie. Umowa kredytowa
okresla maksymalny limit, do ktérego HSBC zobowigzuje sie otwiera¢ na zlecenie kredytobiorcéow
akredytyw dokumentowych na obstuge importowych transakcji zakupowych o warto$ci maksymalne;j
7.000.000,00 USD wraz z kredytem importowym na finansowanie akredytyw do maksymalnej kwoty
50% limitu. Limit udostepniony zostat do dnia 6 maja 2016 roku jako ostatecznego terminu
rozliczenia umowy kredytowej. Na dzied 31 grudnia 2014 r. w ramach powyzszej linii byty
uruchomione akredytywy dokumentowe, lecz nie byt uruchomiony kredyt w celu ich zapfaty.

W momencie zawarcia uméw HSBC Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie stat sie gtéwny
partnerem finansowym czesci modowe;].

Szczegdtowy opis kredytdw znajduje sie w nocie 31 Jednostkowe Sprawozdania Finansowego Redan
SA

6. Emisje papierow wartosciowych

6.1. Emisja akcji serii T Redan SA

W dniu 14 sierpnia 2014 r. nastgpifa rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Redan SA o akcje
serii T. Akcje te zostaty optacone miedzy innymi aportem w postaci 100% udziatéw w Loger Sp. z o.0.
z siedzibg w todzi. Spdtka ta jest strong umow leasingu zwrotnego nieruchomosci, ktére zawarta w
dniu 29 grudnia 2011 roku z BZ WBK Leasing S.A. (poprzednia firma spétki: Kredyt Lease S.A.): (i)
umowy, ktérej przedmiotem jest leasing budynkéw potozonych w todzi, przy ul. Zniwnej 10/14 (w
ktorej miesci sie siedziba Redan SA) oraz (ii) umowy leasingu gruntéw pod tymi budynkami. W
momencie zawierania umowy okres leasingu ustalono na 120 miesiecy i 2 dni. Wartos¢ budynkow
ustalono na 10.796.000 zt, zas wartos¢ gruntow na 2.018.000 zt. W celu zabezpieczenia nalezytego
wykonania uméw Loger sp. z 0. o. ztozyfa leasingodawcy kaucje zwrotng w wysokosci 3.203.499,99
zt, ktdra jest oprocentowana wg statej stopy procentowej 6.25% w skali roku, a odsetki naliczane s3
miesieczne. Po zakonczeniu umdw leasingu Loger sp. z 0. 0. przystuguje opcja wykupu budynkoéw, za
cene 5.750.487.11 zt, powiekszong nalezny VAT i opcja nabycia gruntéw za cene 2.018.000 zt. W
przypadku, gdyby Loger sp. z 0.0. nie skorzystat z opcji wykupu ww. budynkéw lub gruntu bedzie
zobowigzana do zaptaty takich samych kwoty z tytutu optaty za przyznanie opcji wykupu. Na dzien 31
grudnia 2014 r. faczne saldo zobowigzania Loger Sp. z 0.0. wynosito 7,9 min zt.

Na podstawie upowaznienia wynikajgcego ze statutu Redan SA do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego zarzad podjat w dniu 13 czerwca 2014 roku
uchwata, na podstawie ktérej kapitat zaktadowy Redan SA zostat podwyzszony z kwoty 26.938.020 zt
do kwoty 34.666.200 zi, tj. o kwote 7.728.180 zt poprzez emisje w ramach subskrypcji prywatnej
7.728.180 akcji zwyktych na okaziciela serii T o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Cena emisyjna jednej
akcji serii T ustalona zostata na 1,10 zt.

Zarzad podjat decyzje o wytaczeniu prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w catosci i
zaoferowaniu akcji serii T w ramach subskrypcji prywatnej nastepujgcym inwestorom: Piengjai

Wiéniewskiej i spétce Jazzalyn Limited zaleznej od Tomasza Swiebody.

