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I. Informacje podstawowe

Nazwa: Redan

Forma prawna: spotka akeyjna

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

NIP 725-10-17-332

REGON 471127885

Kapitat zaktadowy: 35.709.244

Il. Dziatalnos¢ Redan

1. Opis dziatalnosci

W roku 2017 podstawowy profil dziatalnosci Redan obejmowat:

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

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

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

2.  Struktura sprzedazy Redan S.A.

W 2017 r. tgczne przychody ze sprzedazy Redan SA spadty o 19,4% w pordwnaniu z rokiem 2016
i wyniosty 153,9 min zt. Poziom sprzedazy do podmiotéw powigzanych wzrdst o 1,3% i wynidst 142,3
mln zt. Ponizsza tabela przedstawia strukture geograficzng sprzedazy Redan.

Tabelanr1. Geograficzna struktura sprzedazy Redan w 2017 r.i 2016 r.

2017 Udziat 2016 Udziat zmiana
Polska 131 659 85,5% 169 039 88,5% -22,1%
zagranica 22 316 14,5% 21920 11,5% 1,8%
Sprzedaz razem 153 975 190 959 -19,4%
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Dominujace znaczenie ma sprzedaz realizowana na rynku krajowym, ktdrej udziat zmniejszyt sie
nieznacznie z 88,5% w 2016 r. do 85,5% w roku 2017.

Istotna czesé¢ przychodéw Redan SA jest zwigzana ze sprzedazg ustug, gtéwnie wynikajacych ze
specjalistycznego serwisu swiadczonego na rzecz spétek zaleznych w zakresie: IT, analiz finansowych
i rozliczen, obstugi prawnej i HR. Ponadto Spdtka podnajmuje czes$é nieruchomosci spdotkom
wchodzgcym w sktad GK Redan. Szczegdtowe dane sg przedstawione w tabeli ponizej.

Tabela nr 2. Struktura sprzedazy Redan w podziale na towary i ustugi w 2017 r. i 2016 r.

2017 Udziat 2016 Udziat zmiana
Sprzedaz towarow 146 465 95,1% 183 270 96,0% -20,1%
Sprzedaz ustug 6 825 4,4% 7019 3,7% -2,8%
Podnajem nieruchomosci 685 0,4% 669 0,4% 2,3%
Sprzedaz razem 153 975 190 959 -19,4%

3. Odbiorcy

Ze wzgledu na funkcje w Grupie Redan dominujaca cze$é¢ (92%) sprzedazy Redan SA trafia do
podmiotéw zaleznych. Szczegdtowe informacje zawiera ponizsza tabela.

Tabela nr3. Struktura sprzedazy Redan SA wg kryterium odbiorcéw w 2017 r.i 2016 r.

2017 Udziat 2016 Udziat zZmiana
podmioty powigzane 142 352 92,5% 175 887 92,1% -19,1%
podmioty niepowigzane 11623 7,5% 15071 7,9% -22,9%
Sprzedaz towaréw razem 153 975 190 959 -19,4%

Najwiekszym odbiorcg towardw jest Top Secret Sp. z 0.0. — sp6tka w 100% zalezna od Redan, ktéra
zarzadza czesScig modowa Grupy Redan. Przypadato na nig 75% sprzedazy ogétem. Kolejnymi pod
wzgledem wielkosSci obrotow odbiorcami Spétki byty inne podmioty z Grupy Redan: TXM S.A. oraz
Redan Moskol i Delta Ukraina. Spétka TXM S.A w Il kwartale zaczeta sama importowac towary i to
spowodowato, ze obroty z tg spotkg w catym roku istotnie sie zmniejszyly, a w Il potowie byty
minimalne.

Jedynym odbiorcg majgcym dominujgcy wptyw na sytuacje ekonomiczng Redan SA jest Top Secret
Sp. z0.0. . Jest to podmiot zalezny od Redan S.A.
W opinii Zarzadu Emitent nie jest uzalezniony od zadnego z niepowigzanych odbiorcéw.

4. Dostawcy

Gtéwnym dostawcg Redan SA jest Top Secret Sp. z 0.0. Jest on bowiem importerem towaréw z
krajow azjatyckich do granic Unii Europejskiej, gdzie odsprzedaje towary do Redan SA. Nastepnie
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Redan SA poddaje towary magazynowaniu, odprawie celnej, konfekcjonowaniu i dostarcza do
poszczegdblnych sklepdw zgodnie z zamdwieniami Top Secret Sp. z 0.0. Wystanie towarédw z magazynu
powoduje sprzedaz do Top Secret Sp. z 0.0. Taki obieg towardw jest uwarunkowany ograniczeniami
systemu informatycznego.

