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1. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej REDAN
Marki i kanaty dystrybucji

W 2015 r. podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej REDAN byto — bez zmian -
projektowanie, zlecanie produkcji, zakup oraz marketing isprzedaz kolekcji obejmujgcych wiele grup
asortymentowych odziezy codziennego uzytku. Dziatalnos¢ Grupy Redan opiera sie na dwdch segmentach —
modowym, na ktéorym kreowana jest odziez i akcesoria pod wtasnymi markami handlowymi: Top Secret, Troll
i Drywash oraz dyskontowym, na ktorym dziata nalezgca do Grupy Redan sie¢ TXM textilmarket. Oba rynki
réznig sie potrzebami docelowych grup klientéw, a tym samym rdznorodnoscig asortymentowg kolekcji,
cenami, jakoscig, wzornictwem oraz politykg handlowa.

Rynek dyskontowy — sieé Textilmarket

TXM

textilmarket

Misja sieci TXM textilmarket to: tanio i modnie ubieramy cata rodzine.

Wyraza ona jednoznacznie do kogo adresowana jest nasza oferta — catej rodziny oraz jakie sg jej najwazniejsze
cechy — przede wszystkim i na pierwszym miejscu cena, ale potgczona z pewnymi — wyrdzniajgcymi na rynku
dyskontowym — aspektami modowosci.

TXM textilmarket dazy do zdobycia pozycji lidera w sektorze odziezowych sklepéw dyskontowych w Europie
Srodkowo-Wschodniej. W centrum zainteresowania spoétki jest klient, jego zycie i potrzeby. Dazy do tego, aby
jego klienci byli pewni, ze w sklepach TXM textilmarket zawsze znajda szeroki wybér ubran codziennego uzytku,
akcesoriow i tekstyliow domowych za bardzo korzystna cene.

Sklepy TXM zlokalizowane sg zaréwno w miastach do 50 tys. mieszkaiicéw jak i duzych aglomeracjach. Firma
dziata na terenie Polski i krajow osciennych. Na dzien bilansowy moze zaprosi¢ klientéw do 338 sklepdéw
w Polsce oraz 5 na Stowacji, 9 w Czechach i 4 w Rumunii, a takze do sklepu on-line www.txm24.pl.
Powierzchnie handlowe w zaleznosci od lokalizacji wynoszg od 100 do 410 m2 przy czym dominujg od 180 do
250 m2. Sklepy TXM textilmarket oferujg swoim klientom szerokg game odziezy oraz innych artykutow
tekstylnych dobrej jakosci i w bardzo atrakcyjnych cenach.

Oferta wzbogacana jest o produkty i ustugi, ktore ze wzgledu na atrakcyjng wartos¢ zawsze dajg kupujgcym
poczucie racjonalnie wykorzystanej okazji. Spotka dazy do tego, aby klienci mogli kupi¢ towary w najbardziej
konkurencyjnych cenach, czyli po prostu tanio. Jest to mozliwe dzieki poszukiwaniu najlepszych dostawcow
towardw oraz eliminacji wszystkich zbednych kosztéw. Dlatego, miedzy innymi, odstgpiono od otwierania
sklepéw w najdrozszych centrach handlowych, na rzecz innych - znacznie atrakcyjniejszych kosztowo miejsc. W
ocenie spotki klienci wyzej cenig korzystne ceny, niz prestizowe miejsca zakupu. W ten sposéb
maksymalizowane s korzysci klientéw minimalizujac obcigzenia ich domowych budzetow.

Sposrdod odziezowych sklepéw dyskontowych TXM textilmarket wyrdznia to, ze oprécz nacisku na bardzo
atrakcyjng cene towaréw, dodatkowo podaza za aktualnymi trendami w modzie. Oznacza to, ze klienci
w sklepach TXM textilmarket wsréd produktéw uniwersalnych zawsze znajdg modne w danym sezonie ubrania
i kolory. Spdtka na biezgco weryfikuje jednak, aby modowosc¢ ubran nie wzieta géry nad wygoda, praktycznoscig
i korzystng cena.

Wiecej informacji o tej sieci mozna znalezé na: www.textilmarket.pl.
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Rynek modowy — marki Top Secret, Troll i Drywash

ror secre DIY\Wash

Misja Top Secret to: Best Fashion World to Express Yourself

W segmencie modowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest projektowanie, zlecanie produkcji oraz marketing
i dystrybucja odziezy oznaczonej markami rozpoznawalnymi przez klientéw, a tym samym tworzacymi dla nich
wartos$¢ dodanga. Najwazniejszg markg w segmencie modowym jest Top Secret, ktdra jest uzupetniona markami
Troll i Drywash. Oferta cze$ci modowej zawiera odziez na rdzne okazje i dla réznych grup klientéw. Oferowane
kolekcje obejmujg szeroki asortyment odziezy, takiej jak: marynarki, garnitury, zakiety, spodnie dfugie i krétkie
(w tym odziez dzinsowa), spddnice, sukienki, podkoszulki, T-shirty, bluzy, dresy, bluzki, swetry, kurtki, ptaszcze,
kamizelki, koszule, szale, czapki, rekawiczki, skarpety, rajstopy, bielizne damskga i meskg oraz obuwie i réznego
rodzaju dodatki (ozdoby, torby, paski).

Kazda z kolekcji planowana jest z uwzglednieniem aktualnych trendéw modowych, majgc na uwadze takze
cene sprzedazy akceptowang przez klienta. Propozycje projektowe przedstawiajg Gtowni projektanci, ktorzy
uczestniczgc w targach i imprezach modowych, pozyskujg wiedze o tendencjach, a nastepnie podejmujg
decyzje i przedstawiajg zarzadowi zatozenia kazdej kolekcji. Po ich zaakceptowaniu projektanci i konstruktorzy
opracowujg dokumentacje projektowg. Spotka zleca produkcje odziezy zaréwno zagranicg, jak i w Polsce.
Gtéwne kraje, w ktérych odbywa sie produkcja, to: Chiny, Indie, Bangladesz, Turcja i Polska. Spétka dysponuje
liczng bazg dostawcéw oraz stale pozyskuje nowe kontakty podczas targéw branzowych. Fabryki partnerdw,
z ktérymi spdtka podejmuje wspdtprace sg weryfikowane pod katem jakosci, terminowosci oraz warunkow
finansowych. Takie dziatanie pozwala na uzyskanie konkurencyjnych cen.

TOP SECRET

Top Secret jest wiodgcg markg w segmencie modowym Grupy Kapitatowej Redan. Marka Top Secret jest jedng
z najlepiej rozpoznawalnych polskich marek odziezowych, oferujgcych komplementarne kolekcje ubran
i dodatkow. Top Secret to marka skierowana do ludzi nowoczesnych, aktywnych, realizujacych sie zawodowo
i rodzinnie, dla ktérych ubiér ma znaczenie i jest sposobem wyrazenia wiasnej niepowtarzalnej osobowosci.
Adresaci marki Top Secret akceptujg w petni siebie i Srodowisko, w ktérym zyjg, stawiajg na autentyzm, a moda
jest dla nich narzedziem do wyrazania siebie w sytuacjach zawodowych, rodzinnych jak i w czasie wolnym.
Damskie i meskie kolekcje sg zgodne z aktualnymi trendami mody, nowoczesne, odwazne, jednoczesnie
odwotujgce sie do emocji. Czerpig inspiracje z najnowszych trendow mody, jednak dostosowane sg do
rozmaitych oczekiwan klientéw i ich kalendarza potrzeb. Kolekcje podzielone sg na dwie linie City i Casual, od
stylu bardziej formalnego po swobodny. Ubrania sg uzupetniane licznymi dodatkami wzbogacajgcymi stylizacje.

Troll to jedna z najdtuzej funkcjonujgcych na polskim rynku marek odziezowych. Dzieki temu cieszy sie wysokg
rozpoznawalnoscig wsrdd swojej grupy docelowej. Marka Troll skierowana jest do oséb ,mtodych duchem”,
ktére ubiorem wyrazajg siebie i swojg rados¢. Oferta Troll prezentuje modne ubrania nawigzujace do
Swiatowych trenddéw, zapewniajgc mtody, dynamiczny i atrakcyjny wyglad. Nie brakuje jednak uniwersalnych,
Swietnie skrojonych produktéw bazowych w stonowanych kolorach. Troll tworzy kolekcje dla tych, ktorzy tgczg
mode z nowoczesnoscig, s odwazni i wybierajg dla siebie to, w czym czujg sie najlepiej.
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Drywash jest marka dla ludzi nowoczesnych i ambitnych, ktdrym zalezy na atrakcyjnym wygladzie i swobodzie
w kazdej sytuacji. Ubrania majg modny casualowo-sportowy charakter. Idealne s3 do aktywnego spedzania
wolnego czasu stanowigc pofaczenie wygody i najnowszych trendéw w modzie.

W modowym sektorze dziatalnosci oferta Grupy Redan dostepna jest w sieciach sklepéw Top Secret i Troll —
zaréwno wtasnych jak i franczyzowych, w sprzedazy przez internet oraz na stoiskach otwieranych w sklepach
multibrandowych, tzw. kornerach. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania czes¢ modowa zapraszata swoich
klientow do 356 punktéw sprzedazy w kraju i zagranicg oraz trzech sklepéw internetowych.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalezé na stronie internetowe;j:
www.topsecret.pl.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatow dystrybucji
Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy towardw Grupy Redan w
podziale na rynek modowy i dyskontowy.

Tabela nr 1. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w 2015 r. i 2014 r.

2015 Udziat 2014 Udziat zmiana
dyskontowy 314 553 57% 275034 55% 14%
modowy 239971 43% 224186 45% 7%
Sprzedaz towaréw razem 554 525 499 220 11%

W roku 2015 zaréwno segment modowy jak i dyskontowy zanotowaty wzrost przychoddéw ze sprzedazy
towardw.

W sektorze dyskontowym zrédtem byt dynamiczny rozwdj sieci (+11% sSrednio w skali roku) przy jednoczesnym
zwiekszeniu obrotéw w sklepach poréwnywalnych (tzn. takich, ktére dziataty zaréwno w 2015 jak i w 2014 r.)
(+2%).

W czesci modowej zostat zanotowany dynamiczny przyrost sprzedazy realizowanej w Polsce (+31 min zi, tj.
+17% r/r) oraz spadek sprzedazy zagranicznej (-14 min zt, tj. —=12% r/r), co wynika z decyzji w sprawie
ograniczenia dziatalnosci na Ukrainie i w Rosji oraz dewaluacji wartosci rosyjskiego rubla i ukrainskiej hrywny
w stosunku do ztotego.

Taki podziat catosci biznesu na dwa segmenty adresowane do innych grup klientéw oraz dziatajgce na innych
rynkach pozwala Grupie na dywersyfikacje ryzyka.

Tabela nr 2. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitalowej Redan w uktadzie geograficznym w 2015 r.
i2014r.

tys. PLN 2015 Udziat 2014 Udziat  zmiana

Sprzedaz w Polsce 516 779 93% 453821 91% 14%
Sprzedaz zagranica 37 746 7% 45400 9% -17%
RAZEM 554 525 499 220 11%
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W 2015 r. zmniejszyt sie udziat sprzedazy zagranicznej. Wynika to z redukcji sprzedazy w segmencie modowym
na Ukrainie (0 9% w hrywnach ukraifskich, a o0 40% w ztotych) i w Rosji (bez zmian r/r w rublach, i spadek
0 25% w ztotych). Z drugiej strony stopniowo rosnie sprzedaz zagraniczna sieci TXM textilmarket na Stowacji,
w Czechach i w Rumunii (tgcznie o +466% r/r), aczkolwiek nie byto to wystarczajgce dla zrekompensowania
spadkéw obrotédw poza Polskg w cze$ci modowe].

Wzrost udziatu sprzedazy w Polsce jest konsekwencjg dynamicznego przyrostu w obu segmentach, zaréwno
w sieci TXM textilmarket (o +12% r/r) jak i na rynku modowym (+17% r/r).

Siec¢ sprzedazy

Rok 2015 cechowat sie rozwojem sieci sklepdw wiasnych TXM textilmarket zaréwno w Polsce jak i zagranica.
W segmencie modowym zwiekszyta sie liczba placéwek franczyzowych w Polsce, zas zmniejszyta na rynku
ukrainskim i rosyjskim. Na dzien 31 grudnia 2015 r. ogétem powierzchnia sieci sklepdw Grupy Redan wyniosta:

= ok. 79 tys. m* (356 sklepdw wtasnych) na rynku dyskontowym w kraju i za granica, co oznacza okoto 18 %
przyrost w stosunku do stanu z korica 2014 .

= ok. 42 tys. m? (356 sklepédw — w tym 37 wtasnych i 239 franczyzowych oraz 80 multibrandowych korneréw
franczyzowych) na krajowym i zagranicznym rynku modowym, co oznacza okoto 1 % przyrost w stosunku
do stanu z konca 2014 .

W okresie objetym sprawozdaniem spétki z Grupy Redan prowadzity takze sprzedaz w sklepach internetowych:
e www.topsecret.pl, www.topsecret.com.ua, www.topsecret.com.ru — na rynku modowym
o  www.txm24.pl — na rynku dyskontowym.

2. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Tabelanr3. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw Grupy Kapitatowej Redan w 2015 i

2014*
w tys. PLN 2015 2014 zmiana % zmiana A
Sprzedaz 560429 503989 11,2% 56 440
Zysk brutto na sprzedazy 234485 211579 10,8% 22 906
Marza brutto 41,8% 42,0% -0,1%
Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 226422 198115 14,3% 28 307
Zysk na sprzedazy 8 063 13 464 -40% -5 401
Marza brutto na sprzedazy 1,4% 2,7% -1,2%
Saldo pozostatych przychoddéw i kosztédw operacyjnych -5330 -1103 -383% -4 227
Zysk operacyjny 2733 12 361 -78% -9 628
Marza EBIT 0,4% 2,5% -2,1%
EBITDA 10 679 19 863 -46% -9 184
Saldo przychodow i kosztow finansowych -6146  -11730 -48% 5583
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Wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw -368 0 - -368
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -3781 631 -699% -4 412
Rentownos¢ brutto -0,7% 0,1% -0,8%

Podatek dochodowy -3352 9032 -137% -12 384
Zysk netto -7 133 9 663 -174% -16 796
Rentownos¢ netto -1,3% 1,9% -3,2%

Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych -1232 -634 94,3% -598
Suma catkowitych dochodéw -8 365 9 029 -193% -17 394
Rentownos¢ catkowita -1,5% 1,8% -3,3%

rS]EJerzZj;z;kr:wk:xroﬂochodéw przypadajgca udziatom 5 985 4095 46,2% 1890
Suma catkowitych dochodéw przypadajaca 14 350 4934 391% 19 284

akcjonariuszom jednostki dominujgce;j

(*)Dane finansowe przestawione w tabeli nr 3 w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposob, ze wszystkie operacje
zwigzane z restrukturyzacjg nierentownych sklepéw czesci modowej zostaty pokazane w jednej pozycji ‘Wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw’.
Sktadaja sie na to pozycje: (i) pozostate przychodoéw i kosztéw operacyjnych, to jest odpisy aktualizujgce naleznosci od spétek prowadzacych takie sklepy
oraz odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw trwatych w takich sklepach, (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw aktualizujgcych pozyczki
udzielone spétkom prowadzacym takie sklepy oraz kapitaty tych spotek i (iii) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spdtek w rezultacie utraty nad nimi
kontroli, jako konsekwencji otwarcia postepowania upadtosciowego tych spdtek lub sprzedazy ich udziatéw.

W 2015 r. Grupa Redan wypracowata zysk na sprzedazy w wysokosci +8,1 min zt. Oznacza to spadek w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego o 5,4 min zt. Jest to bezposrednim efektem pogorszenia wyniku
czesci modowej (o -5,9 min zt). Szczegétowe omowienie wynikéw na dziatalnosci operacyjnej na rynku
dyskontowym i modowym, znajduje sie w Rozdziale 3.

W 2015 roku saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych byto na poziomie — 5,3 min zt, co oznacza
pogorszenie w poréwnaniu do zesztego roku. Szczegdtowe zestawienie prezentuje tabela nr 4 ponizej.

Tabelanr4. Zestawienie pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych za 20152014 .

2015 2014

Darowizny -265 -258
Pozostate 184 312
Saldo ze zbycia niefinansowych aktywoéw -319 -576
Saldo rezerw na naleznosci -6 532 -1610
Dotacje 286 50
Saldo aktualizujgce wartos¢ zobowigzan 156 -94
Saldo odszkodowan 23 66
f:\vlvc::eodplsow aktualizujgcych aktywa 391 753
Pozostata sprzedaz 746 253
-5330 -1103

Najwazniejsze pozycje wynikajg z:
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saldo odpisow aktualizujgcych naleznosci

Jest to zmiana odpisu aktualizujgcego wartosé naleznosci od kontrahentéw. Determinujgcy wptyw dla tej
pozycji ma odpis (- 5,7 mIn zt) na naleznosci handlowe od najwiekszego partnera dziatajgcego na rynku
rosyjskim w cze$ci modowej.

przekazane darowizny

S3 to przekazane na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids darowizny bedgce marzg na sprzedazy
toreb reklamowych z logiem fundacji w sklepach.

pozostate przychody/koszty operacyjne

S3 to pozostate koszty i przychody operacyjne nie zakwalifikowane do innych pozycji, ich pojedyncza
wartosc jest niewielka.

saldo odpisow aktualizujgcych wartosé aktywow trwatych

S3 to rozwigzania odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naktadéw na adaptacje lokali na sklepy wtasne czesci
modowe]. Rozwigzania te sg wynikiem wykorzystania odpiséw w miare uzytkowania wyposazenia
sklepow.

pozostata sprzedaz

Sprzedaz realizowana przede wszystkim w czesci modowej w ramach zaopatrywania partneréw
franczyzowych w materiaty marketingowe lub ustugi IT.

Na koniec 2015 roku dokonano korekt prezentacji pozycji niezawinionych niedoboréw towaréw zaréwno w
sklepach jak i w magazynach ujawnionych w wyniku inwentaryzacji. Dotychczas pozycja ta prezentowane byta
w pozostatych kosztach operacyjnych, a obecnie jest zawarta w kosztach sprzedanych towaréw, czyli
pomniejsza zysk brutto na sprzedazy (marze handlowg).

W 2015 r. saldo przychoddéw i kosztédw finansowych byto ujemne i wyniosto -6,2 min zt. Oznacza to istotng
poprawe w poréwnaniu do roku poprzedniego. Szczegdtowe zestawienie prezentuje tabela nr 5 ponizej.

Tabela nr5. Zestawienie przychoddw i kosztéw finansowych w 2015 2014 r.

2015 2014
Saldo réznic kursowych -4 013 -8 736
Koszty odsetkowe, prowizji itp. -1959 -2 382
Pozostate -174 -612
Razem -6146 -11730

Najwazniejsze pozycje wynikajg z:

O

réznic kursowych

W 2015 roku Grupa poniosta strate na wycenie pozycji walutowej. Znaczna zmiana r/r wynika ze spadku
(0-5,1 min zt) zrealizowanych réznic kursowych na transakcjach ze spdétkg zalezng dziatajgcg na rynku
Ukrainskim. Ponadto ta pozycja jest uzalezniona od kursu wymiany polskiego ztotego w stosunku do dolara
amerykanskiego.

Ponizej tabela nr 6 przedstawia zmiane kursu USD w stosunku do PLN odpowiednio na koniec i poczatek
pierwszego potrocza i na koniec roku biezgcego i poprzedniego.
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Tabelanr6. Zmiany kursu PLN/USD w 2015 i 2014 roku

zmiana zmiana

poczatek okresu 30/06 % 31-gru %

2014 3,01 3,05 1% 3,51 15%
2015 3,51 3,76 7% 3,90 1%

W drugiej potowie 2014 r. nastgpito znaczace umocnienie dolara amerykanskiego, trend ten byt
kontynuowany réwniez w roku 2015 r. Jego konsekwencjg sg ujemne réznice kursowe realizowane w 2015
roku na kolekcjach jesien zima 2014 oraz wiosna lato 2015. Specyfika zakupédw importowych, w tym
struktura odroczenia ptatnosci do Dostawcéw w ramach uzyskanych limitéw kredytéw kupieckich lub
w ramach linii kredytowej przeznaczonej na zaptaty za akredytywy dokumentowe, powoduje wydtuzenie
okresu istnienia zobowigzania walutowego, a tym samym narazenie w przypadku trendu ostabienia
ztotowki na wystgpienie réznic kursowych. Takg sytuacje mieliSmy w roku 2015.

o koszty odsetkowe

Sg efektem zadtuzenia Grupy - zaciggnietych zobowigzan kredytowych, pozyczkowych ileasingowych.
W stosunku do roku 2014 nastgpito obnizenie kosztéw finansowych w zwigzku ze $redniorocznym
spadkiem wolumenu dtugu oprocentowanego oraz ze zmniejszeniem efektywnego oprocentowania.

W 2015 r. w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw zostata wykazana pozycja — ‘Wynik restrukturyzacji
nierentownych sklepéw’. Jest ona odzwierciedleniem kosztéw zwigzanych z zamykaniem nierentownych
sklepéw wtasnych czesci modowej. Sktadajg sie na nig: (i) pozostate przychody i koszty operacyjne, to jest
odpisy aktualizujgce naleznosci od spdtek prowadzacych zamykane sklepy oraz odpisy aktualizujgce wartosc¢
aktywow trwatych w takich sklepach (-0,6 min zt), (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw
aktualizujgcych pozyczki udzielone spétkom prowadzgcym takie sklepy oraz kapitaty tych spétek (- 2,7 min zt)
oraz (iii) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spotek w rezultacie utraty nad nimi kontroli, jako konsekwencji
otwarcia postepowania upadtosciowego tych spotek lub sprzedazy ich udziatéow (+2,9 min zt).

W 2015 r. w pozycji podatku dochodowego nastgpito obcigzenie wyniku brutto kwotg -3,3 min zt. Wynika to z
dodatniej podstawy opodatkowania w spoétce zaleznej TXM SA. W 2014 r. w tej pozycji w spotce TXM SA zostato
zawigzane aktywo na odroczony podatek dochodowy, o ktdrg zysk netto byt powiekszony w stosunku do zysku
przed opodatkowaniem.

Na poziomie catkowitego zysku pokazane s3 takze réznice kursowe z przeliczenia zagranicznych jednostek
zaleznych na ztote. W 2015 r. wystgpita przewaga roznic ujemnych w wysokosci -1,2 min zt, podczas gdy w roku
2014 pozycja ta wyniosta -0,6 min zt. Strata na wycenie jednostek zaleznych jest zwigzana przede wszystkim
z ostabieniem ukrainskiej hrywny o 28% w ciggu br.

W 2015 roku nastgpit wzrost sumy catkowitych dochodéw przypadajacych na udziaty niedajgce kontroli. W tej
pozycji jest pokazany udziat catkowitych dochoddw spétki zaleznej TXM SA przypadajacy na mniejszosciowych
akcjonariuszy. Wynika on ze sprzedazy przez Redan dwdch pakietéw akcji TXM SA (i) w listopadzie 2014 roku
(25,12% akcji) oraz (ii) w kwietniu 2015 roku (10,76% akcji). Obecnie Redan SA posiada 64,12% akcji TXM SA.
Wzrost sumy catkowitych dochoddéw przypadajgcych na udziaty niedajgce kontroli r/r jest konsekwencjg
zwiekszenia udziatu akcjonariuszy mniejszosciowych w TXM SA w skali 2015 r. w poréwnaniu do 2014 r.

Zmniejszenie sumy catkowitych dochoddéw ogdtem rok do roku z jednej strony oraz wzrost sumy catkowitych
dochodéw przypadajgcych na udziaty niedajgce kontroli spowodowat w efekcie bardzo istotny spadek sumy
catkowitych dochodéw przypadajacej akcjonariuszom jednostki dominujgcej. Jest to przede wszystkim
konsekwencjg: (i) pogorszenia wynikow segmentu modowego (o 3,7 min zt wieksza strata przed
opodatkowaniem), (ii) zmiany wptywu podatku dochodowego (-12,4 min zt wynikajgce z jednorazowego,
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dodatniego wptywu w 2014 r. zawigzania aktywa na podatek odroczony) oraz (iii) spadku udziatu w 2015 r.
Redan SA w TXM SA (spdtce generujgcej regularnie zysk).

Bilans

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

Tabela nr 7. Aktywa Grupy Redan na dzien 31 grudnia 2015i 2014 r.

2015 2014 Zmiana stanu
% % kwota %
Lp Wyszczegdlnienie kwota udziatu Kwota udziatu 2015/2014
Aktywa trwate 78 290 29% 68 312 28% 9978 15%
I. | Wartosci niematerialne i prawne 11 816 4% 7 234 3% 4582 63%
II. | Wartosc firm jednostek podporzagdkowanych 90 0% 51 0% 39 76%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 44304 16% 37 239 15% 7 065 19%
IV. | Naleznosci dtugoterminowe 2134 1% 2328 1% -194 -8%
V. | Inwestycje dtugoterminowe 55 0% 0 0% 55 -
VI. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19 891 7% 21460 9% -1569 -7%
Aktywa obrotowe 192 610 71% 177 100 72% 15510 9%
I. | Zapasy 146 991 54% 126 773 52% 20218 16%
Il. | Naleznosci krotkoterminowe 25 086 9% 27 158 11% -2072 -8%
IIl. | Inwestycje krétkoterminowe 18 692 7% 21938 9% -3246 -15%
IV. | Krotkoterminowe rozliczenia m/o 1841 1% 1231 1% 610 50%
Aktywa razem 270 900 100% 245 412 100% 25488 10%

Suma bilansowa Grupy Redan na dzien 31 grudnia 2015 r. wzrosta o 10% (25,5 min zi)
w porownaniu ze stanem na koniec 2014 r.