Piengjai Wisniewska jest cztonkiem Rady Nadzorczej Redan S.A.
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Akcje serii T zostaty zaoferowane i pokryte wktadami pienieznymi w kwocie: 599.999,40 zt oraz
wkfadami niepienieznymi w postaci:

e 100% udziatow w LOGER sp. z o0.0. z siedzibg w todzi o wartosci 7.000.000 zt zgodnie z
wyceng z dnia 14 sierpnia 2013 r. sporzagdzong przez ,,Grant Thornton Fragckowiak” sp. z o.o.
sp. k. z siedzibg w Poznaniu;

e obligacji zamiennych Redan S.A. serii E1 wyemitowane w dniu 31 lipca 2013 r., w f3cznej
ilosci sztuk 1.352 o wartosci 100 zt kazda, o wartosci 135.200 zt,

e obligacji zamiennych Redan S.A. serii E2 wyemitowane w dniu 31 lipca 2013 r., w ilosci sztuk
7.658 o wartosci 100 zt kazda, o wartosci 765.800 zt.

Umowy objecia Akcji Serii T zostaty zawarte dnia 13 czerwca 2014 roku.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki w wyniku emisji akcji serii T zostato zarejestrowane przez
Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 14 sierpnia
2014 roku.

6.2. Wykup obligacji Redan SA
W dniu 26 sierpnia 2014 roku Redan S.A. zgodnie z warunkami emisji obligacji serii C dokonat wykupu

49 obligacji o wartosci nominalnej 1000 zt kazda. W chwili dokonaniu umorzenia ww. 49 sztuk
obligacji wszystkie obligacje serii C zostata wykupione i umorzone przez Redan S.A.

W dniu 5 listopada 2014 roku Redan S.A. przedterminowa dokonat wykupu:

e 4 718 sztuk obligacji zamiennych serii E1 o wartosci nominalnej 471 800 zt

e 116 584 sztuk obligacji zamiennych serii E2 o wartosci nominalnej 11 658 400 zt
W dniu 18 listopada 2014 r. Zarzad Redan S.A. podjat uchwatg o umorzeniu zakupionych obligacji serii
E1iE2.

6.3. Obligacje w procesie konwersji na akcje Redan SA

Na dzien 31 grudnia 2014 roku istniato jeszcze 15 750 obligacji serii E1, co do ktdrych w dniu 4
listopada 2013 r. zostaty ztozone wnioski o konwersje na akcje Spoétki. tacznie obligacje te zostang
zamienione na 1 043 044 akcji serii S.

W dniu 2 grudnia 2014 r. nastgpita warunkowa rejestracji akcji serii S w Krajowym Depozycie
Papieréw Wartosciowych SA. W dniu 5 marca 2015 roku Spodtka ztozyta do Komisji Nadzoru
Finansowego prospekt emisyjny wraz z wnioskiem o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
akcji serii S'i T. Dopuszczenie do obrotu jest warunkiem zawieszajgcym rejestracje, a tym samym
wydanie akgcji serii S.
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IV. Zatoienia strategii i przewidywany rozwéj Redan

1. Zatozenia strategiczne

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

Strategia Grupy Redan opiera sie na dwdch zatozeniach:
e Koncentracji dziatalnosci — Grupa skupia swojg dziatalnosé na projektowaniu, marketingu i
dystrybucji marek odziezowych codziennego uzytku.
o Dywersyfikacji oferty — Grupa dziata w dwdéch segmentach rynku:
o modowym (marki Top Secret i Troll, sportowa DryWash)
o dyskontowym (sie¢ Textilmarket),
co zmniejsza wrazliwo$¢ na wahania koniunktury na jednym z nich.

W ramach Grupy Kapitatowej gtdbwnym zadaniem Redan jest obstuga logistyczna podmiotéw Grupy
Kapitatowej Redan oraz finansowanie dziatalnosci Grupy, a takze nadzér nad efektywnoscig
poszczegdblny marek.

W 2015 r. Grupa Kapitatowa Redan bedzie dgzy¢ do wzmocnienia swojej pozycji rynkowej w Polsce, i
do pozyskiwania nowych klientéw na rynkach zagranicznych Europy Srodkowowschodniej.