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

lll. Sytuacja finansowa Redan SA

1. Rachunek zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize wynikdw osiggnietych przez Redan SAw 2017 r.

Tabela nr 4. Rachunek zyskéw i strat Redan SA za 2017 i 2016 rok (tys. z)

2017 2016 zmiana %

[tys.PLN ] wartosc struktura wartosc struktura  2017/2016

Przychody netto ze sprzedazy towardéw i ustug 153975 100% 190959 100% -19%

Koszty sprzedanych towaréw 136 713 89% 170 899 89% -20%

Zysk brutto na sprzedazy 17 262 11% 20060 11% -14%
Marza brutto [%] 11,2% 10,5%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 21272 14% 22273 12% -4%

Zysk na sprzedazy -4 010 -3% -2213 -1% -81%
Marza brutto na sprzedazy [%] -2,6% -1,2%

Pozostate przychody operacyjne 610 0% 3973 2% -85%

Pozostate koszty operacyjne 607 0% 633 0% -4%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej -4 007 -3% 1127 1% -456%

EBITDA -2 387 -2% 2691 1%

Marza EBITDA [%] -1,6% 1,4%

Przychody finansowe 10484 7% 5 865 3% 79%

Koszty finansowe 2452 2% 11 456 6% -79%

Zysk brutto 4025 3% -4 464 -2% 190%
Rentownos¢ brutto [%] 2,6% -2,3%

Podatek dochodowy 351 -401 188%

Zysk netto 4 376 3% -4 865 -3% 190%
Rentownos¢ netto [%] 2,8% -2,5%

W roku 2017 gtdwnym kanatem generowania przychoddw byta sprzedaz towarédw do spétek
zaleznych, przede wszystkim do Top Secret Sp. z 0.0., T.0.W. Delta-Ukraina, 0.0.0. Redan Moskol i
TXM S.A. Pozostata sprzedaz to gtdwnie handel z pojedynczymi podmiotami dziatajgcymi na rynkach
zagranicznych.

Taka struktura sprzedazy towaréw jest zgodna z wyznaczang przez Redan SA strategig Grupy

Kapitatowej Redan polegajgcg na koncentracji na sprzedazy detalicznej odziezy, ktérg prowadzg
spotki zalezne Redan SA.
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Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu spadty w 2017 r. o 4% przy spadku sprzedazy o 19%.
Nieproporcjonalny spadek kosztdw spowodowany jest strukturg kosztéw. Czes$¢ kosztow jest
zmienna zwigzana z operacjami logistycznymi, jednak spétka posiada réwniez koszty state.

Na pozycje pozostatych przychoddéw operacyjnych w 2017 wynoszacg 0,6 min zt ztozyty sie przede
wszystkim pozycje: 0,2 min zt dotacje z powiatowego urzedu pracy w todzi, 0,13 mln zt otrzymane
odszkodowania, 0,1 mIn zt rozwigzanie odpiséw na spétki Lunar Sp. z 0.0. oraz Just Jeans Sp. z o.0.
oraz pozostate.

W kosztach operacyjnych znajdujg sie odpisy na naleznosci w wartosci 0,3min zt oraz 0,2 min zt
spisanych naleznosci od kontrahentdw.

W roku 2016 na pozostate przychody operacyjne sktada sie giéwnie operacja polegajgca na
rozwigzaniu odpisu aktualizujgcego, utworzonego w 2015 roku, zagrozong naleznos¢ od partneréw z
Federacji Rosyjskiej (5,7 mIn zt). Redan SA zakupit za cato$¢ naleznej mu wierzytelnosci, 100 %
naleznosci, jakg partnerom byta winna spétka zalezna OO0 Redan Moskol. Na catej transakgcji, czyli
rozwigzaniu rezerwy (+ 5,7 min zt) oraz zakupie wierzytelnosci (-3,7 min zi), Redan SA ograniczyt
swojg potencjalng strate o 2 min zt. Pozostata wartos¢ pozostatych przychoddw operacyjnych to
gtéwnie rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznos¢ od spétki T.0.W. Beta-Reda-Ukraina(1,4 min
zt.).

Gtéwne pozycje przychoddw finansowych w 2017 to:

e Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartosci inwestycji w postaci udziatéw w spdtce Top
Secret Sp. z 0.0. w kwocie 10,3 min zt. Rozwigzanie odpisu byto mozliwe, gdyz w 2017 r.
znaczgco poprawity sie wyniki osiggniete przez spétke Top Secret Sp. z 0.0., a w nastepstwie
tego przeprowadzona wycena wartosci tych udziatéw wskazata na mozliwos¢ rozwigzania
tego odpisu.

e Dodatnia wycena kontraktéw terminowych 0,7 min zt

W roku 2016 przychody finansowe to gtdéwnie: otrzymana dywidenda (4,5 min zt) od TXM SA oraz
rozwigzanie rezerw na wystawione ze zlecenia Redan SA gwarancje nalezytego wykonania uméw
najmu, co do ktérych istotnie zmniejszyto sie ryzyko ich wykorzystania (0,7 min zt) i rozwigzania
odpisu na odsetki od pozyczek (0,1 min zt).

Koszty finansowe w roku 2017 to przede wszystkim strata na réznicach kursowych 1,7 min zt oraz
koszty odsetkowe 0,6 min zt.

W roku 2016 koszty finansowe wyniosty 11,4 min zi, i sktadato sie na to przede wszystkim: odpis
aktualizujgcy wartos$¢ udziatéow w firmie Top Secret Sp. z o0.0. (10,3 min zt), odpis aktualizujgcy
warto$¢ udziatu w spotce Kadmus Sp. z 0.0. (0,3 min zt) oraz ujemny wynik na réznicach kursowych
(0,4 min zt).
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2. Bilans

W tabelach ponizej przedstawiono analize bilansu Redan SA

Tabela nr 5. Aktywa Redan SA na 31 grudnia 2017 i 2016 roku (w tys. zt)