W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:

O

o 7,1 min zt (+19%) wzrosty rzeczowe aktywa trwate - wynika to przede wszystkim z naktadéw na
adaptacje lokali na nowootwierane sklepy wtasne TXM textilmarket oraz ich wyposazenie, co jest
konsekwencjg dynamicznego rozwoju tej sieci w 2015 r.;

o 4,6 min zt (+63%) wzrosta pozycja wartosci niematerialnych i prawnych - jest to efektem
W przewazajgcej mierze z wydatkéw na IT, w tym z toczgcego sie wdrozenia systemu wspomagajgcego
zarzgdzanie SAP;

o 1,6 min zt (-7%) spadty diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - jest to konsekwencjg
czesSciowego rozwigzania utworzonego aktywa na odroczony podatek dochodowy w spétkach Grupy;

0 20,2 min zt (+ 16%) zwiekszyt sie stan zapasow - wynika to z przyrostu powierzchni sklepéw Grupy
(0 12% na koniec 2015 w poréwnaniu do korica 2014 r.)

o 2,1 min zt (-8%) spadty naleznosci krotkoterminowe - jest to przede wszystkim konsekwencja
dokonania odpisu aktualizujgcego naleznosci wynikajacych z dziatalnosci w Rosji (5,7 min zt);

0 3,2 min zt (-15%) spadty inwestycje krotkoterminowe, czyli w dominujacej czesci srodki pieniezne.
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Tabela nr 8. Pasywa Grupy Redan na 31 grudnia 2015i 2014 .
2015 2014 Zmiana stanu
% % kwota %
Lp | Wyszczegdlnienie kwota udziatu kwota udziatu 2015/2014
Kapitat (fundusz) wiasny 110 369 41% 103 726 42% 6 643 6%
I. | Kapitat (fundusz) podstawowy 34 666 13% 34 666 14% 0 0%
1. | Kapitat (fundusz) zapasowy 25427 9% 25427 10% 0 0%
lll. | Pozostate kapitaty rezerwowe 26 575 10% 26 575 11% 0 0%
\Y)
Zysk (strata) z lat ubiegtych 15 787 6% -523 0% 16 310 3119%
V. | Zysk (strata) netto -7 133 -3% 9663 4% -16 796 174%
VI | Kapitat mniejszoSciowy 15 047 6% 7918 3% 7129 0%
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 160 531 59% 141 686 58% 18 845 13%
I. | Rezerwy na zobowigzania 2773 1% 2 819 1% -46 -2%
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 15102 6% 22 149 9% -7 047 -32%
Ill. | Zobowigzania krétkoterminowe 142 656 53% 116 718 48% 25938 22%
Pasywa razem 270900 100% 245 412 100% 25 488 10%

Suma bilansowa Grupy Redan na
w porownaniu ze stanem na koniec 2014 r.

dzien 31 grudnia

2015

r. wzrosta o 10%

(25,5 min zi)

Na zmiane w poziomie kapitatu wiasnego Grupy — poza poniesiong stratg netto — wptyw ma zrealizowana
w kwietniu 2015 r. transakcja sprzedazy przez Redan SA drugiego pakietu akcji TXM SA. W jej wyniku w pozycji
zyskow z lat ubiegtych zostat pokazany wynik na tej transakcji (+16,3 min zt). Jednoczesnie zwiekszenie udziatu
akcjonariuszy mniejszosciowych w TXM SA spowodowato wzrost pozycji kapitatu mniejszosciowego (+7,1 min

zf).

Ponizsza tabela prezentuje analize zmian pozycji zobowigzan.

Tabela nr 9.

Struktura zobowigzan Grupy Redan na koniec 2015 2014 r.

2015 2014 zmiana % zmiana A
Zobowigzania finansowe 49234 38012 30% 11222
Zobowigzania handlowe 93888 88607 6% 5281
Pozostate rezerwy i zobowigzania
(w tym podatkowe) 17409 15067 16% 2342
ZOBOWIAZANIA 160 531 141686 13% 18 845

5,3 min zt (+6%) wzrosty zobowigzania handlowe - jest to konsekwencjg przede wszystkim wzrostu poziomu

zapasow (o 20,5 min zt);

0 11,2 min zt (+30%) wzrosty zobowigzania finansowe - wynika to z: (i) zwiekszenia finansowania akredytyw
dokumentowych w czesci modowej (+10,1 min zf) (ii) regularnej sptaty amortyzowanych zobowigzan
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kredytowych w czesci dyskontowej (o 6,9 min zt) ale zarazem (iii) wzrostu wykorzystania kredytu
w rachunku biezgcym;
e 02,3minzt (+ 16%) wzrosty zobowigzania pozostate.

Rachunek przeptywow pienieznych
W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywoéw pienieznych Grupy Redan.

Tabela nr 10. Wybrane pozycje rachunku przeptywow pienieznych Grupy Redan w 2015 i 2014 roku

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci: 2015 2014
Operacyjnej -9200 -9912
Inwestycyjnej -16 041 -5073
Finansowej 21241 16 432
Przeptywy pieniezne netto razem -4 000 1447
Wptyw zmian kurséw walut na saldo $rodkéw pienieznych w walutach

obcych -105 158
Srodki pieniezne na koniec okresu 17 833 21938

W catym 2015 roku Grupa Redan wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, na
poziomie zblizonym do wygenerowanych w roku 2014. Najwiekszy wptyw na te pozycje w 2015 roku miaty
ponizsze zdarzenia:
e osiggnieta strata w wysokosci 8,4 min zt.
e  korekty wyniku o:
o amortyzacje i umorzenie aktywow trwatych +7,9 min zt.
wartos¢ podatku dochodowego +3,4 min zt.
przychody z inwestycji ujete w wyniku +2,3 min zt.
roznice kursowe +0,4 min zt.
wycena zobowigzan finansowych -0,3 min zt.
o wynik na zbyciu rzeczowych aktywdw trwatych -0,2 min zt.
e zmiany w kapitale obrotowym:
o zmiana stanu zapasow -20,2 min zt.
o zmiana salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug +2,4 min zt.
o zmiana salda zobowigzan +3,8 min zt.
o zmiana wartosci rozliczen miedzyokresowych +1,5 min zt.
o zmiana stanu rezerw -0,1 min zt.
e zaptacony podatek dochodowy -1,7 min zt.

@)
@)
@)
@)

Wydatki inwestycyjne zwigzane byly gtéwnie z rozwojem sieci sprzedazy w czesci dyskontowej oraz
inwestycjami w infrastrukture IT i logistyczng Grupy.

Na przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowe] wptyneta: (i) sprzedaz drugiego pakietu akcji spotki TXM SA
w kwietniu 2015 r. (+15 mln zt), (ii) zaciggniecie finansowania w ramach limitu kredytowego w linii kredytowe;j
czesci modowej oraz stanu limitu kredytu w rachunku biezgcym TXM, (iii) regularne sptaty zobowigzan
finansowych wraz z odsetkami przez podmioty z Grupy.
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Analiza wskaZnikowa wynikow

Tabela nr 11. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Redan na koniec 2015 i 2014 roku

2015 2014
Rentownosc¢ sprzedazy brutto 41,8% 42,0%
Rentownos¢ na sprzedazy 1,4% 2,7%
Rentownosé netto -1,3% 1,9%
Rentownos¢ aktywow ogdtem (ROA) -2,6% 3,9%
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) -6,5% 9,3%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,35 1,52
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,32 0,43
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 162,3 156,1
Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 16,1 19,4
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 60,3 63,3

Zasady wyliczania wskaznikow:

- wskazZnik rentownosci sprzedazy brutto —marza brutto na sprzedazy /sprzedaz,

- wskaznik rentownosci na sprzedazy — wynik na sprzedazy / sprzedaz,

— wskazZnik rentownosci netto— zysk netto/sprzedaz,

- wskaznik rentownosci aktywéw (ROA) — zysk netto/stan aktywdw na koniec danego roku,

- wskazZniki rentownosci sprzedazy netto (ROS) — stosunek wyniku netto do przychoddw ze sprzedazy netto,

- kaznik r Sci kapitatu wi go (ROE) — zysk netto/stan kapitatéw wtasnych na koniec danego roku,

- wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia — liczony jako (aktywa obrotowe - naleznosci z tyt. dostaw i ustug powyzej 12 mc) / (zobowiqzania krétkoterminowych —
zobowiqzan krotkoterminowych powyzej 12 mc)

- wskaznik plynnosci finansowej Il stopnia — liczony jako (aktywa obrotowe - zapasy — krétko terminowe RMK czynne — naleznosci z tytutu dostaw i ustug pow. 12 mc) /
(zobowigzania krétkoterminowe. - zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug pow. 12 mc)

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

- cykl rotacji naleznosci — stosunek stanu naleznosci z tt. Dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychoddw ze sprzedazy netto za dany okres, pomnozony przez
liczbe dni w okresie,

— cykl rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowigzar z tt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychodow ze sprzedazy produktow,
towardw i materiatéw w danym okresie, pomnozony przez liczbe dni w okresie.

Wartosci wskaznikéw ekonomicznych sg zdeterminowane przede wszystkim:
e wynikiem wypracowanym przez Grupe Redan w obu poréwnywalnych okresach 2015 i 2014 roku,
e zwiekszeniem kapitatéw wtasnych wynikajagcym ze sprzedazy drugiego pakietu akcji TXM SA;
e wzrostem zapaséw oraz zobowigzan handlowych i finansowych;

W rezultacie wskazniki ptynnosci utrzymaty sie na zadawalajgcym poziomie, ktére potwierdzajg, iz sytuacja
ptynnosciowa Grupy jest pod kontrolg. Wskazniki rotacji zapaséw oraz zobowigzan wskazujg na nieznaczne
pogorszenie — wydtuzenie cyklu rotacji zapaséw oraz skrdcenie cyklu ptatnosci zobowigzan. Poprawie ulegt
wskaznik rotacji naleznosci — jest to jednak przede wszystkim konsekwencjg zmniejszenia stanu naleznosci
zwigzanych z dziatalnoscig w Rosji poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego (5,7 min zt) Pogorszeniu zas, w
zwigzku ze zmniejszeniem zyskdw/pogtebieniem strat r/r, ulegty wskazniki rentownosci.

3. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybucji

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji Grupy Kapitatowe;j
Redan po 2015 .
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Tabela nr 12. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan w 2015 na kanaty dystrybucji*

koszty zarzadu i

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

Sprzedaz 314770 245 660 0 560 429
Zysk brutto na sprzedazy 129 507 104 978 0 234 485
Marza brutto 41,1% 42,7% 0,0% 41,8%
Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 107 828 117 217 1377 226 422
Zysk na sprzedazy 21679 -12 239 -1377 8 063
Marza brutto na sprzedazy 6,9% -5,0% 0,0% 1,4%
zzléj;f;izif’rych przychoddéw i kosztéw 43 5431 58 5330
Zysk operacyjny 21722 -17 670 -1319 2733
Marza EBIT 6,9% -7,2% 0,0% 0,5%
EBITDA 26 199 -15 326 -193 10 680
Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych -1531 -4 433 -183 -6 146
Wynik na wyjsciu z grupy 0 -368 0 -368
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20191 -22 470 -1 502 -3781
Rentownos¢ brutto 6,4% -9,1% 0,0% -0,7%

(*)Dane finansowe przestawione w tabeli powyzej w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposéb, ze wszystkie
operacje zwigzane z restrukturyzacjg nierentownych sklepéw czesci modowej zostaty pokazane w jednej pozycji ‘“Wynik restrukturyzacji nierentownych
sklepow’. Sktadaja sie na to pozycje: (i) pozostate przychoddéw i kosztéow operacyjnych, to jest odpisy aktualizujgce naleznosci od spétek prowadzacych
takie sklepy oraz odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow trwatych w takich sklepach, (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw aktualizujacych
pozyczki udzielone spétkom prowadzacym takie sklepy oraz kapitaty tych spétek i (iii) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spdtek w rezultacie utraty nad
nimi kontroli, jako konsekwencji otwarcia postepowania upadtosciowego tych spotek lub sprzedazy ich udziatéw.

Rynek dyskontowy (sie¢ TXM textilmarket) — wyniki TXM SA prowadzacej sie¢ sklepéw dyskontowych TXM
textilmarket skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z o.0., celowymi spétkami prowadzacymi dziatalnos$¢ w
segmencie dyskontowym zagranicg oraz marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy towardow do TXM SA.
Rynek modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash) — sprzedaz i marza marek Top Secret, Troll i Drywash w
Polsce i zagranicg, sklepy internetowe, koszty utrzymania sklepdw detalicznych i bezposrednich kanatow
dystrybucji, peten koszt projektowania, zakupu, marketingu i logistyki zwigzanej z tymi markami, marza i koszty
sprzedazy do odbiorcow zewnetrznych z Redan SA.

Koszty zarzadu i dziatalnos¢ pozaoperacyjne — koszty zarzadu Redan SA oraz zdarzen niezwigzanych z
podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.

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

»Tanio i modnie ubieramy catq rodzine” TXM

textilmarket

Rok 2015 w segmencie dyskontowym uptyngi puu kgiemn ruzwuyu nowych kanatéw dystrybucji — dynamicznie
rozwijaliSmy sklep internetowy www.txm24.pl — obroty zwiekszyty sie 307% r/r, otworzylismy 15 sklepow
zagranicznych, co oznacza wzrost o 275% r/r, w tym pierwsze 4 w Rumunii, w ktérych zanotowalismy
rekordowe obroty podczas otwaré. Spowodowato to wzrost kosztéow biezgcej dziatalnosci, ktdéry zostat
skompensowany dopiero w 4 kwartale.