Na rynku dyskontowym na rok 2015 zaktadamy dalszy rozwdj sieci sklepdw, optymalizacje kosztéw
funkcjonowania juz istniejgcych, umocnienie pozycji lidera w tym segmencie rynku. Dziatania
rozwojowe potgczone z dyscypling kosztowg powinny bezposrednio przyczyni¢ sie do dalszego
wzrostu osigganych wynikdéw.

Na rynku modowym w 2015 r. Grupa Redan bedzie kontynuowata misje (,Best Fashion World to

Express Yourself”) majaca na celu poprawe osigganych wynikow poprzez dotarcie do nowych grup

klientow. Podstawowe jej zatozenia to:

— koncentracja na budowie wyrazistego wizerunku marki Top Secret

— zmiany w kolekcjach - wiekszy nacisk na mode - modele ,must have”, znaczne zwiekszenie liczby
akcesoriéw

— rozszerzenie oferty towarowej w kanale e-commerce — dodatkowe grupy towardw tworzace
oferte komplementarng, budujace ,$wiat Top Secret”.

— dopasowanie oferty do wymagan klientéw

Na poziomie operacyjnym przektada sie to na:

— optymalizacje sieci tradycyjnej - rozwéj elastycznych formut franczyzowych zaréwno w Polsce jak i
na rynku ukraifskim i rosyjskim, likwidacja nierentownych sklepéw wtasnych,

— zintegrowanie kanatéw sprzedazy — e-commerce i tradycyjnej sieci sklepdw poprzez nowg
platforme e-commerce z rozszerzong ofertg produktowga (ROPO i iROPO)

— opracowanie celdw strategii zakupowej pozwalajacej na obnizenie $redniej ceny zakupu —
zwiekszenie udziatu zamdwien w Bangladeszu, poszukiwanie tanszych dostawcow, m.in. poprzez
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uruchomienie przedstawiciela w Bangladeszu, komasacja zaméwien u kluczowych dostawcéw w
Chinach i Indiach;

— dopasowanie polityki cenowej do grup asortymentowych (poprawa zarzadzania produktem)

— dalsza dyscyplina w zamdéwieniach towaru poprzez stosowanie polityki just in time

— dalsza dyscyplina kosztéw centrali i sieci

Wszystkie te dziatania powinny przetozyé sie na wzrost sprzedazy i wyniku finansowego. Najbardziej
dynamiczny przyrost sprzedazy zatozono w kanale franczyzowym Polsce. Kontynuowanie rozwoju
poprzez franczyze, bedacg na skutek swojej konstrukcji kanatem rentownym powinno wptyngé
pozytywnie na osiggane wyniki.

Poprawa wynikow jest zatozona przy kontynuowaniu dziatan optymalizujgcych w pozostatych
obszarach, w tym szczegdlnie w kanale dystrybucji sklepdw wtasnych w Polsce.

Redan stale bedzie prowadzit dziatania zmierzajace do doskonalenia proceséw w zakresie operacji
logistycznych, tak aby dostosowywac ich poziom do rosngcych potrzeb klientdw przy jednoczesnych
dziataniach optymalizujgcych koszty sieci i zarzagdzania centralg Grupy.

2.  Czynniki istotne dla rozwoju Redan

Ze wzgledu na bardzo Sciste powigzania handlowe i kapitatowe Redan z innymi spotkami z Grupy
Kapitatowej nie mozna rozpatrywac rozwoju samej spotki Redan bez catej Grupy.