2017 2016 zmiana

dane w tys. PLN wartosé struktura wartosé struktura 2017/2016

I. Aktywa trwate 77 587 47% 61981 36% 25%

1. Wartosci niematerialne i prawne 4798 3% 4634 3% 4%

2. Rzeczowe aktywa trwate 4090 2% 4618 3% -11%

3. Naleznosci dtugoterminowe 0 0% 0 0% 0%

4. Inwestycje dtugoterminowe 60 135 36% 44 566 26% 35%

5. Dtugoterm. rozliczenia miedzyokr. 8564 5% 8163 5% 5%

Il. Aktywa obrotowe 88 051 53% 112152 64% -21%

1. Zapasy 30432 18% 32 800 19% -7%

2. Naleznosci krotkoterminowe 49 318 30% 74 277 43% -34%

w tym od jednostek powigzanych 37912 23% 59154 34% -36%

3. Inwestycje krétkoterminowe 218 0% 141 0% 55%

4. Aktywa trwate przeznaczone do 132 0% 0 0% 0%
sprzedazy

5. Pozostate 5942 4% 664 0% 795%

6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 009 1% 4270 2% -53%

Aktywa razem 165 638 100% 174133 100% -5%

tacznie suma bilansowa na dzied 31 grudnia 2017 r. zmniejszyta sie o 8,5 mIn zt, tj. 0 5% w
poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2016 r.

Najistotniejsze zmiany w aktywach sg zwigzane z poprawag sytuacji finansowej i wynikow spétki Top
Secret Sp. z 0.0. Z jednej strony wzrosta wartos$¢ wykazanych w pozycji inwestycje dtugoterminowe
udziatéw Redan SA w Top Secret Sp. z 0.0. 0 15,6 min PLN w wyniku: (i) podwyzszenia kapitatu
zaktadowego tej spotki oraz (ii) rozwigzania odpisu aktualizujgce wartosc tych dziatéw utworzonych w
2016 r. w rezultacie przeprowadzonej wyceny. Z drugiej strony zmniejszyty sie o 25,0 min PLN
naleznosci krétkoterminowe Redan SA od Top Secret Sp. z 0.0.

Na pozycje ,Pozostate aktywa obrotowe” wptyw miato udzielenie pozyczki firmie Top Secret Sp. z 0.0.
na wartos¢ 5,6 min zt.

Na 31 grudnia 2017 nastgpit spadek srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw o 2,3 min zt w
porownaniu z 31.12.2016 roku.

Tabela nr 6. Pasywa Redan SA na 31 grudnia 2017 i 2016 roku (w tys. zt)

2017 2016 zmiana

dane w tys. PLN wartosc¢ struktura  wartosc struktura 2017/2016
I. Kapitat wtasny 151 635 92% 147 259 85% 3%
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 14 003 8% 26 874 15% -48%
1. Rezerwy na zobowigzania 1735 1% 1499 1% 16%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 627 0% 1231 1% -49%
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3. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 11 641 7% 24 144 14% -52%
z tyt. dostaw towardw i ustug 7 758 5% 17 043 10% -54%
rozliczenia miedzyokresowe 1200 1% 2 464 1% -51%
Pasywa razem 165 638 100% 174 133 100% -5%
W roku 2017 kapitat wtasny ulegt zwiekszeniu o 4,4 min zt w wyniku osiggnietego zysku.
Stan zobowigzan i rezerw na zobowigzania zmniejszyt sie 0 12,9 min z, tj. o0 48% w duzym stopniu

w wyniku spadku zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 0 9,3 min zt.

3.  Rachunek przeptywow pienieznych

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie przeptywow pienieznych Redan SA w 2017 roku.

Tabela nr 7. Przeptywy pieniezne Redan SA w 2017 i 2016 roku (w tys. zf)

2017 2016 zmiana
dane w tys. PLN wartos¢ wartos¢ 2017-2016
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci:
- operacyjnej 7161 254 6 907
- inwestycyjnej -6 664 3189 -9 853
- finansowej -2 746 -1259 -1487
Przeptywy pieniezne netto razem: -2 249 2184 -4 433

W 2017 r. Spétka wygenerowata dodatnie saldo przeptywoéw z dziatalnos$ci operacyjnej w wysokosci

7,2 min zt w wyniku spadku naleznosci o 25 min zt., pomimo spadku zobowigzan o 13 min zt., przy

spadku poziomu zapaséw o 2,4 min zt.

Ujemne saldo z dziatalnosci inwestycyjnej wynika przede wszystkim z udzielenia pozyczek

podmiotom zaleznym (gtéwnie 5,6 min zt spdétce Top Secret Sp. z o0.0.) oraz z naktaddéw

inwestycyjnych na wdrozenie systemu wspomagajgcego zarzgdzanie przedsiebiorstwem klasy ERP.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej w kwocie 2,7 min zt przede wszystkim sg wynikiem

czesciowej sptaty kredytu bankowego w HSBC oraz sptaty odsetek.

4. Analiza wskaznikowa

W tabeli ponizej przedstawiono analize wskaznikowa.

Tabela nr 8. Wskazniki finansowe Redan SA za 2017 i 2016 r.

2017 2016
Rentownosc¢ sprzedazy -2,6% -1,2%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej -2,6% 0,6%
Rentownosé netto 2,8% -2,5%
Rentownos¢ aktywow ogdtem (ROA) 2,6% -2,8%

Strona 8z 23



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Redan SAw 2017 r.