Tabela nr 13. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku dyskontowym w 2015 i 2014 r.

w tys. PLN 2015 2014 zmiana % zmiana A

Sprzedaz 314770 275 867 14,1% 38903
Zysk brutto na sprzedazy 129 507 114 405 13,2% 15102
MarzZa brutto 41,1% 41,5% -0,4%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 107 828 92 493 16,6% 15335
Zysk na sprzedazy 21679 21912 -1% -233
MarzZa brutto na sprzedazy 6,9% 7,9% -1,0%

EEI:;f;izif’rych przychoddéw i kosztéw 43 1280 115% 323
Zysk operacyjny 21722 21 632 0% 20
Marza EBIT 6,9% 7,8% -0,9%

EBITDA 26 198 25 420 3% 778
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -1531 -487 214% -1043
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20191 21144 -5% -953
Rentownos¢ brutto 6,4% 7,7% -1,3%

W 2015 roku czes¢ dyskontowa wypracowata zysk przed opodatkowaniem na poziomie 20,2 min zt, czyli
0 1,0 min zt nizszym niz w roku ubiegtym. Z tego 1,1 min zt to koszty finansowe, ktérych praktycznie nie byto
w 2014 r., gdyz wynikajg z zaciggnietych przez TXM kredytdw w listopadzie 2014 r. Wynik ten jest
konsekwencjg dobrego drugiego kwartatu (wynik przed podatkowaniem + 7 % r/r), bardzo dobrego czwartego
kwartatu (zysk brutto +12% r/r), ale rowniez stabszych kwartatow pierwszego i trzeciego, w trakcie ktérych
zrealizowali$my nizszy poziom marzy handlowej, co byto pochodng niesprzyjajgcych warunkéw pogodowych
w tym okresie, czyli pdzniejszego niz w 2014 dojscia do oczekiwanego poziomu sprzedazy sezonowych
artykutow wiosennych i jesiennych, a tym samym brakiem zrealizowania petnej oczekiwanej marzy handlowe;j.

Na szczegdlna uwage zastugujg wyniki czwartego kwartatu 2015, w ktérym zrealizowaliSmy wszystkie zaktadane
cele biznesowe, gdyz nie wptywaty na nie istotne negatywne czynniki zewnetrzne, tak jak to miato miejsce
w wczesniejszych miesigcach 2015 roku. W tym okresie wzrosta $rednia sprzedaz na metr kwadratowy sklepow
(0 6%), przy zblizonej marzy procentowej co sumarycznie przetozyto sie na wyzszy o 1,5 min zt przyrost
wolumenu marzy handlowej od kosztéw. Wyniki IV kwartatu potwierdzajg, ze w sytuacji braku negatywnych
czynnikow zewnetrznych przyjeta w segmencie dyskontowym strategia jest stuszna i przynosi wzrost zyskéw.
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W 2015 roku sie¢ TXM texilmarket zrealizowata sprzedaz na poziomie o 38,9 min zt (+14 %) wyzszym niz rok
temu, z tego:

o +4,8 min zt. (2% udziatu w strukturze sprzedazy czesci dyskontowej) przypada na sklep internetowy
www.txm24.pl, ktéry rozpoczat dziatanie w maju 2014 r. Wynik sklepu internetowego w 2015 roku
cieszy tym bardziej, iz w szybszym niz zaktadano okresie przekroczyt prég rentownosci. Patrzac przez
pryzmat osigganych przyrostow sprzedazy z miesigca na miesigc oraz realizowanych wynikéw zarzad
ocenia, ze znaczenie tego kanatu dystrybucji bedzie szybko rosng¢;

e +6,1 min zt (ponad 2% udziatu w strukturze sprzedazy czesci dyskontowej) przypada na sprzedaz
sklepéw zagranicznych zlokalizowanych na rynku stowackim (5 sklepdéw), czeskim (9 sklepéw) oraz
rumunskim (4 sklepy). Rozwdj tej sieci rozpoczat sie w potowie 2014 rok. Rozwdj zagraniczny jest
kontynuowany.

e 0 +5,1 min zt (2% r/r) wzrosta sprzedaz wygenerowana w sklepach poréwnywalnych (to znaczy takich,
ktére dziataty zaréwno w 2015 jaki 2014 r.).

e pozostata czes¢ zwiekszenia sprzedazy w br. wynika z rozwoju sieci sklepdw w Polsce, ktérych taczna
Srednia powierzchnia w okresie pierwszych 2015 r. zwiekszyta sie o 7 tys. mkw. (11%).

Zwiekszenie kosztéw jest zwigzane z przyjeta w TXM strategia budowania fundamentu pod intensywna
ekspansje i rozwdj nowych kanatow dystrybucji (e-commerce oraz sklepy zagraniczne), jak rowniez rozwoj
podstawowego kanatu, ktérym sg sklepy w Polsce, a takze zwiekszanie rozpoznawalnosci marki TXM
textilmarket, a tym samym pozyskanie nowych klientéw. Na wzrost ten sktadajg sie:

e +7,5 min zt (+11% r/r) kosztéw dziatania sklepoéw w Polsce, co wynika z powiekszenia powierzchni sieci,
wzrostéw wynagrodzen sprzedawcéw, a takze z otwaré nowych sklepéw w lokalizacjach o wyzszych
czynszach;

e +3,5 min zt (+ 83%) kosztéw funkcjonowania sklepéw zagranicznych, co wynika z rozwoju sieci handlowej
(+ 457% Srednia powierzchnia w okresie catego roku);

o +2,9 min zt wydatkdéw reklamowych, w tym koszty pierwszej w historii telewizyjnej kampanii reklamowej
promujgcej sie¢ TXM textilmarket, ktéra miata miejsce na przetomie kwietnia i maja 2015 roku;

e +0,8 min zt kosztéw prowadzenia obstugi sklepu internetowego — pozycja ta byta mniejsza w analogicznym
okresie roku 2014 r., gdyz sklep www.txm24.pl rozpoczat dziatalnosé¢ w maju 2014 r.

e +0,8 min zt (+12%) wzrosty koszty logistyki bedace bezposredniag pochodng wzrostu sieci handlowe;j
w kraju, rozwoju sklepu internetowego oraz rozwoju na rynkach zagranicznych

Na koniec 2015 roku zmianie prezentacji ulegta pozycja niedoboréw towarowych ujawnionych podczas
inwentaryzacji. W sprawozdaniu za caty rok 2015 po raz pierwszy niedobory te powiekszajg koszt sprzedanych
towardow (pomniejszajg marze handlowg), podczas gdy dotychczas byty prezentowanie w pozostatych kosztach
operacyjnych. W 2015 r. jest to wartos¢ - 1,1 min zt., co w poréwnaniu do 2014 r. stanowi spadek o 0,6 miIn zt.
Oznacza to, iz pomimo przyrostu sieci sprzedazy, a co sie z tym wigze liczby przeprowadzonych inwentaryzacji
udziat niedoboréw zmniejszyt sie.

Koszty finansowe czesci dyskontowej w 2015 r. stanowity:

e odsetki w wysokosci 1,1 min zt wynikajgce z zaciggnietych w czwartym kwartale 2014 r. kredytow;

e ujemne réznice kursowe w wysokosci 0,3 min zt — wynikajgce z bezposredniego importu towardw dla sieci
TXM textilmarket.

Sie¢ sklepow TXM textilmarket na koniec 2015 r. sktadata sie z 356 sklepdédw wtasnych w Polsce i za granica
i miata taczna powierzchnie ok. 78,7 tys. m?, to jest o 18% wieksza niz rok wczeéniej.
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Wprawdzie wyniki roku 2015 s na niewiele wyzszym poziomie niz w roku 2014 i nizszym niz planowano na
poczatku 2015, niemniej w wiekszosci spowodowane zostaty niezaleznymi czynnikami zewnetrznymi
(nadzwyczajne anomalie pogodowe, zwtaszcza w 1 i 3 kwartale). W tej sytuacji osiggniety poziom zysku zarzad
ocenia pozytywnie. Znaczgca dynamika r/r ostatniego kwartatu pokazuje, ze w miare normalnych warunkach
segment dyskontowy jest w stanie generowac istotne przyrosty. Dowodzi to stusznosci strategii przyjetej dla
czesci dyskontowej oraz wskazuje na duzy potencjat dalszego rozwoju.

W roku 2016 r. bedzie kontynuowana dynamiczna strategia rozwoju sieci TXM textilmarket poprzez otwarcia
nowych sklepéw zaréwno na rynku krajowym (zwiekszenie netto o ok 25 lokalizacji) jak i zagranicg (nowe +30
lokalizacji tgcznie w Rumunii, w Czechach i na Stowacji). Ten intensywny rozwdéj bedzie wymagat naktadow
inwestycyjnych na poziomie okoto 15 min zt. Kolejne 5 min zt pochtong wydatki w infrastrukture IT, w tym na
wdrozenie systemu wspomagajgcego zarzgdzanie SAP. Ponadto w celu podniesienia marzy handlowej, a tym
samym zwiekszenia zyskéw nastgpi w 2016 r. wzrost udziatu towardw bezposrednio importowanych dla sieci
TXM textilmarket w sprzedazy z 8% (w 2015 r.) do ok. 13%-14%. Spowoduje to wzrost marzy, gdyz na takich
towarach byta realizowana marza procentowa o kilka punktéow procentowych wyzsza niz na kupowanych w
kraju.

Wynik rynku modowego
TOP SECRET m‘mml

,Best fashion world to express yourself”

Wynik czesci modowej osiggniety w roku 2015 istotnie odbiega od zaktadanego oraz jest gorszy niz w roku
poprzednim. Interpretacja catego 2015 r. nie jest jednak jednoznaczna, gdyz czynniki pozytywne (wzrost
sprzedazy sklepéw poréwnywalnych oraz utrzymanie marzy handlowej), mieszajg sie z czynnikami
negatywnymi (anomalie pogodowe, wzrost kursu dolara amerykanskiego, czy bardzo agresywna konkurencja
cenowa na rynku).

Tabela nr 14. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego w 2015 2014 r.*

zmiana

w tys. PLN 2015 2014 % zmiana A

Sprzedaz 245660 228 122 7,7% 17537
Zysk brutto na sprzedazy 104 978 97 175 8,0% 7 803
Marza brutto 42,7% 42,6% 0,1%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 117217 103 525 13,2% 13692
Zysk na sprzedazy -12 239 -6 350 -93% -5 889
MarzZa brutto na sprzedazy -5,0% -2,8% -2,2%

Saldo pozostatych przychodoéw i kosztéw operacyjnych -5431 -810 -571% -4 621
Zysk operacyjny -17 670 -7 160 -147% -10510
Marza EBIT -7,2% -3,1% -4,1%

EBITDA -15 326 -4 595 -234% -10731
Saldo przychodoéw i kosztéw finansowych -4 433 -9541 -54% 5108
Wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw -368 0 - -368
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -22470 -16701 -35% -5769
Rentownos¢ brutto -9,1% -7,3% -1,8%
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(*)Dane finansowe przedstawione w powyzszej tabeli w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposéb, ze wszystkie
operacje zwigzane z restrukturyzacjg nierentownych sklepéw czesci modowej zostaty pokazane w jednej pozycji “Wynik restrukturyzacji nierentownych
sklepow’. Sktadaja sie na to pozycje: (i) pozostate przychoddéw i kosztéow operacyjnych, to jest odpisy aktualizujgce naleznosci od spétek prowadzacych
takie sklepy oraz odpisy aktualizujgce wartos$¢ aktywow trwatych w takich sklepach, (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw aktualizujacych
pozyczki udzielone spotkom prowadzacym takie sklepy oraz kapitaty tych spdtek i (i) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spotek w rezultacie utraty nad
nimi kontroli, jako konsekwencji otwarcia postepowania upadtosciowego tych spétek lub sprzedazy ich udziatow.

Rok 2015 na poziomie wyniku na sprzedazy czesci modowej zakonczyt sie stratg o 5,9 min zt wiekszg niz w roku
poprzednim. Bezposredni wptyw na taki rezultat miata wieksza dynamika wzrostu kosztéw od przyrostu
wolumenu marzy handlowej. W zakresie sprzedazy i marzy nalezy wskazac na nastepujgce czynniki, ktore miaty
determinujgcy wptyw na te wyniki:

1)

Bardzo dobre wyniki sprzedazy kolekcji wiosennej, w tym rekordowy wzrost sprzedazy na sklepach
poréwnywalnych w marcu 2015 r. ktéry wyniost 38%. Z jednej strony jest to rezultat zmian
wprowadzonych do kolekcji polegajacych na lepszym dopasowaniu struktury asortymentowe;j
i kolorystyki do momentu sezonu, stosowaniu polityki cenowej dopasowanej do rynku oraz znaczacemu
zwiekszeniu udziatu fashion collection, czyli zawierajacej najbardziej aktualne trendy modowe, a z
drugiej — wprowadzenia jej do sklepdw praktycznie doktadnie w tym momencie, gdy byto to
zaplanowane.

Zte wyniki osiggniete na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu byty rezultatem wyjgtkowo upalnego
lata oraz bardzo cieptego poczatku jesieni. Dodatkowo w tym okresie byly prowadzone bardzo
agresywne dziatania konkurentéw majgcych znaczace nadwyzki towardw letnich, w sytuacji gdy letnia
czesc¢ kolekcji Top Secret byta ograniczona w stosunku do roku poprzedniego, a kolekcja jesienna byta
,Za ciepta” jak na warunki panujgce w tym roku.