Na rozwdj Grupy Redan wpltyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne, ktére sg niezalezne oraz
czynniki wewnetrzne, Scisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscig,

2.1. Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

1) Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem sie tempa wzrostu
gospodarczego na rynkach, na ktérych dziata Grupa

2) Ryzyko zwigzane z rosngcg konkurencjg
3) Ryzyko zmiany przepiséw celnych i podatkowych
4) Ryzyko zmiany kurséw walut

5) Ryzyko zmiany stopy procentowej

2.2. Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

1) Ryzyko wzrostu kosztow wytworzenia u dostawcow

2) Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

3) Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

4) Ryzyko utraty limitéw kupieckich u dostawcow

5) Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

6) Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umédw franczyzowych i uméw najmu
7) Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej

8) yzyko systemu komputerowego

9) Ryzyko kredytowania odbiorcéw

10) Ryzyko zwigzane ze strategia podatkowa
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11) Ryzyko naruszenia umoéw kredytowych

12) Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajacych z umowy sprzedazy akgji
TXM

13) Ryzyko koniecznosci sprzedazy akcji TXM lub ograniczenia w ich swobodnej sprzedazy

3. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych
Szacunkowa wartos¢ inwestycji na 2015 r. to 5,7 min zt.
Planowane wydatki zwigzane sg z wdrozeniem nowego zintegrowanego systemu klasy ERP-SAP.

Zrédtami finansowanie dziatari inwestycyjnych bedg $rodki wypracowane w trakcie prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej i kredyty bankowe.
W ocenie Zarzadu plany inwestycyjne Redan S.A. majg zapewnione zrédta finansowania.

V. Informacje dodatkowe

1. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

W tym zakresie Spdtka sporzadzita oddzielny dokument — , Raport dotyczacy stosowania zasad fadu
korporacyjnego przez Redan S.A.”.

2. 2Znaczqce zdarzenia, ktore wystgpity po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym nastgpita

e druga czes¢ umorzenia 0,99 min USD naleznosci Redan SA od Beta-Reda-Ukraina.

e wdniu 5 lutego 2015 r. Redan SA zawart umowe o limit gwarancyjny z Bankiem Zachodnim
WBK SA z siedzibg w Warszawie. W ramach limitu bedg wystawiane gwarancje bankowe
terminowej ptatnosci czynszu wynikajgcego z zawartych uméw najmu do maksymalnej
wysokosci 3.500.000,00 PLN. Limit udostepniony zostat do dnia 5 lutego 2016 roku jak daty
granicznej otwarcia pojedynczej gwarancji.

Poza powyzszym zdarzeniem w opinii zarzadu po dniu bilansowym nie wystgpity inne zdarzenia o
znaczacym charakterze.

3. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a prognozami na rok 2014
Redan SA jak Grupa Kapitatowa przez niego kontrolowana nie publikuje i nie opublikowata prognoz
finansowych na rok 2014 r.

4. Podmioty powigzane z Redan SA

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Redan SA jako jednostka dominujgca kontrolowat, jednostki zalezne:
TXM SA (poprzednio Adesso SA), Top Secret sp. 0.0., Troll Market sp. z 0.0., Top sp. z 0.0., Adesso sp.
z 0.0., Krux sp. z 0.0., Kadmus sp. z 0.0., T.0.W. Beta Reda Ukraina, 0.0.0. Redan Moskwa, 0.0.0.
Top Secret RS, Loger Sp. z 0.0., Lunar sp. z o.0., Elviro sp. z 0.0., Just Jeans sp. z 0.0., Postiro sp. z
0.0., R-Moda Sp. z 0.0., R-Style Sp. z 0.0., R-Shop Sp. z 0.0. oraz R-Trendy sp. z 0.0., Gravicinta Ltd,
oraz Raionio Ltd.
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5. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakcji z podmiotami powigzanymi opisujg szczegétowo tabele umieszczone
w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za 2014 — nota 42. Wszystkie
transakcje zawarte przez Redan SA z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty
zawarte na warunkach rynkowych.

6. Kredyty i pozyczki udzielone przez Redan

Wartos¢ udzielonych kredytéw i pozyczek wedtug stanu na koniec grudnia 2014 r. Redan SA zostata
szczegotowo opisana w Skonsolidowanym Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Redan za 2014
r. noty 42

7. Udzielone poreczenia i gwarancje

Wartos¢ udzielonych poreczen i gwarancji wedtug stanu na koniec grudnia 2014 r. przez Redan SA
zostaty szczegétowe opisane w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Redan SA za 2014 r. nota
42.