2017 2016
Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) 2,9% -3,3%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 7,6 4,6
Wskaznik ptynnosci szybkiej 4,9 3,3
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 80,1 69,1
Cykl rotacji naleznosci krétkoterminowych (w dniach) 115,3 140,0
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 18,1 32,1
Cykl operacyjny (w dniach) 195,4 209,1
Cykl konwersji gotéwki (w dniach) 177,3 177,0
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,1 0,2
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,1 0,2
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,9 0,8

Zasady wyliczania wskaznikow:

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

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

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

wskaZnik biezqcej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego do stanu zobowigzan biezgcych na koniec danego
okresu,; obrazuje zdolnos¢ firmy do requlowania biezqcych zobowiqgzan przy wykorzystaniu aktywow biezgcych;
wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowigzan
biezqcych na koniec okresu; obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krdétkim czasie srodkéw pienieznych na pokrycie
zobowiqzarn;

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

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

cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowiqzar biezgcych z tytutu dostaw towardw i ustug
na koniec danego okresu do przychodow ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow w danym okresie, pomnozony
przez liczbe dni w okresie;

cykl operacyjny - suma cyklu rotacji zapasdw i cyklu rotacji naleznosci;

cykl konwersji gotéwki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowiqzar z tytutu dostaw i ustug;
wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan krdtko i dtugoterminowych do aktywdw ogdtem; obrazuje udziat
zewnetrznych Zrédet finansowania dziatalnosci Spotki;

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowiqgzar ogdtem do kapitatéw wtasnych;

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

W 2017 roku nastgpito obnizenie rentownosci sprzedazy o 1,4 pp. wskutek wyzszej straty na

sprzedazy r/r. podobnie, w zwigzku z obnizeniem wyniku na dziatalnosci operacyjnej, wskaznik

rentownosci dziatalnosci operacyjnej obnizyt sie o 3 pp. z 0,6% w 2016 do -2,6 % w 2017. Wskazniki
ROS i ROA zwiekszyty sie : ROS do poziomu 2,9%, ROA 2,6%. Wskaznik ROE zwiekszyt sie o 6 pp., co
wynika z wypracowanego zysku netto w 2017r przy poniesionej stracie w 2016r.

Oba wskazniki ptynnosci (biezacy i szybki) wzrosty do wartosci odpowiednio 7,6 oraz 4,9. Na koniec

2017 r. ich wysokos¢ wskazuje na stabilng sytuacje ptynnosciowg Redan SA.

Wskaznik rotacji naleznosci, podobnie jak wskaznik rotacji zobowigzan, zmniejszyt swojg wartos¢ w

porownaniu do roku 2016 w wyniku zmniejszeni zaréwno naleznosci jak i zobowigzan. Wydtuzyt sie
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wskaznik rotacji zapaséw, gdyz warto$é zapasdw pozostata prawie na niezmienionym poziomie r/r
przy zmniejszeniu poziomu KWS.

Bardzo bezpieczne wartosci majg takze wskazniki mierzgce udziat kapitatéw obcych w finansowaniu
dziatalnosci. Wskaznik ogdélnego zadtuzenia okreslajacy udziat Zrédet obcych w finansowaniu majatku
przedsiebiorstwa zmniejszyt sie w pordwnaniu do 2016 roku, podobnie jak wskaznik zadtuzenia
kapitatu wfasnego. Natomiast wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi nieznacznie sie
zwiekszyt.

5. Informacje o zaciggnietych kredytach i umowach pozyczek

Zobowigzania kredytowe i umowy pozyczek oraz leasingu finansowego zostaty opisane w
Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym spétki Redan SA za rok 2017 z dnia 23 kwietnia 2018 w
nocie 31.

6. Emisje papierow wartosciowych

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 roku Redan SA nie posiadat wyemitowanych obligacji w tym
obligacji zamiennych i nie dokonywat ich emisji w roku 2017.

W 2017 r. Redan nie przeprowadzit takze nowej emisji akcji.

IV. Zatozenia strategii i przewidywany rozwéj Redan

1. Zaftozienia strategiczne

Strategia Redan SA jest sScisle zwigzana z rozwojem grupy kapitatowej Spotki.

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

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

Szczegdtowo strategia dziatania poszczegdlnych segmentdw Grupy jest opisana w Sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan.

W ramach Grupy Kapitatowej gtdwnym zadaniem Redan SA jest $wiadczenie centralnych

wysokospecjalistycznych ustug dla spoétek z Grupy, w szczegdlnosci w zakresie IT, obstugi finansowej,
prawnej i HR oraz obstuga logistyczna segmentu modowego.
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2.  Czynniki istotne dla rozwoju Redan SA

Gtéwnymi aktywami Redan SA sg udziaty w spétkach zaleznych: TXM SA oraz Top Secret Sp. z o.0.
prowadzgcymi odpowiednio segment dyskontowy i modowy w ramach Grupy Kapitatowej Redan.
Ponadto Redan SA uczestniczy nadal w zakresie operacji logistycznych w dziatalnosci w segmencie
modowym. W zwigzku z tym nie mozna rozpatrywaé rozwoju samej spoétki Redan SA bez catej Grupy.
Na rozwdj Grupy Redan wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne, ktére sg niezalezne oraz
czynniki wewnetrzne, Scisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscia.