Nizsze od zaktadanych wyniki kampanii reklamowej marki Top Secret zrealizowanej we wrzesniu
i pazdzierniku. Pomimo osiggniecia celéw w zakresie zasiegu dotarcia do klientek w trakcie jej trwania
(86% klientek miato kontakt z kampanig co najmniej 4 razy) uzyskane wzrosty zaréwno wejs¢ klientéw
do sklepéw (wzrost wejs¢ do sklepow poréwnywalnych o 5% r/r we wrzesniu i 0 6% w pazdzierniku, co
odwrdcito negatywnag tendencje z poprzedzajgcych miesiecy br. -17%), jak i marzy nie pokryty
w krétkim okresie kosztéw przygotowania i przeprowadzenia kampanii reklamowe;j.

Zmniejszenie udziatu w sprzedazy ciezkich okry¢ zimowych w wyniku braku poprawy warunkéw
pogodowych w dalszej czesci czwartego kwartatu poprzez obnizenie $redniej ceny kolekcji, a w
rezultacie - szybszych obnizek cen i marzy handlowe;j.

Skuteczne zarzadzanie cenami na rynkach zagranicznych. W sytuacji b. dynamicznego ostabienia
hrywny do ztotéwki w | kwartale 2015 r. zostaty wprowadzone dziatania, dzieki ktéorym uzyskana w
catym 2015 r. marza detaliczna na sprzedazy na Ukrainie wzrosta o 7,5 pp rok do roku. Podobnie,
w wyniku zatamania kursu rubla w tym samym okresie, dziatania dostosowawcze pozwolity na
uzyskanie marzy procentowej o 2,2 pp wyzszej r/r. Jednakze, w wyniku ostabienia walut obu krajow
oraz podjetych decyzji o zmniejszeniu ekspozycji na obu rynkach jako obcigzonych wiekszym ryzykiem
politycznym, przychody ze sprzedazy zagranicznej po przeliczeniu na ztote zmniejszyty sie 0 31% r/r.

Gtéwnymi pozycjami odpowiedzialnymi za wzrost kosztéw sa:

o wzrost 0 9,6 min zt kosztéw utrzymania sklepéw franczyzowych w Polsce
78% powierzchni sklepdw w Polsce stanowig sklepy franczyzowe. Koszt ich utrzymania dla Grupy Redan to
prowizja liczona w proporcji do zrealizowanej w nich sprzedazy. W catym 2015r. sprzedaz w tych sklepach
zwiekszyta sie 0 25%, spowodowato to wzrost prowizji 0 9,6 min zt.

e wzrost o0 1,7 min zt kosztow tworzenia i zakupu kolekcji
W roku 2015 kontynuowali$my rozwdj dziatdw odpowiedzialnych za kreacje i zakup kolekcji, zmienialismy
procesy i strukture organizacyjng oraz podniesliSmy kompetencje zespotéw.
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e wzrost 0 6,0 min zt kosztéw dziatan reklamowych

S3 to w dominujacej czesci koszty kampanii marki Top Secret, ktéra zostata przeprowadzona jesienia.

wzrost o0 2,3 min zt kosztow logistyki w Polsce

Oznacza to 29 % wzrost kosztow przy 16 % wzroscie sprzedazy w Polsce. Wyzsza dynamika wzrostu kosztow
jest zwigzana (i) z zaktdceniem pracy wynikajgcymi z rozbudowy magazynu pickingowego dla wydan dla
klientow e-commerce, (ii) z istotnym zwiekszeniem wydan towaréw z poprzednich sezonéw, do czego
aktualne procesy magazynowe nie byty dostosowane. Istotna poprawa efektywnosci logistyki nastgpi
w momencie wdrozenia nowego systemu wspomagajgcego zarzgdzanie SAP, co powinno nastgpi¢ w 2017 r.
spadek o 6,1 min zt kosztéw dziatalnosci zagranicznej

Spadek nastgpit czesciowo w wyniku ograniczenia aktywnosci na rynkach zagranicznych oraz dodatkowego
przeprowadzania dziatan zmniejszajgcych koszty, a czesciowo w wyniku ostabienia lokalnych walut wobec
ztotego.

W zwigzku ze zrealizowanymi wynikami zarzagd postanowit dokona¢ korekty planéw dziatania czesci modowej,
na co sktada sie:

w miejsce dziatan majgcych zwiekszaé dynamicznie sprzedaz nacisk jest przeniesiony na podniesienie
marzy handlowej, jest to realizowane poprzez:

1)

Na

intensywne dziatania majgce na celu obnizenie cen zakupu towaréw - nadpodaz mocy produkcyjnych
na rynku chidskim oraz spadek cen surowcédw w potaczeniu z mozliwosciami konsolidacji produkgji
tworzg znaczacy potencjat w tym obszarze, w kolekcji wiosna-lato 2016 uzyskano w tym zakresie
spadek $redniej ceny zakupu w USD o okoto 7 %;

kontynuowanie wzrostu Sredniej ceny sprzedazy poprzez dalsze zmiany w kolekcji, ktérych celem jest
zwiekszanie udziatu towaréw sprzedawanych w pierwszych cenach oraz zwiekszanie udziatu drozszych
produktow w kolekcji;

optymalizacja kosztow dziatania, co obejmuje:

bezwzgledne zmniejszenie planowanych do poniesienia kosztéw dziatan reklamowych o 23 %;
koncentracje wydatkéw reklamowych na dziataniach pro-sprzedazowych przy jednoczesnym
zwiekszeniu wydatkéw realizowanych blizej punktéw handlowych z nastawieniem na bezposredni
wptyw na poziom sprzedazy;

modyfikacje prowizji franczyzowej — zastgpienie dotychczasowej prowizji zmiennej w réznych
miesigcach jednolitg stawke w ciggu catego roku; spowoduje to poprawe rentownosci tego kanatu
dystrybucji;

zmniejszenie kosztéw centrali;

lepsze zarzadzanie towarami:

lepsze dopasowanie wielkosci zaméwien na kolejne sezony do potencjatu sprzedazowego kanatéw
dystrybucji;
wiekszy nacisk na aktywng wyprzedaz towarodw, ktére zostajg po skoriczonych sezonach.

poziomie pozostatych dziatan operacyjnych najistotniejszg negatywng pozycjg jest czesciowy odpis w
wysokosci 5,7 min zt zwigzany z ryzkiem braku sptaty naleznosci od najwiekszego partnera hurtowego
dziatajgcego na rynku rosyjskim.

W 2015 r. cze$¢ modowa poniosta strate z tytutu ujemnych rdéznic kursowych w wysokosci 3,7 min zt. Sg one
konsekwencjg ostabienia ztotego w stosunku do dolara amerykanskiego, czyli przeliczenia zobowigzan Grupy
wobec dostawcow po wyzszym kursie (-3,2 min zt) oraz przelicznie zobowigzan za zakup towaréw wyrazonych
w ukrainskiej hrywnie (-0,5 min zt).
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Sie¢ modowa na koniec 2015 roku liczyta 42,3 tys. m2 (356 sklepéw — w tym 37 wtasnych i 239 franczyzowych
oraz 80 multibrandowych korneréw franczyzowych) na krajowym i zagranicznym rynku modowym, co oznacza
okoto 1,4% przyrostu w stosunku do stanu z koca 2014 r. W ujeciu geograficznym jest to 235 sklepdw
dziatajacych na rynku polskim (bez korneréw multibrandowych) oraz 41 zagranicg (na Ukrainie i w Ros;ji).

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta bedq miaty wptyw na osiggniete przez niego
wyniki w kolejnych okresach

Podstawowe czynniki, ktére bedg miaty wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy Redan w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu to:

e tempo wzrostu gospodarczego w Polsce i w krajach, w ktérych dziata Grupa oraz zwigzana z nim
sktonnos¢ klientéw do konsumpcji;

e wprowadzenie statej (w procentach jako udziat w sprzedazy) w kazdym miesigcu prowizji franczyzowe;j
spowoduje z jednej strony zwiekszenie kosztéw w pierwszym i trzecim kwartale (gdy dotychczas
prowizje byty nizsze), za$ z drugiej strony zmniejszenie kosztow w drugim i czwartym kwartale (gdy
dotychczas prowizje byty wyzsze); w skali catego roku poziom kosztow ulegnie zmniejszeniu (przy takich
samych poziomach sprzedazy);

e sytuacja polityczna w kraju i wynikajgce z niej m.in. nowe obcigzenia fiskalne;

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

e utrzymanie przez Grupe Redan dotychczasowych mozliwosci zakupow towarowych z odroczonymi
terminami pfatnosci;

e utrzymanie obecnego poziomu kapitatu obrotowego, w tym efektywne zarzgdzanie koncowkami
kolekcji w procesach wyprzedazowych;

e zmiana kursu ukrainskiej hrywny i rosyjskiego rubla do ztotego i dolara amerykanskiego;

e rozwdj sytuacji politycznej na Ukrainie i w Rosji oraz skorelowanej z nig sktonnosci do zakupdéw.

Czynniki moggce miec¢ wptyw na funkcjonowanie Grupy Redan

Na rozwdj Grupy Redan na rynku modowym i dyskontowym wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne,
ktére sg niezalezne od spétek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, Scisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscig
handlowa.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej Redan

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

Dla Grupy Kapitatowej Redan szczegdlne znaczenie ma wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, ktéry ksztattowany
jest przede wszystkim przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezrobocia, wysokos¢
stép procentowych, wskaznik nastrojéw konsumenckich czy kursy walutowe oraz stabilno$¢ geopolityczng.
Identyfikowane jest ryzyko, iz w przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej, bedgcego réwniez
konsekwencjg sytuacji politycznej, spadnie popyt na towary oferowane przez Grupe Kapitatowg Redan, co
moze negatywnie wptynac na osiggane wyniki i sytuacje finansowg. Czynnikiem czesciowo redukujgcym ryzyko
istotnego pogorszenia wynikdw w przypadku ostabienia koniunktury gospodarczej jest prowadzona przez
Grupe Redan strategia dywersyfikacji poprzez oferowanie szerokiego asortymentu towaréw skierowanych do
réznych grup klientéw (dziatalnosé na rynku modowym, jak i dyskontowym) w réznych krajach.
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Ryzyko zwigzane z rosnacg konkurencja

Na rynku odziezowym najwieksi konkurenci zwiekszajg liczbe sklepdw. Wchodzg na niego takie nowe
podmioty. Tempo wzrostu podazy jest wieksze niz przyrost wydatkédw konsumentéw. Powoduje to, ze z roku na
rok rynek odziezowy staje sie coraz bardziej konkurencyjny. Dotyczy to zaréwno czesci modowej, jak
i dyskontowej. Powoduje to walke konkurencyjng pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami, co moze negatywnie
wptywad zarowno na wielkos¢ przychodéw, jak i rentownos¢ Grupy Kapitatowej Redan.

Ryzyko to jest czesciowo redukowane poprzez dywersyfikacje dziatalnosci Grupy w rézinych segmentach
(dyskontowy i modowy), jak i kanatach dystrybucji (rozwdj e-commerce).

Ryzyko zmiany przepiséw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy Redan. Czeste nowelizacje,
niespdjnosci oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego nie tylko w Polsce, ale rdwniez w
innych krajach w ktdérych Grupa prowadzi dziatalno$é, pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej
kwalifikacji dokonanych zdarzen gospodarczych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie podatkdéw.

Obecna sytuacja w zakresie potencjalnego podatku ,,obrotowego od handlu detalicznego”, brak przejrzystego
procesu legislacyjnego, jego tempo oraz zmieniajace sie istotnie proponowane zapisy sg dobry przyktadem
mozliwego braku stabilnosci i spdjnosci w tym obszarze.

Spotki z Grupy Redan zlecajg produkcje i importujg odziez z innych krajow (Chiny, Bangladesz, Indie, Turcja), za$
taryfy celne sg regularnie zmieniane. Podwyzsza to ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji importowanych towaréw
do odpowiednich kodéw celnych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. W celu
minimalizowania tego ryzyka Grupa Kapitatowa korzysta ze specjalistycznego oprogramowania z regularnie
aktualizowang taryfa celng oraz wsparcia wyspecjalizowanych i profesjonalnych brokeréw celnych. Regularnie
poddaje sie tez zewnetrznym audytom podatkowym majgcym na celu jak najwczesniejsze identyfikowanie
potencjalnych ryzyk oraz wspétpracuje z brokerami celnymi m.in. w trakcie przewozu towaréw na rynek
ukrainski i rosyjski.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Redan opiera sie na korzystaniu z outsourcingu. Produkcja wiekszosci towaréw
dla marek Top Secret, Troll i Drywash, ale takze w rosngcym stopniu dla sieci dyskontowej TXM textilmarket,
jest zlecana kontrahentom z krajow Dalekiego Wschodu. W zwigzku z tym cze$¢ zobowigzan Grupy Redan
nominowana jest w USD, podczas gdy wiekszos¢ przychoddw uzyskiwana jest w walucie kraju, w jakim
realizowana jest sprzedaz (Polska, Ukraina, Stowacja, Czechy, Rumunia i Rosja). Szybkie, nagte i niespodziewane
wzmochnienie kursu USD w stosunku do PLN miatoby negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan wyniki
finansowe.

Grupa Redan narazona jest réwniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu EUR. W ramach
prowadzonych detalicznych sieci handlowych wynajmowane sg  powierzchnie 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. Wzrost kursu EUR w stosunku do PLN wptywa na podwyzszenie biezgcych
kosztéw utrzymania placdwek handlowych, co moze mieé¢ negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan
wyniki finansowe.