8. Zarzqdzanie zasobami finansowymi
Grupa w kazdym obszarze swojej dziatalnosci jest narazona na ryzyko. Dzieki poznaniu zagrozen
zwigzanych z ekspozycjg Grupy na ryzyko oraz sposobdéw zarzgdzania nim mozliwa jest lepsza
realizacja zadan. Gtdwnymi ryzykami finansowymi, na ktére narazona jest Grupa s3a:

e Ryzyko walutowe

e Ryzyko stép procentowych

e Ryzyko ptynnosci
Szczegdtowy opis znajduje sie w nocie 40 Jednostkowego Sprawozdania Finansowego

9. Akcje wtasne
Na dzien 31 grudnia 2014 r. Redan S.A. nie posiadat zadnych akcji wiasnych.

10. Informacje o osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Redan SA nie prowadzit prac badawczo-rozwojowych.

11. Informacje o zatrudnieniu

Tabela nr 9. Informacje o przecietnym zatrudnieniu

Dane o liczbie oséb zatrudnionych - stan na koniec roku 2013r. 2014r.
Pracownicy 145 156
Zatrudnienie Srednioroczne 131 144

12. Informacje o oddziatywaniu podmiotu na srodowisko
Ze wzgledu na charakter dziatalnosci — handel odziezg - Spotka nie prowadzita badan dotyczacych
oddziatywania na srodowisko.
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13. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
W Spétce nie funkcjonuja obecnie programy akcji pracowniczych.

14. Zarzgdzanie
Na dziert 19 marca 2015 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujacym sktadzie:
e Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie objetym powyzszym sprawozdaniem wystgpity zmiany w sktadzie Zarzadu Redan S.A.:
e W dniu 18 lipca 2014 rezygnacje z petnienie funkcji Prezesa Zarzadu Redan S.A. ztozyt
Radostaw Wisniewski

Na dzien 19 marca 2015 r. Rada Nadzorcza spoétki dziatata w sktadzie:
e Stawomir Lachowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Jacek Ratajczyk — Cztonek Rady Nadzorczej
e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2014 do dnia sporzadzenia niemniejszego sprawozdania wystgpity
nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Redan S.A.:
e W dniu 3 lutego 2014 rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Redan SA ztozyt
Tomasza Swiebody
e W dniu 7 lutego 2014 w sktad Rady Nadzorczej powotany zostat Jacek Ratajczyk

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Redan S.A.
pozostajg bez zmian.

15. Podmiot uprawniony do badania

Podmiotem uprawnionym, zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej Redan SA z dnia 29 maja 2013 r. do
badania sprawozdan finansowych za rok 2013 i 2014 , z ktérym spoétki Grupy Redan zawarty umowy,
jest Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

z siedzibg w Warszawie pod adresem Al. Jana Pawta Il 19 Warszawa, wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 73 oraz wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000446833.

taczna wysokos¢ wynagrodzenia Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z
tytutu badania i przegladu jednostkowych sprawozdan finansowych Redan SA oraz sprawozdania
skonsolidowanego Redan SA za 2014 rok wyniesie 85 tys. zt. netto.

Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo-akcyjna nie Swiadczy
zadnych innych ustug na rzecz Redan SA i spétek Grupy poza badaniem sprawozdania finansowego
TXM SA (Spotki zaleznej od Redan SA) na dzien przeksztatcenia ze spétki komandytowo akcyjnej na
akcyjna tj. 10 lipca 2013 roku.
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VI. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy kazdego z cztonkéw zarzadu, roczne sprawozdanie
finansowe za 2014 rok i dane poréwnywalne, sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowos$ci oraz, ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze roczne sprawozdanie zarzadu
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk
i zagrozen.

Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujgcy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnego i
niezaleznego opinii oraz raportu z badania, zgodnie zobowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

t6dz, 18 marca 2015r.

Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu
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