2.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Redan

2.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem sie tempa wzrostu

gospodarczego na rynkach, na ktorych dziata Grupa

Spoétki z Grupy Redan prowadza dziatalnos¢ operacyjng w Polsce, a takze za granicg w Rosji i na
Ukrainie oraz na Stowacji i w Rumunii. Duze znaczenie ma zatem wielko$¢ popytu konsumpcyjnego
na tych rynkach, ktdry ksztattowany jest przede wszystkim przez dochody i poziom zadtuzenia
gospodarstw domowych, stope bezrobocia, wysokos¢ stop procentowych, wskaznik nastrojow
konsumenckich, programy budzetowe takie jak ‘500+" w Polsce czy kursy walutowe oraz stabilnos¢
geopolityczna. Identyfikowane jest ryzyko, iz w przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej,
bedacego réwniez konsekwencjg sytuacji politycznej, spadnie popyt na towary oferowane przez
spotki z Grupy Redan, co moze negatywnie wptyng¢ na osiggane przez nie wyniki i sytuacje
finansowg. Czynnikiem cze$ciowo redukujacym ryzyko istotnego pogorszenia wynikédw w przypadku
ostabienia koniunktury gospodarczej jest prowadzona przez Redan strategia dywersyfikacji poprzez
oferowanie szerokiego asortymentu towardéw skierowanych do réznych grup klientéw (dziatalnosé na
rynku modowym, jak i dyskontowym) w réznych krajach.

2.1.2. 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 asortymentowe]j do oczekiwan klientow stwarza
ryzyko powstania zapasow trudno zbywalnych, czy tez ich sprzedazy po znacznie obnizonych cenach.
Ryzyko to jest minimalizowane poprzez réznorodnos$¢ oferowanych kolekgcji.

Zespoty projektantéw przygotowujgc kolekcje na nadchodzgce sezony nieustannie analizujg
zmieniajgce sie trendy w modzie, dostosowujgc je do potrzeb grup docelowych marek z Grupy
Redan. Projektanci korzystajg ze specjalistycznej prasy i trendbookdéw oraz dostepnych informacji w
Internecie.

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

2.1.3. Ryzyko zwigzane z rosngcqg konkurencjg

Spoétki z Grupy Redan dziatajg na szeroko rozumianym rynku odziezowym, charakteryzujagcym sie
wysoka konkurencyjnoscig, przy jednoczesnym relatywnie wysokim nasyceniu. Konkurencja
przejawia sie m.in. poprzez presje na ceny produktéw, jakos¢ oferowanych towardw, szybkosc¢
reagowania na zmieniajgce sie trendy czy konkurowanie o atrakcyjne lokalizacje dla sklepéw. Istnieje
ryzyko, ze konkurencja na rynku bedzie sie nasila¢. Mogg sie do tego przyczyni¢ w szczegdlnosci:
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pojawienie sie na polskim rynku nowych podmiotéow, kampanie marketingowe podejmowane przez
konkurencje, mozliwa konsolidacja rynku, dtugotrwate obnizki marz czy dynamiczny rozwdj
organiczny konkurencji. Dotyczy to zarowno cze$ci modowej, jak i dyskontowej. Powoduje to walke
konkurencyjng pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami, co moze negatywnie wptywaé zaréwno na
wielkos$¢é przychodéw, jak i rentownos¢ Grupy Redan.

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

2.1.4. Ryzyko zmiany kursow walut

Produkcja wiekszosci towarow dla marek Top Secret, Troll i Drywash oraz rosngcej czesci towardow
dla segmentu dyskontowego jest zlecana kontrahentom z krajow Dalekiego Wschodu. W zwigzku z
tym cze$¢ zobowigzan spoétek z Grupy Redan nominowana jest w USD lub w CNY, podczas gdy
wiekszos¢ przychodow uzyskiwana jest w walucie kraju, w jakim realizowana jest sprzedaz (Polska,
Ukraina, Rosja, Rumunia i Stowacja), a takze w EUR i USD w przypadku sprzedazy hurtowej do
odbiorcéw spoza tych krajow. Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu USD lub CNY w
stosunku do PLN miatoby negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Redan wyniki finansowe.

Grupa Redan narazona jest rowniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu EUR. W ramach
prowadzonych detalicznych sieci sklepéw wynajmowane sg powierzchnie sprzedazy w centrach
handlowych, w ktérych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest zazwyczaj w EUR. Umowa
najmu powierzchni magazynowej dla sieci dyskontowej TXM réwniez jest uzalezniona od tego kursu.
Wzrost kursu EUR w stosunku do PLN wptywa na podwyziszenie biezgcych kosztow utrzymania
placéwek handlowych oraz centrum logistycznego, co moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane
przez Grupe Redan wyniki finansowe.

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig na rynkach zagranicznych w formie spdtek zaleinych
wystepuje takze ryzyko zmian kurséw lokalnych walut (dotychczas ukrainskiej hrywny, rosyjskiego
rubla, rumunskiego leja oraz euro ze wzgledu na dziatalnos¢ na Stowacji) w stosunku do ztotego, w
ktorym sg prezentowane skonsolidowane sprawozdania finansowe. Zmiany kurséw tych walut wobec
ztotego spowodujg naliczenie rdéznic kursowych z przeceny sprawozdan spétek zagranicznych na
ztote.

Grupa Redan na biezgco analizuje sytuacje na rynku walutowym i w zaleznosci od swojej oceny
gtéwnych tendencji podejmuje decyzje o ewentualnym zabezpieczeniu czesci lub catosci otwartej
pozycji walutowej.