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig na rynkach zagranicznych w formie spétek zaleznych wystepuje takze
ryzyko zmian kurséw lokalnych walut (dotychczas ukrainskiej hrywny, rosyjskiego rubla, czeskiej korony,
rumunskiego leja oraz euro ze wzgledu na dziatalno$¢ na Stowacji) w stosunku do ztotego, w ktérym sg
prezentowane skonsolidowane sprawozdania finansowe. Zmiany kurséw tych walut wobec ztotego spowoduja
naliczenie réznic kursowych z przeceny sprawozdan spoétek zagranicznych na zfote.

Emitent ocenia, ze znaczgce zmiany w strukturze kurséw walut w diugim okresie mogg by¢ przeniesione na
ceny sprzedazy towardw. Spdétka posiada rdwniez alternatywne mozliwosci produkowania swoich wyrobéw w
Polsce. Duza czes¢ przychoddéw w czesci modowej jest realizowana w sklepach franczyzowych, ktérych koszty
sg proporcjonalnie zalezne od realizowanych w nich poziomdw sprzedazy, wiec nie zalezg od kurséw walut.
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Grupa Redan na biezgco analizuje sytuacje na rynku walutowym i w zaleznosci od swojej oceny gtdwnych
tendencji podejmuje decyzje o ewentualnym zabezpieczeniu czesci lub catosci otwartej pozycji walutowe;j.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Zobowigzania finansowe spoétek z Grupy Redan (m.in. kredyty, pozyczki i leasingi) oparte sg o zmienng stope
procentowgq oparty o stope bazowag WIBOR oraz LIBOR (dolara amerykanskiego). Istotny wzrost stopy bazowej
spowodowatby pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Redan.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Redan

Ryzyko wzrostu kosztow wytworzenia u dostawcow

Grupa Redan zleca produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panistwach o nizszych kosztach wytwarzania
(m.in. Chiny, Bangladesz, Indie). Aktualnie Grupa wspodtpracujg z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na
zlecenie produkcje odziezy pod markami wtasnymi dla czesci modowej (Top Secret, Troll i Drywash). Stopniowo
rod$nie takze import dla sieci TXM textilmarket. Zlecanie zamdwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggngc
zatozong réznorodnosé oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientdw, ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszyé
realizowang marze i w konsekwencji poprawia¢ efektywnosé sprzedazy.

Na rynkach surowcéw ceny podlegaja znacznej zmiennosci, wynikajgcej z globalnych zmian
makroekonomicznych oraz urodzaju. W zwigzku z tym istnieje ryzyko wzrostu ich cen, co moze miec
przetozenie na koszt produkcji odziezy.

Ryzyko to jest cze$ciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie nowych dostawcéw, nowych rynkéw zakupu
oraz wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajgcych wptyw pojedynczych surowcédw na koszty zakupu.
Ryzyko to dotyczy w réwnym stopniu gtdwnych konkurentdw Grupy Redan, gdyz wszyscy oni dziatajg w
podobnym modelu biznesowym w zakresie produkcji towardw.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

W okresie pojedynczego sezonu negatywny lub pozytywny rozktad warunkéw pogodowych moze w istotny
sposdb wptywac na sprzedaz Grupy, a w konsekwencji na wysokos$¢ generowanych marz oraz warto$é zapasow.
Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dtuga i zimna wiosna lub ciepfa jesiert zmniejsza sktonnos¢ do zakupu
ubran dedykowanych do innych warunkéw pogodowych, co w istotny sposdb moze wptyng¢ na popyt w
pierwszych miesigcach sezonu, gdy realizowane sg najwyzsze marze. Moze to powodowa¢ realizacje nizszych
marz, gdyz strategia w czesci modowe] zaktada wyprzedaz towaréw zakupionych na dany sezon, rowniez w
sytuacji, gdy oznacza to znaczne obnizenie cen towaréw. W duzo mniejszym stopniu ryzyko obnizek marzy
zwigzanych z koniecznoscig wyprzedazy towarow w trendach, ktére w kolejnym sezonie nie bedg juz modne,
dotyczy segmentu dyskontowego, w ktorym towary Scisle podazajgce za najnowszymi zmiennymi trendami
mody stanowig niewielkg czes¢ oferty.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

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

Wystepujace sezonowo zmiany popytu zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz wptywajg na
zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujgcg sezonowoscig przywigzujemy szczegdlng uwage do
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efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych, ktérych celem jest maksymalne skrécenie dostaw towardw
dla klientéw.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do ciggtego podazania za zmieniajgcymi sie
tendencjami. Ewentualne niedopasowanie oferty asortymentowej do oczekiwan klientéw stwarza ryzyko
powstania zapaséw trudno zbywalnych, czy tez ich sprzedazy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to jest
minimalizowane poprzez réznorodnosé oferowanych kolekgji.

Dla kazdej z marek Grupy Redan oddzielne zespoty projektantéw przygotowujg kolekcje na nadchodzace
sezony zgodnie z obowigzujgcymi trendami w modzie. Ponadto dziat produktu nieustannie analizuje
zmieniajgce sie trendy w modzie, dostosowujgc sie do potrzeb konsumentéw. Projektanci systematycznie
podnoszg poziom wiedzy uczestniczac w targach modowych, korzystajgc ze specjalistycznej prasy i
trendbookéw oraz dostepnych informacji w Internecie.

W skali catej Grupy Redan ten czynnik ryzyka jest dodatkowo minimalizowany dzieki dywersyfikacji dziatalnosci,
gdyz jej wptyw na segment dyskontowy jest znaczgco mniejszy.

Ryzyko utraty limitéw kupieckich u dostawcow

W znaczacej czesci zakupu towaréw Grupa Redan korzysta z odroczonych termindw ptatnosci wobec
dostawcow. W czesci modowej czes¢ dostawcdw z Chin korzysta takze z ubezpieczenia kredytu kupieckiego
udzielanego spétkom z Grupy Redan w China Export&Credit Insurance Corporation.

Istnieje ryzyko ograniczenia przez poszczegdlnych dostawcow, a takze przez powyzszg firme ubezpieczeniows,
limitow kredytéw kupieckich przyznanych spétkom z Grupy Redan. Zmaterializowanie sie takiego ryzyka na
wiekszg skale moze wigzac¢ sie z czasowymi trudnosciami w pozyskiwaniu atrakcyjnego produktu oraz
trudnosciami ptynnosciowymi.

W celu przeciwdziatania takiemu ryzyku Grupa utrzymuje kontakty z wieloma dostawcami w réznych krajach
dbajac o jak najlepsze relacje z nimi.

Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzone] przez Grupe Redan dziatalnosci polega na zlecaniu szycia odziezy dla czesci modowej
(marki Top Secret, Troll i Drywash) gtéwnie w krajach Dalekiego Wschodu. Caty proces produkcyjno-logistyczny,
poczawszy od zaprojektowania kolekcji, az do dostarczenia gotowych wyrobéw do sklepéw trwa blisko rok.
Spotki z Grupy Redan muszg odpowiednio wczesnie zidentyfikowac trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie
oraz preferencje klientéw w nastepnych sezonach, przygotowa¢ modele ubran, zweryfikowaé jakosé
otrzymanych od zagranicznych producentéw prébek kolekcji, uruchomié¢ produkcje oraz zapewnic
kompleksowg logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu odziezy moze
przyczynia¢ sie do opdznien w terminowej realizacji dostaw, negatywnie wplywajagc na efektywnosc
funkcjonowania Grupy.

Ryzyko to jest zmniejszane poprzez rosnacy udziat w kolekcji segmentu modowego fashion collection, ktdra jest
produkowana w krétkim trybie (kilku tygodni) w Europie.

Dotychczas ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepdw TXM textimarket, gdzie wiekszos¢ produktéw
kupowana byfa na biezgco od krajowych dostawcédw. Obecnie ro$nie udziat importu wtasnego odziezy dla sieci
TXM textilmarket. Jest on nieco prostszy i krdtszy niz w segmencie modowym, ze wzgledu na nieco inny
produkt, jednak generuje podobne ryzyka. Skala importu wtasnego dla sieci TXM textilmarket bedzie
systematycznie rosnac.
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Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepéw

Strategia rozwoju Grupy Redan opiera sie na rozbudowie sieci sklepéw. Otwieranie nowych placéwek niesie ze
sobg ryzyko nietrafionych lokalizacji. W takim przypadku przychody realizowane przez dany sklep moga nie
osiggnac zaktadanego poziomu, a nawet mogg nie byé wystarczajgce na pokrycie kosztéw jego funkcjonowania.
W przypadku sklepéw wiasnych na rynku modowym ich likwidacja wigze sie z utratg duzych naktaddéw
wydanych na adaptacje lokali oraz z koniecznoscig poniesienia wysokich kosztéw rozwigzania
dtugoterminowych umow najmu zawartych zazwyczaj na czas okreslony bez mozliwosci ich wczesniejszego
wypowiedzenia przez najemce. Ryzyko to jest czesciowo ograniczone w ten sposdb, ze znaczgca wiekszosc¢
umow najmu jest zawarta przez spotki sklepowe z Grupy Redan.

Te czynniki ryzyka w duzo mniejszym stopniu dotyczg rynku dyskontowego (sie¢ TXM textilmarket), poniewaz
naktady na adaptacje lokali sklepowych sg duzo nizsze, a umowy najmu zazwyczaj sg zawarte z mozliwoscig ich
wypowiedzenia.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umoéw franczyzowych i umoéw najmu

Umowy franczyzowe dotyczgce sklepédw Top Secret i Troll zawierane sg na czas nieokreslony i strony maja
mozliwos¢ ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim
okresie istotnej liczby umoéw przez franczyzobiorcow mogtoby spowodowac pogorszenie wynikow finansowych
Grupy Redan. W celu przeciwdziatania temu ryzyku Grupa stale prowadzi monitoring rynku franczyzowego i
wprowadza zmiany do swoje]j oferty dla potencjalnych franczyzobiorcéw, aby zapewnié, ze bedzie ona dla nich
stale atrakcyjna.

Wypowiedzenie w krotkim okresie czasu istotnej liczby uméw na lokale sklepowe przez wynajmujgcych
mogtoby spowodowad pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Redan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajgcej

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

Ryzyko ograniczane jest poprzez atrakcyjny system motywacyjny dla kluczowych kierownikdw jak i nieustanne
poszukiwanie oséb moggcych wnies¢ dodatkowy know how do Grupy.

Ryzyko systemu komputerowego

Skutecznos¢ dziatania Grupy Redan zwigzana jest miedzy innymi z droznoscig i niezawodnoscig dziatania
zintegrowanego systemu zarzadzania klasy ERP, rozlegtej sieci teleinformatycznej oraz infrastruktury
obstugujacej sklep internetowy.

Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potaczeniu z kompleksowymi umowami gwarancyjnymi
oraz wsparciem technicznym (wspdtpraca z wyspecjalizowanymi firmami informatycznymi) daje wysokie
prawdopodobienstwo niezawodnos$ci dziatania systemoéw informatycznych. Dodatkowym elementem
gwarantujagcym bezpieczenstwo jest korzystanie z rozwigzan serwerowych renomowanych dostawcéw,
dostosowanych na etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi Grupy Redan.

Grupa oceniajgc obecnie posiadane systemy IT w sklepach sieci modowej w Polsce jak i system klasy ERP jako
niewystarczajgce do wsparcia dalszego rozwoju podjeta decyzje o ich wymianie. Proces wdrozenia systemu SAP
w spotce zaleznej TXM SA zostanie ukoriczony w 2016 roku, zas w czeSci modowej —w 2017 r.

Ryzyko kredytowania odbiorcow

W przypadku uméw franczyzowych (funkcjonujgcych w Polsce i na Ukrainie) oraz agencyjnych (agentéw
prowadzgcych sklepy wtasne) istnieje potencjalnie ryzyko utraty powierzonego kontrahentom majatku
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(towardw i utargéw). W prowadzonej sprzedazy hurtowej, gtéwnie do odbiorcéw zagranicznych spétki z Grupy
Redan udzielajg klientom kredytu kupieckiego, istnieje w zwigzku z tym potencjalne ryzyko braku jego sptaty.
Ryzyko to jest zminimalizowane poprzez wdrozenie procedur biezgcego monitoringu naleznosci handlowych.
Franczyzobiorcy sg w wiekszosci sprawdzonymi partnerami, a w umowach franczyzowych wprowadzono
zabezpieczenia majatkowe takie jak: blokada srodkéw na rachunku bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje
ubezpieczeniowe lub hipoteka.

