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Do Akcjonariuszy Redan SA

Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzagdu Redan SA pragne przedstawic Panstwu Skonsolidowany Raport Roczny Grupy
Redan za rok 2017.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Redan opiera si¢ na dwoch filarach — sektorze modowym (marki Top
Secret, Troll i Drywash) i segmencie dyskontowym, w ktérym dziata sie¢ sklepow TXM.

Rok 2017 budzi u mnie przeciwstawne uczucia. Z jednej strony ciesze sie, gdyz widac¢ wyraznie
w osigganych wynikach, ze proces odbudowy rentownosci segmentu modowego przynosi wymierne
efekty. Po raz pierwszy od wielu lat wypracowalismy w nim zysk na sprzedazy w wysokosci 4,8 min z,
czyli 0 10,5 min zt lepszy niz rok wczesniej. To juz kolejny rok bardzo znacznej poprawy wynikéw Top
Secret. Z drugiej jednak strony nastapito zalamanie wynikow segmentu dyskontowego — poniesdlismy
29,4 min zt straty na sprzedazy podczas, gdy rok wczesniej zarobilismy na nim 16,9 min zt. Tak Znaczace
pogorszenie wyniku sieci TXM nie mogto zostaé skompensowane coraz lepszymi wynikami Top Secret.
Dlatego w efekcie Grupa Redan poniosta w 2017 r. stratg na sprzedazy w wysokosci 25,7 min zi. Po
uwzglednieniu kosztow finansowych i obcigzeri podatkowych oznacza to 36,9 min zt catkowitej straty,
z tego 21,2 min zt przypada akcjonariuszom Redan.

W segmencie dyskontowym zdiagnozowaliSmy dwie pierwotne przyczyny, ktére doprowadzity do
powstania straty. Pierwsza z nich to niedostosowanie oferty asortymentowej dla otwiera nych w latach
2016 i 2017 sklepéw w nowym, wiekszym formacie. Zwigkszajgca sie powierzchnia sklepéw w Polsce
i Rumunii nie zostata efektywnie wykorzystana — ani na etapie konstruowania oferty, ani na etapie
zatowarowania sklepéw. Te wigksze sklepy sprzedawaly istotniej mniej od sklepéw matych
w przeliczeniu na m? powierzchni. Drugg przyczyng jest nieudane wdrozenie systemu ERP. W jego
wyniku, w pierwszym pétroczu 2017 r. miato miejsce dramatyczne zaburzenie w obszarze gospodarki
zapasem handlowym oraz zarzgdzaniu sprzedazy. Z perspektywy naszych klientéw oba te zdarzenia
oznaczaty spadek atrakcyjnosci sklepéw TXM jako miejsca zakupowego.

Zmieniony od wrzesnia 2017 r. zarzad TXM SA przygotowat program naprawczy. Jego gtéwnym
punktem jest wzrost sprzedazy. Plan ten koncentruje sie na rozpoczetym procesie przebudowy oferty,
tak aby jak najlepiej odpowiadata na potrzeby klientéw ze zdefiniowanej na nowo grupy docelowej.
Zmiany s3 konieczne takie w zakresie sposobu ekspozycji towaréw w sklepach, ktére beda sie
ewolucyjnie zmieniaty w taki sposdb, aby stac sig¢ wygodnym i nowoczesnym miejscem dokonywania
atrakcyjnych cenowo zakupéw. Zmianie ulega takze komunikacja marketingowa, tak aby jak najszybciej
klienci z grupy docelowej zauwazyli przeobrazenie TXM. lezeli dodamy do tego dodatkowo:
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(i) sprzyjajace otoczenie rynkowe — segment dyskontowy jest najszybciej rosngcym fragmentem rynku
odziezowego, (ii) pogtebienie marzy handlowej, ktére wynika z szybkiego wzrostu udziatu
bezposrednich zakupéw towaréw z importu oraz (iii) ambitny program redukcji kosztow, to juz w roku
2018 spodziewam sie istotnej poprawy wynikéw w segmencie dyskontowym.

W segmencie modowym, tak jak oczekiwatem rok temu, przekroczylismy wyraznie prég rentownosci.
Potwierdza to, ze wprowadzona dwa lata temu zmiana strategii, zaktadajgca koncentracje na
podwyzszaniu marzy handlowej oraz optymalizacji kosztéw dziafania, przynosi oczekiwane efekty.
Podstawg sukcesu sg Zmiany koncepcyjne w kolekcji oraz coraz lepsze dopasowanie produktéw do
momentu sprzedazy. Dzieki temu zmniejszyliSmy udzielane klientom upusty. Uzyskane wyniki sg
nastgpstwem zmian w naszych procesach wewnetrznych zwigzanych z tworzeniem kolekcji oraz
zarzadzaniem sprzedaza, nie zaé efektem zdarzen jednorazowych lub zewngtrznych. Najwieksze
zmiany widaé w sklepach Top Secret w Polsce (przypada na nie 70% udziatu w sprzedazy). W 2017 r.
wypracowalismy w nich wzrost marzy handlowej o 5 pp oraz zwigkszenie sprzedazy na sklepach
poréwnywalnych o 2%. W efekcie pozwolifo to na wzrost rentownodci tego kanatu o 5 pp r/r.
Parametry osiggane w tym kanale dystrybucji pozwalaja - po 3 latach sta bilizacji powierzchni sklepow
— na powrdt do jej zwiekszenia o ok. 30% w latach 2018-2020. Przy utrzymaniu pod kontrolg kosztow
centrali spowoduje to kontynuacje wzrostu zysku wygenerowanego w segmencie modowym.

Bazujgc na prognozach dotyczacych perspektyw segmentu modowego, na potrzeby bilansowe,
dokonalismy wyceny wartoéci udziatéw w spoice Top Secret Sp. z o.0. Metodg DCF zostaty one
Oszacowane na 58 min zt. Patrzac na obecne notowania akcji Redan na GPW musze stwierdzié, ze
wartosc ta nie jest uwzgledniona w kursach. Istotnym zadaniem dla zarzadu na biezgcy rok bedzie
przywrdcenie zaufania inwestoréw do segmentu modowego, co powinno bardzo pozytywnie odbic sie
na wycenie wartosci akcji Redan.

Dziekuje naszym partnerom biznesowym oraz pracownikom za wkiad w nasze rezultaty. Klientom — za
zainteresowanie naszymi markamiiich oferta. Dziekuje réwniez inwestorom za zaufanie. Jednoczeénie
chciatbym zapewni¢, ze na co dzier doktadamy wszelkich staran, aby Grupa Redan osiggata najlepsze
wyniki finansowe.
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