2.1.5. Ryzyko zmiany i braku stabilnosci przepiséw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania spotek z Grupy Redan. Czeste
nowelizacje, niespdjnosci oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego nie tylko w
Polsce, ale réwniez w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, pociagaja za sobg
potencjalne ryzyko niewtfasciwej kwalifikacji dokonanych zdarzen gospodarczych, a tym samym
nieprawidtowe naliczenie podatkéw. Obecna sytuacja w zakresie projektowanego podatku
»obrotowego od handlu detalicznego” czy ,zakazu handlu w niedziele”, ich tempo oraz zmieniajgce
sie istotnie proponowane zapisy sg dobrym przyktadem mozliwego braku stabilnosci i spojnosci w
tym obszarze. Kwestionowanie przez organy skarbowe dokonywanych przez spétki z Grupy Redan
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rozliczen podatkowych, w zwigzku z rozbieznosciami lub zmianami interpretacji badZ niejednolitym
stosowaniem przepisow prawa podatkowego przez rézne organy administracji podatkowej moze
skutkowac¢ natozeniem stosunkowo wysokich kar lub innych sankcji. Biorgc dodatkowo pod uwage
stosunkowo dtugi okres przedawnienia zobowigzan podatkowych, oszacowanie ryzyka podatkowego
jest szczegdlnie utrudnione, niemniej ziszczenie sie ryzyka opisanego powyzej moze mieé istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki. Dodatkowo spétki z Grupy Redan
zlecajg produkcje i importujg odziez z innych krajow (Chiny, Bangladesz, Indie, Turcja), zas taryfy
celne sg regularnie zmieniane. Podwyzsza to ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji importowanych
towarow do odpowiednich koddéw celnych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznoSci
celnych. W celu minimalizowania tego ryzyka spétki z Grupy Redan korzystajg ze specjalistycznego
oprogramowania z regularnie aktualizowang taryfg celng oraz wsparcia wyspecjalizowanych i
profesjonalnych brokeréw celnych. Regularnie poddaje sie tez zewnetrznym audytom podatkowym
majgcym na celu jak najwczesniejsze identyfikowanie potencjalnych ryzyk.

2.1.5. Ryzyko wzrostu kosztow pracy oraz rotacji pracownikow

Koszty wynagrodzen stanowig istotng czes¢ kosztéw operacyjnych spétek z Grupy Redan.
Bezposrednio powigzane z kosztami pracy sg rowniez koszty ustug obcych w postaci wynagrodzenia
ajentéw prowadzacych cze$é sklepdw w segmencie modowym i dyskontowym oraz kosztéow
pracownikéw pozyskiwanych z agencji pracy tymczasowej. W ostatnich latach mozna zaobserwowad
wzrost zaréwno minimalnego wynagrodzenia (z 1 600 zt brutto w 2013 r. do 2 000 zt w 2017 r.) jak i
przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej (z 3 650 zt w 2013 r. do 4 272 zt w 2017 r.).
Dodatkowo w Polsce regularnie zmniejsza sie bezrobocie (stopa bezrobocia spadta z 13,4% w grudniu
2013 r. do 6,6% w grudniu 2017 r.), co wzmacnia presje ptacowa, ale réwniez utrudnia pozyskanie
pracownikéw z rynku.

Wzrost kosztdw pracy oraz rotacja pracownikéw powoduje ryzyko zwiekszenia kosztow dziatalnosci
spotek z Grupy Redan oraz czasowego ograniczenia lub spadku efektywnosci rotujgcych
pracownikdw, moze to negatywnie wptyng¢ na uzyskiwane wyniki finansowe. W celu
przeciwdziatania temu ryzyku spotki regularnie podejmuja dziatania stuzgce zwiekszeniu efektywnosci
pracy, wdrozeniu atrakcyjnych systeméw premiowania uzaleznionego od wynikéw oraz
motywowania pozafinansowego.

2.1.6. Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Spétki z Grupy Redan zlecajg produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panstwach o nizszych
kosztach wytwarzania (m.in. Chiny, Bangladesz, Indie). Aktualnie Grupa wspdtpracujg
z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na zlecenie produkcje odziezy pod markami wiasnymi
dla czesci modowe] (Top Secret, Troll i Drywash). Stopniowo rosnie takze import dla sieci TXM
textilmarket. Zlecanie zamdwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggnac¢ zatozong réznorodnosc
oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientdw, ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszy¢ realizowang
marze i w konsekwencji poprawiac efektywnosc¢ sprzedazy.

Na rynkach surowcéw ceny podlegajg znacznej zmiennosci, wynikajacej z globalnych zmian
makroekonomicznych oraz urodzaju. W zwigzku z tym istnieje ryzyko wzrostu ich cen, co moze mie¢
przetozenie na koszt produkcji odziezy. Ryzyko to jest czesciowo minimalizowane poprzez
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poszukiwanie nowych dostawcéw, nowych rynkéw zakupu oraz wprowadzanie w towarach
modyfikacji zmniejszajgcych wptyw pojedynczych surowcow na koszty zakupu.

Dodatkowg zmienng sg tez koszty pracy, nizsze niz w Polsce, ale wykazujgce réwniez trend
wzrostowy.

Ryzyko to dotyczy w réwnym stopniu gtdwnych konkurentéw Grupy Redan, gdyz wszyscy oni dziatajg
w podobnym modelu biznesowym w zakresie produkcji towarow.