Ryzyko zwigzane ze strategig podatkowa

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

Ryzyko naruszenia uméw kredytowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci spotki z Grupy Kapitatowej posiadajg zawarte umowy kredytowe, umowy o
linie akredytywowe i gwarancyjne. Kazda z umoéw finansowych posiada zamknietg liste zobowigzan oraz
przypadkdéw naruszenia, ktdrymi sg m.in.:

o klauzule obligujace spétki do przeprowadzania obrotéw o zadeklarowanej wartosci przez konkretne

rachunki bankowe;

e zobowigzanie do utrzymania zdefiniowanych wskaznikéw finansowych na zadeklarowanym poziomie;

e ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy;

e ograniczenie w zakresie zaciggania nowego dtugu oraz obcigzania aktywoéw;

e niedokonanie ptatnosci;

e upadtoséi/lub likwidacja kredytobiorcy;

e niewyptacalnosé kredytobiorcy;

e zajecie majatku kredytobiorcy.
W sytuacji wystgpienia przypadku naruszenia lub niedotrzymania zobowigzan instytucje finansowe s3
uprawnione w szczegolnosci do: (i) postawienia catos¢ lub cze$¢ wierzytelnosci w stan wymagalnosci wskutek
czego odpowiednie kwoty stang sie natychmiast wymagalne; lub (ii) zazagdania dodatkowego zabezpieczenia
przystugujgcych im wierzytelnosci, lub (iii) wypowiedzenia umowy w catosci lub w czesci z zachowaniem
trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadtoscig dtuzinika z zachowaniem
siedmiodniowego terminu wypowiedzenia oraz do (iv) podwyzszenia marzy kredytowej.

Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajacych z umowy sprzedazy akcji TXM

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej dotyczgcej inwestycji funduszu 21 Concordia 1 s.a. r.l. w akcje
TXM Redan i TXM ztozyli szereg zapewnien dotyczgcych spraw korporacyjnych TXM S.A., nieruchomosci,
majatku, transakcji z podmiotami stowarzyszonymi, zawartych umdw, zobowigzan pozabilansowych,
pracownikéw, finansowania, wfasnosci intelektualnej, postepowan sadowych, ubezpieczen, decyzji
administracyjnych, ochrony srodowiska oraz odpowiedzialnosci za produkt niebezpieczny, sprawozdan
finansowych, podatkéw, danych osobowych, a takze zapewnienia dotyczgce akcji TXM S.A. Zapewnienia te nie
odbiegaty od powszechnie stosowanych przy tego typu transakcjach na rynku.
W przypadku gdyby przedmiotowe zapewnienia okazaty sie niezgodnie z prawdg Emitent, a w okreslonych
przypadkach takze TXM, moze zosta¢ zobowigzany przez inwestora do zaptaty odszkodowania na zasadach
opisanych w umowie inwestycyjnej.
Ponadto powyzsza umowa inwestycyjna przewiduje sytuacje, w ktdrych Emitent, za jej niewykonanie, lub
nienalezyte wykonanie moze zosta¢ zobowigzany do zaptaty kary umowne;j:

e 3.500.000 zt w przypadku niewykonywania obowigzku powotania cztonka rady nadzorczej spétki TXM

S.A.;
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e 3.500.000 zt w przypadku niedojscia do IPO w terminie do 31 grudnia 2016 r. z wytgcznej winy Emitenta
lub jego spotki zaleznej;
e 1.000.000 zt za kazdy przypadek kiedy Emitent lub jego spoétki zalezne bedg prowadzity dziatalnosé¢
konkurencyjng wobec TXM S.A.
Emitent dotozyt starannosci przygotowujac zapewnienia do umowy inwestycyjnej, a takze na biezgco realizuje
jej postanowienia, co minimalizuje ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych.

Ryzyko koniecznosci sprzedazy akcji TXM lub ograniczenia w ich swobodnej sprzedazy

Umowa inwestycyjna, ktérg Emitent zawart z 21 Concordia 1 s.a. r.l. regulujgca zasady inwestycji tego funduszu
w akcje TXM reguluje miedzy innymi ograniczenia w zbywalnosci akcji TXM. Zgodnie z nig akcjonariuszom TXM
przystuguje:

e prawo pierwszenstwa w nabyciu akcji TXM, ktdre zamierza sprzedac inny akcjonariusz;

e prawo przytgczenia, zgodnie z ktérym akcjonariusz TXM ma prawo zgda¢, aby podmiot zamierzajacy
kupi¢ akcje od innego akcjonariusza kupit je takze od niego;

e prawo pociggniecia, zgodnie z ktérym od dnia 1 stycznia 2017 r., kazdemu z akcjonariuszy TXM
przystuguje prawo wezwania wszystkich pozostatych akcjonariuszy TXM do sprzedazy wszystkich
posiadanych przez nich akcji TXM na rzecz wskazanej przez niego osoby trzeciej, od ktdérej otrzymat
propozycje nabycia wszystkich istniejgcych akcji TXM, przy czym cena za jedng akcje TXM, nie moze by¢
nizsza niz okreslona w umowie inwestycyjnej.

Emitentowi przystugujg powyzsze uprawnienia doktadnie w takiej samej postaci jak 21 Concorida 1 s.a r.l.
Powyzsze zasady stabilizujg strukture akcjonariuszy TXM, jednak w okreslonych sytuacjach mogg stanowic¢ dla
Emitenta czynnik ograniczajgcy mozliwos¢ zbycia akcji TXM, lub spowodowac koniecznos¢ ich sprzedania.

Ryzyko nieprawidtowego dziatania Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Redan.

Zgodnie z postanowieniami ustawy o biegtych rewidentach w sktad komitetu audytu rady nadzorczej spotki
publicznej powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek spetniajacy kryteria niezaleznosci oraz posiadajacy
jednoczesnie kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej.

Na ZWZ Redan, ktére odbyto sie w dniu 18 czerwca 2015 roku, akcjonariusze powotali do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta miedzy innymi Panig Monike Kaczorowska, ktdra posiada kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci wynikajagce zarédwno z wyksztatcenia jak i wieloletniego doswiadczenia w tym zakresie. Pani
Monika Kaczorowska spetnia takze kryteria niezaleznego cztonka rady nadzorczej okreslone w Zataczniku Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub
bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej), na ktére powotujg sie
zasady tadu korporacyjnego wymagane od spétek notowanych na GPW.

Jednakze do 31 grudnia 2013 r. Pani Monika Kaczorowska petnita funkcje gtéwnej ksiegowej Redan. W zwigzku
z tym na podstawie art. 56 ust. 3 pkt 3 ustawy o biegtych rewidentach przez okres 3 lat po zakoriczeniu okresu,
w ktérym uczestniczyta w prowadzeniu ksigg rachunkowych lub sporzadzaniu sprawozdania finansowego
Emitenta nie moze by¢ uznana za niezaleznego cztonka komitetu audytu. Od 1 kwietnia 2014 r. Panig Monike
Kaczorowska nie taczy z Redan, ani podmiotami powigzanymi z Redan, zaden stosunek prawny.

Poza Panig Monikg Kaczorowska w sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Redan wchodzg Panowie Leszek
Kapusta oraz Jacek Jaskiewicz. Obaj spetniajg kryteria niezaleznosci wskazane zaréwno w Zatgczniku Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych lub
bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej), jak tez w ustawie o biegtych
rewidentach. Pomimo wieloletniego doswiadczenia na stanowiskach managerskich nie posiadajg jednak
formalnych kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

W zwigzku z brakiem spetnienia przez Komitet Audytu wymogow ustawy o bieglych rewidentach istnieje
ryzyko, ze Komitet Audytu Rady Nadzorczej Redan nie bedzie dziatat prawidtowo, a tym samym nie bedzie
skutecznie wypetniat swoich obowigzkéw polegajgcych w szczegdlnosci na: (i) monitorowaniu procesu
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sprawozdawczosci finansowej; (ii) monitorowaniu skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej, audytu
wewnetrznego oraz zarzgdzania ryzykiem; (iii) monitorowaniu wykonywania czynnosci rewizji finansowej oraz
(iv) monitorowaniu niezaleznosci biegtego rewidenta ipodmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych.

4. Informacje dodatkowe

Odbiorcy
W 2015 roku sprzedaz detaliczna stanowita 96% przychoddéw Grupy Redan. W opinii Zarzadu Grupa Redan nie
jest uzalezniona od zadnego z odbiorcéw.

Dostawcy

Czes¢ modowa Grupa konsekwentnie dokonywata wiekszosci zakupow w krajach Dalekiego Wschodu starajac
sie jak najbardziej zdywersyfikowaé sie¢ swoich dostawcow w tamtym rejonie Swiata. Grupa caty czas
intensywnie poszerza koszyk dostawcow krajowych i europejskich. Natomiast czes¢ dyskontowa Grupy
dokonywata wiekszosci zakupow u polskich dostawcéw — producentéw lub importeréw. Cho¢ jej udziat
importu wtasnego z roku na rok rosnie.

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

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

Dodatkowe informacje

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa Kapitatowa Redan nie byta strong postepowan przed sgdem lub innym
organem o zobowigzania lub wierzytelnosci o tgcznej wartosci co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

e Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Redan SA wyptaconych osobom zarzadzajacym i nadzorujgcym zostata
podana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za 2015 r. — nota 43,7.
Grupa nie prowadzi programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta.

Umowy ubezpieczenia
Spoétki z Grupy Redan korzystajg z ochrony ubezpieczeniowej wynikajgcej z polis ubezpieczeniowych
obejmujacych:

1) ubezpieczenie sSrodkow obrotowych:
a) od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b) od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
c) w transporcie lgdowym,
d) w transporcie morskim;
2) ubezpieczenie srodkdow trwatych:
a) od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b) od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
3) floty samochodowej w zakresie OC, AC oraz NW;
4) ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej.

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

Strona 27 z 36



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2015 r.

Umowy akcjonariuszy Redan S.A. wplywajgce na dziatalnos¢ Grupy Redan

Spétka nie posiada informacji o umowach, ktérych strong sg akcjonariusze Redan S.A., a ktére mogtyby mieé
znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Spétki lub Grupy Redan.

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

Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

Na dziend 31 grudnia 2015 r. spdétki z Grupy Redan posiadaty zadtuzenie finansowe wynikajgce z opisanych
ponizej umow.

Umowa o finansowanie z dnia 24 listopada 2015 roku w postaci umowy o limit wielocelowy pomiedzy bankiem
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA z siedzibg w Warszawie a TXM SA (sp6tka zalezng od Redan SA) o
maksymalnej tagcznej kwocie 35 000 000 zt. W jego sktad wchodzg nastepujgce sublimity kredytowe:

e kredyt obrotowy nieodnawialny do kwoty 13 708 000 zt. Kredyt zostat udostepniony do 23 listopada
2018 roku z zatozeniem jego miesiecznej amortyzacji w miesiecznych réwnych ratach i ostatniej
wyréwnujacej. Na dzien 31 grudnia 2015 r. warto$¢ zadtuzenia to 12 611 360 zt.

e |imit w maksymalnej wysokosci 25 000 000 zt, w ktdrego sktad wchodzg nastepujace sublimity:

o kredyt w rachunku biezgcym
Umowa kredytu w rachunku biezgcym o maksymalnej wartosci 20 000 000 zt z przeznaczeniem
na finansowanie biezgcej dziatalnosci Kredytobiorcy. Kredy zostat udostepniony do dnia 23
listopada 2018 roku. Na dzien 31 grudnia 2015 r. warto$¢ zadtuzenia to 14 035 504,03 zt.

o limit na gwarancje czynszowe krajowe i zagraniczne (z sublimitem na regwarancje)
Limit w ramach, ktérego wystawiane bedg gwarancje bankowe terminowych ptatnosci czynszu
tytutem zawartych umoéw najmu w wartosci maksymalnej 5 000 000 zt (stownie: pie¢ miliony
ztotych). Limit udostepniony zostat do dnia 23 listopada 2018 roku jako ostatecznego terminu
ich wygasniecia. Na dzier 31 grudnia 2015 r. wartos¢ wykorzystania to 887 799,31 zt oraz 119
147,87 euro.

o limit na akredytywy dokumentowe
Limit na otwieranie akredytyw dokumentowych na obstuge importowych transakgcji
zakupowych w wartosci maksymalnej 5 000 000 zt. Limit udostepniony zostat do dnia 23
listopada 2018 roku jako ostatecznego terminu ich wygasniecia. Na dzierh 31 grudnia 2015 r.
limit nie jest wykorzystany.

o kredyt obrotowy odnawialny
Limit w PLN, USD, EURO o maksymalnej wysokosci 10 000 000 zt, w ramach ktérego pokrywane
beda zobowigzania Kredytobiorcy z tytutu dokonanych wyptat z gwarancje bankowych lub
akredytyw dokumentowych. Limit udostepniony zostat do dnia 23 listopada 2018 roku jako
ostatecznego terminu ich wygasniecia. Na dzier 31 grudnia 2015 r. limit nie jest wykorzystany.

Umowa o kredyt z dnia 17 grudnia 2014 roku (wraz z pdzniejszymi zmianami) zawarta pomiedzy Redan SA oraz
Top Secret Sp. z 0.0. a HSBC Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie. Umowa kredytowa okresla maksymalny
limit, do ktérego HSBC zobowigzuje sie otwieraé na zlecenie kredytobiorcéw akredytywy dokumentowe na
obstuge importowych transakcji zakupowych o wartosci maksymalnej 9 000 000,00 USD wraz z kredytem
importowym na finansowanie akredytyw do maksymalnej kwoty 3 500 000,00 USD. Limit udostepniony zostat
do dnia 31 maja 2016 roku jako ostatecznego terminu rozliczenia umowy kredytowej. Na dzier 31 grudnia 2015
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r. kwot kredytu uruchomionego na finansowanie zapfata za akredytywy to 2 181 918,76 USD i 366 605,97
EURO.