2.1.7. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnosci spétek z Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajacych odziez —
widoczna jest wyrazna sezonowos¢ sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku modowym
(marki Top Secret, Troll i Drywash) realizowane marze procentowe sg znacznie wyzsze na poczatku
sezonu (marzec-maj i wrzesien-listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i czerwiec-sierpien).
Na rynku dyskontowym (sie¢ TXM) marza procentowa podlega znacznie nizszym wahaniom. Poziom
sprzedazy na obu rynkach rozktada 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 wystepujgcag sezonowoscig przywigzujemy
szczegdlng uwage do efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych, ktérych celem jest
maksymalne skrécenie dostaw towardw dla klientow.

2.1.8. Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

Spoétki z Grupy Redan dziatajgc w branzy odziezowej narazone sg na ryzyko zwigzane z warunkami
pogodowymi. Wigze sie ono z sezonowymi zmianami oferty produktowej oraz jej potencjalnym
niedostosowaniem do warunkéw pogodowych. Nieoczekiwane zmiany warunkdéw takie jak dtuga i
ciepta jesien, chtodne lato, krétka zima itp. mogg wywrzeé negatywny wptyw na szybkosé rotacji
towaréw oferowanych w sklepach, konieczno$¢ wydtuzenia/przesuniecia wyprzedazy, pogtebienia
obnizek cenowych itp. Nietypowe warunki pogodowe mogg doprowadzi¢ do ograniczenia sprzedazy
niektérych grup asortymentu, a w konsekwencji do zwiekszenia stanéw magazynowych lub
pogtebionych przecen. Wystepowanie opisanych powyzej wahan sezonowych moze doprowadzi¢ do
nieplanowanych obnizek cen co bedzie wigzato sie z obnizeniem marzy handlowej, powstawaniem
nadmiernych zapaséw i zwiekszeniem kosztéw magazynowania. To z kolei ma wptyw na poziom
zadtuzenia, efektywnosé wykorzystania zasobdw Grupy Redan oraz — w konsekwencji — na osiggane
przez Grupe wyniki finansowe. Ponadto, zwiekszenie zapasdw moze ograniczy¢ powierzchnie
magazynowgq dostepng dla nowych produktéw skutkujgc zwiekszeniem zapotrzebowania na kapitat
obrotowy i w konsekwencji wptynac na pogorszenie ptynnosci finansowej.

2.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Redan

2.2.1. Ryzyko zwigzane z zarzgdzaniem asortymentem

Cecha charakterystyczng dziatalnosci spotek z Grupy jest state wprowadzanie do sprzedazy nowych
modeli towardw. Rodzi to ryzyko niedopasowania asortymentu do popytu klientdw zwigzane np. ze
zmianami pogodowymi czy aktualnymi trendami konsumenckimi.
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Istnieje ryzyko zwigzane z przeszacowaniem lub niedoszacowaniem ilosci zakupionych towardw, jak
rowniez z ich nieterminowym wprowadzeniem do sklepdw. W przypadku przeszacowania, Grupa
moze mieé ograniczone mozliwosci ich zbytu. Moze to doprowadzi¢ do wyprzedawania towaréw przy
nizszych marzach lub odktadania sie zapasédw wigzacych zasoby finansowe. Niedoszacowanie ilosci
towaréow moze doprowadzi¢ do braku mozliwosci zaspokojenia potrzeb klientéw i utraty
potencjalnych do osiggniecia przychoddéw i zyskdw, a jednoczesnie konieczno$¢ ponoszenia kosztow
utrzymania sieci sklepéw. Natomiast w przypadku nieterminowego wprowadzenia asortymentu do
sklepéw moze dojs¢ do sytuacji, w ktérej konieczna bedzie np. jego przecena, co bedzie negatywnie
wptywac na zrealizowang marze.

Rozbudowane sieci sklepéw Grupy Redan, ich zréznicowanie w ujeciu lokalizacji jak i powierzchni
pojedynczego sklepu oraz zréznicowany, rozbudowany asortyment powodujg takze istotne wyzwania
w obszarze zatowarowania, zaréwno w procesie zakupowym, jak i w procesie zarzadzania alokacja.
Istniejg ryzyka zwigzane z nieefektywnym rozlokowaniem towardw pomiedzy sklepami, co moze
doprowadzi¢ do utraty potencjalnie mozliwych do osiggniecia przychoddéw i zyskow, zastokowania
lub koniecznosci odsprzedazy towardw po nizszych marzach.

W celu przeciwdziataniu temu ryzku spétki z Grupy nieustanie optymalizujg i doskonalg procesy
zwigzane z planowaniem kolekcji jak i alokacjg towaréw.

2.2.2. Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzonej przez spétki z Grupy Redan dziatalnosci polega na zlecaniu produkcji odziezy
w krajach Dalekiego Wschodu. Dotyczy to znaczacej wiekszosci oferty dla czesci modowej (marki Top
Secret, Troll i Drywash), a takze w rosngcym stopniu dla segmentu dyskontowego. Caty proces
produkcyjno-logistyczny, poczawszy od zaprojektowania kolekcji, az do dostarczenia gotowych
wyrobow do sklepéw trwa blisko rok. Spétki z Grupy Redan muszg odpowiednio wczes$nie
zidentyfikowac trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie oraz preferencje klientéw w nastepnych
sezonach, przygotowa¢ modele ubran, zweryfikowa¢ jakos¢ otrzymanych od zagranicznych
producentéw prébek kolekcji, zleci¢ produkcje oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw.
Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu odziezy moze przyczyniac sie do opdznien w
terminowe;j realizacji dostaw, negatywnie wptywajac na efektywnosc funkcjonowania spétek z Grupy
Redan.