Umowa o limit gwarancyjny z dnia 5 lutego 2015 roku zawarty pomiedzy Redan SA oraz Bankiem Zachodnim
WBK SA o wartosci maksymalnej 3 500 000 zt. Limit udostepniony zostat do dnia 5 lutego 2016 roku jak daty
granicznej otwarcia pojedynczej gwarancji oraz 5 lutego 2017 roku jako ostatecznego terminu ich wygasniecia.

Umowa o limit akredytywowy z dnia 30 lipca 2015 roku zawarty pomiedzy Redan SA, TXM SA oraz Bankiem
Zachodnim WBK SA o wartosci maksymalnej 1 min USD. Limit udostepniony zostat do dnia 30 lipca 2016 roku
jak daty granicznej otwarcia pojedynczej akredytywy oraz 30 lipca 2017 roku jako ostatecznego terminu ich
wygasniecia.

Redan jest réwniez pozyczkobiorcg w nastepujgcych umowach:

e pozyczka od Orix Polska SA w poczatkowej kwocie 500 000,00 zt na zaptate za licencje SAP, ktérej
ostatnia rata przypada 23 grudnia 2016 r., saldo na dzier 31 grudnia 2015 r. to 256 423,42 zt.

e pozyczka od Orix Polska SA w poczatkowej kwocie 430.000,00 zt na zaptate za licencje SAP, ktérej
ostatnia rata przypada 15 maja 2017 r., saldo na dzier 31 grudnia 2015 r. to 291 074,03 zt.

Loger sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Redan SA) jest strong istotnej transakcji leasingowej w postaci leasingu
zwrotnego nieruchomosci, ktéra zostata zawarta w dniu 29 grudnia 2011 roku z BZ WBK Leasing SA. Na dzien 31
grudnia 2015 r. tgczne saldo zobowigzania Loger Sp. z 0.0. wynosito 7 244 571,28 zt.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Wartos¢ udzielonych kredytéw i pozyczek wedtug stanu na koniec grudnia 2015 r. w Grupie Kapitatowej Redan
przez Redan S.A. zostata szczegétowo opisana w nocie 40 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Grupy Kapitatowej Redan za 2015 r.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzier 31 grudnia 2015 r. Redan SA nie udzielit poreczen i gwarancji ktére by przekraczaty 10% kapitatow
wtasnych Redan SA.

Tabela nr 21. Zestawienie poreczen, przystgpien do dtugu podmiotéw powigzanych na rzecz Redan SA wedtug
stanu na 31 grudnia 2015 r.

Podmiot Rodzaj Tytut Warunki Kwota Okres
powiazany powiazania finansowe obowigzywania*
udzielajacy
poreczenia na
rzecz Redan SA
Top Secret Sp. z | Spotka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 291 074,03 PLN 2017-04-30
0.0. Redan SA wobec Orix Polska | udzielone

Sp. z o0.0. odptatnie
Top Secret Sp. z | Spotka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 256 423,42 PLN 2016-12-23
0.0. Redan SA wobec Orix Polska | udzielone

Sp. z o0.0. odptatnie
Top Secret Sp. z | Spotka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 3500 000 PLN** | 2016-02-05
0.0. Redan wobec Banku | udzielone

Zachodniego WBK | odptatnie

S.A.
Top Secret Sp. z | Spétka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 96 444,1 PLN 2018-09-20
0.0. Redan wobec Orix Polska | udzielone

Sp. zo.0. odptatnie

Strona 29z 36



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za 2015 r.

Top Secret Sp. z | Spotka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 299 399,64 PLN 2018-11-23
0.0. Redan wobec Orix Polska | udzielone

Sp. zo0.0. odptatnie
Top Secret Sp. z | Spotka  zalezna | Zobowigzania Poreczenie 42 703,81 PLN 2018-11-23
0.0. Redan wobec Orix Polska | udzielone

Sp.zo.0. odpfatnie

*w przypadku okresu obowigzywania przystgpienia do dtugu i poreczen podano daty w jakich najpdZniej zgodnie z umowami maja
zostad sptacone zobowigzania kredytowe Redan SA.

**maksymalny limit zadtuzeni w kredycie w rachunku biezagcym, gwarancji oraz akredytyw dokumentéw Redan SA. Maksymalny limit w
wartosci umow leasingowych.

Emisja, wykup i sptaty nieudziatlowych i kapitatowych papierow wartosciowych

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Redan nie posiadat nieudziatowych ani kapitatowych papieréw warto$ciowych

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie 32 do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za 2015.

Wszystkie transakcje zawarte przez emitenta z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty
zawarte na warunkach rynkowych.

Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym
okresie

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

Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyzsze obroty s3g realizowane w IV kwartale, a
najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Zatrudnienie

Tabela nr 15. Stan zatrudnienie Grupy Kapitatowej Redan na koniec 2015 i 2014

Dane o liczbie 0séb zatrudnionych 31.12.2015 31.12.2014
Pracownicy 1139 1211
Zatrudnienie Srednioroczne 1131 1321

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

Odd:ziatywanie na srodowisko
Podmioty Grupy Kapitatowej Redan nie prowadzity badania oddziatywania dziatalnosci na srodowisko.
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Dywidenda
W 2015 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zdarzenia po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym nie wystgpity nastepujace istotne zdarzenia moggce mieé¢ wptyw na sytuacje gospodarcza
Grupy Redan

Organizacja Grupy Redan

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Redan

W 2015 roku nie wystapity istotne zmiany w strukturze Grupy Redan.

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

Redan SA — podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke (centrum logistyczne w todzi administrowane jest
przez spotke Loger Sp. z 0.0.) dla czesci modowe]j (marki Top Secret, Troll i Drywash), a takze koordynuje
rozwoj dziatalnosci zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskuja jednak zadania zwigzane z zarzgdzaniem
Grupg, realizacjg  projektéw IT, organizowaniem finansowania oraz centralizowaniem
wysokospecjalistycznych ustug dla spotek z Grupy.

TXM SA - prowadzi sie¢ sklepéw detalicznych TXM textilmarket oraz sklep internetowy www.txm24.pl.
W tym zakresie zarzgdza wyborem, zakupem i sprzedazg towaréw, wyborem lokalizacji pod sklepy tej sieci
i przeprowadza we wtasnym zakresie takze ich adaptacje. W Mystowicach posiada (prowadzi je Adesso Sp.
z 0.0.) centrum magazynowo-logistyczne dla sklepédw TXM textilmarket.

Top Secret Sp. z 0.0. — zarzadzajgca markami na rynku modowym (Top Secret, Troll a takze Drywash),
a zatem odpowiadajgca za projektowanie, zakup towardw oraz ich sprzedaz, a takze prowadzgca w Polsce
sieci sklepdw detalicznych i sprzedaz on-line www.topsecret.pl

Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spdtka ukraifska, za pomoca ktérej jest realizowana sprzedaz na
Ukrainie wszystkich marek modowych.

Redan Moscow 00O jest to spoétka rosyjska, za pomoca ktorej jest realizowana sprzedaz na terytorium
Rosji wszystkich marek modowych.

Adesso TXM s.r.o jest to spotka czeska, za pomocg ktérej jest realizowana sprzedaz na terytorium Czech
w sieci TXM textilmarket.

Adesso Slovakia s.r.o jest to spétka Stowacka, za pomoca ktdrej jest realizowana sprzedaz na terytorium
Stowacji w sieci TXM textilmarket.

Adesso TXM Romania s.r.l. jest to spétka rumunska, za pomocg ktorej jest realizowana sprzedaz na
terenie Rumuni w ramach sieci TextilMarket

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodza:

spotki sklepowe, ktdre majg znaczenie techniczne, tzn. przedmiotem ich dziatalnosci jest prowadzenie
sklepéw detalicznych dla marek modowych i dyskontowych z Grupy Redan.

spotki na Cyprze, ktére majg rdwniez znaczenie techniczne tzn. przedmiotem ich dziaftalnosci jest
uczestnictwo w projektach zwigzanych z dokapitalizowaniem Grupy Kapitatowej oraz uporzgdkowaniem
jej dziatalnosci.

Na nastepnej stronie przedstawiono strukture Grupy Kapitatowej Emitenta.

Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Redan SA oraz sprawozdania jej jednostek
zaleznych. Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Redan do
dnia ustania tej kontroli.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spétki: REDAN SA jako jednostka
dominujaca, jednostki zalezne: TXM SA, Top Secret sp. 0.0., Troll Market 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 0.0., Adesso TXM s.r.o, Adesso Slovakia s.r.o, Just Jeans sp. z 0.0. (do dnia 20 lipca 2015 roku),
Postiro sp. z 0.0. (do dnia 14 kwietnia 2015 roku), Top Sp. z 0.0. (do 31 grudnia 2015 roku), Elviro Sp. z 0.0. (do
31 grudnia 2015 roku), R-Moda Sp. z 0.0., R-Style Sp. z o0.0., R-Shop Sp. z o0.0. oraz R-Trendy sp. z o.0.,
Gravicinta Ltd oraz Raionio Ltd.
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Diagram nr 1. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzieri 31 grudnia 2015 .
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Troll Market Sp. z 0.0.
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Organy zarzqdzajqce i nadzorujgce

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

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej akcje Redan SA nie byty w posiadaniu cztonkéw zarzadu
Redan SA.

Matzonka Bogusza Kruszynskiego, Wiceprezesa Zarzgdu Redan SA, posiada 186 020 akcji zwyktych na okaziciela
Spotki.

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

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu cztonkéw rady nadzorczej na dzien
sporzgdzenia niniejszej informacji dodatkowej.

Tabela nr 16. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkdéw rady nadzorczej

Stan na 31.12.2015 Stan na 16.03.2016

Jacek Jaskiewicz 30 000 30000
Leszek Kapusta 313765 313765
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 7 331635 7 331635

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub udziatdbw w podmiotach powigzanych z Redan SA
podlegajgcych konsolidacji.

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

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
e Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie objetym niniejszg informacjg dodatkowa nie wystgpity zmiany w skfadzie Zarzagdu Redan SA.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Rada Nadzorcza sp6tki dziatata w sktadzie:
e Stawomir Lachowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
o Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Monika Kaczorowska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

W zwigzku z wygasnieciem mandatéw cztonkédw Rady Nadzorczej Redan SA, wskutek uptywu wspdlnej
trzyletniej kadencji, w dniu 18 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Redan SA, na
mocy postanowien uchwat o numerach od Nr 18 do Nr 22, powotato, poczagwszy od dnia 18 czerwca 2014 roku
w sktad Rady Nadzorczej Spétki kolejnej wspdlnej trzyletniej kadencji

e Stawomir Lachowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej

e Monika Kaczorowska — Cztonek Rady Nadzorczej
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e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

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

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

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

Akcjonariusze
Wykaz akcjonariuszy posiadajacych na dzied sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej ponad 5% akgji
Redan SA przedstawiony zostat w tabeli ponizej.

Tabela nr 17. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA na dzier 16 marca 2016 roku

. . . .. % kapitatu . . % gtosow
Akcjonariusz liczba akgcji zaktadowego liczba gtoséw na WZA
Radostaw Wisniewski 13981 346 40 % 18 686 146 47 %
Piengiaj Wisniewska wraz ze 7 331635 21 % 7 331635 18 %

spotka zalezng Ores Sp. z o.0.

Stan posiadania akcji wtasnych przez REDAN SA, jednostki wchodzgce w sktad Grupy oraz
osoby dziatajgce w ich imieniu

Akcje Redan SA nie sg w posiadaniu Redan SA, jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe] oraz osdéb
dziatajgcych w ich imieniu.

Informacje dotyczgce podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, z ktédrym spétki Grupy Redan zawarty umowy,
jest spoétka Deloitte Polska Sp. z 0.0. Spétka komendytowa z siedzibg w Warszawie. Umowy o przeprowadzenie
badania sprawozdania finansowego Redan SA, Top Secret sp. z 0.0., TXM SA i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Redan SA zostaty zawarte w dniu 15 czerwca 2015 roku.
taczna wysokosé wynagrodzenia z tytutu badania i przegladu jednostkowych sprawozdan finansowych ww.
spotek oraz sprawozdania skonsolidowanego Redan SA za 2015 rok wyniesie 95 tys. zt netto a za 2016 rok
wyniesie 99 tys. zt netto .
Spotka Deloitte Polska Sp. z 0.0. Spotka komendytowa z siedzibg w Warszawie poza wyzej wymienionymi
umowami wspotpracuje z TXM SA w procesie ubiegania sie o status Emitenta na GPW. Sg to m.in.
e przeprowadzenia przeglgdu sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2015 roku
e przeprowadzenia badania jednostkowych historycznych informacji finansowych Spétki TXM S.A. za
petne lata zakoriczone odpowiednio dnia 31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2014 roku
e weryfikacji zgodnosci i spdjnosci danych finansowych, w tym poprawnosci obliczern dokonanych na
podstawie takich danych finansowych oraz poprawnosci obliczenn wskaznikéw finansowych zgodnie z
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definicjami znajdujgcymi sie w Prospekcie Emisyjnym, zawartych w poszczegdlnych sekcjach Prospektu
(tzw. ,tick & tie”)
e prowadzenie przegladu w zakresie dotyczgcym historycznych informacji finansowych ujetych w Prospekcie

5. Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowga Grupy Kapitatowej Redan oraz jej wyniki
finansowe oraz, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggniec oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

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

t6dz, 16 marca 2016 .

Bogusz Kruszynski - Wiceprezes Zarzadu
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