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

Dotychczas ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepdw TXM, gdzie wiekszos$¢ produktow
kupowana byta na biezgco od krajowych dostawcéw. Obecnie rosnie udziat importu bezposredniego
odziezy dla sieci TXM. Jest on nieco prostszy i krétszy niz w segmencie modowym, ze wzgledu na
nieco inny produkt, jednak generuje podobne ryzyka. Skala importu bezposredniego dla sieci TXM
bedzie systematycznie rosngé.

2.2.3. Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepow

Strategia rozwoju segmentéw 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 mogg nie osiggnagé zaktadanego poziomu, a nawet mogg nie by¢
wystarczajgce na pokrycie kosztédw jego funkcjonowania.
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W przypadku sklepdéw witasnych ich likwidacja wigze sie z utratg naktadéw poniesionych na adaptacje
lokali oraz z koniecznoscig poniesienia wysokich kosztéw rozwigzania dtugoterminowych umow
najmu zawartych zazwyczaj na czas okreslony bez mozliwosci ich wczedniejszego wypowiedzenia
przez najemce. Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze historycznie rentowne sklepy w przysztosci
realizowaé¢ bedg poziomy sprzedazy czy marz na niesatysfakcjonujgcych poziomach. Moze to by¢
spowodowane otwieraniem innych, konkurencyjnych sklepéw w okolicy, zmiany postrzegania danej
lokalizacji lub btednej polityki marketingowej.

W celu minimalizowania tego ryzyka poszczegdlne spotki dokfadnie analizujg potencjalne lokalizacje
dla nowych sklepéw oraz negocjujg warunki najmu lokali ograniczajgcych ryzyko ponoszenia strat na
nierentownych sklepach.

2.2.4. Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow franczyzowych i umow najmu

Umowy franczyzowe dotyczgce sklepéw Top Secret zawierane sg na czas nieokreslony i strony maja
mozliwos$é ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie
w krétkim okresie istotnej liczby uméw przez franczyzobiorcéw mogtoby spowodowac pogorszenie
wynikéw finansowych segmentu modowego Grupy Redan. W celu przeciwdziatania temu ryzyku
Grupa stale prowadzi monitoring rynku franczyzowego i wprowadza zmiany do swojej oferty dla
potencjalnych franczyzobiorcéw, aby zapewnié, ze bedzie ona dla nich stale atrakcyjna.
Wypowiedzenie w krétkim okresie czasu istotnej liczcby umoéw najmu na lokale sklepowe przez
wynajmujgcych mogtoby spowodowaé pogorszenie wynikow finansowych oraz ptynnosci Grupy
Redan.

2.2.5. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzgdzajgcej

Sukces Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej kadry
kierowniczej, w tym zwlaszcza cztonkédw zarzadu Redan i spétek zaleznych oraz dyrektoréow
najwyzszego szczebla. Utrata kluczowych pracownikéw moze wywrzeé niekorzystny wptyw na
dziatalnos$¢ i wyniki finansowe Grupy Redan.

Ryzyko ograniczane jest poprzez system motywacyjny dla kluczowych managerdéw jak i nieustanne
poszukiwanie os6b mogacych wnies¢ dodatkowy know how do Grupy Redan.

2.2.6. Ryzyko systemu komputeroweqo i wdrozenia nowego systemu klasy ERP

Skuteczno$¢ dziatania spdétek z Grupy Redan zwigzana jest miedzy innymi z droznoscig
i niezawodnoscig dziatania zintegrowanych systemdéw zarzadzania klasy ERP, rozlegtej sieci
teleinformatycznej oraz infrastruktury obstugujgcej sklep internetowy. Stata modernizacja
infrastruktury informatycznej w potfaczeniu z kompleksowymi umowami gwarancyjnymi oraz
wsparciem technicznym (wspdtpraca z wyspecjalizowanymi firmami informatycznymi) daje wysokie
prawdopodobienstwo niezawodnosci dziatania systemdéw informatycznych. Dodatkowym elementem
gwarantujagcym bezpieczenstwo jest korzystanie z rozwigzan serwerowych renomowanych
dostawcow, dostosowanych na etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi spotek z Grupy Redan.

TXM SA jest obecnie na ostatnim etapie wymiany, wdrozenia gtdwnego systemu wspomagajacego
zarzadzanie klasy ERP. System ten przejat gtdwne obszary takie jak: zamdéwienia do dostawcéw,
zatowarowanie sieci sklepédw, operacje magazynowe, zarzgdzanie cenami, ksiegowosc¢ i kontroling.
Zmiana gtéwnego systemu wspomagajgcego zarzgdzanie w tak szerokim zakresie spowodowata
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okresowe zmniejszenia efektywnosci procesdow biznesowych w okresie po jego uruchomieniu i to
pomimo korzystania z zalecanych przez dostawcéw procedur wdrozeniowych. Btedy uwidocznity sie
dopiero po uruchomieniu systemu, a nie podczas procedury testowe;.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania trwa ostatni etap procesu wdrozenia — naprawa
pojedynczych btednie dziatajgcych funkcjonalnosci, prace nad optymalizacjg systemu oraz jego
ergonomia.

2.2.7. Ryzyko kredytowania odbiorcow

W przypadku umoéw franczyzowych (funkcjonujgcych w Polsce i na Ukrainie) oraz agencyjnych
(agentéw prowadzacych sklepy wtasne) istnieje potencjalnie ryzyko utraty powierzonego
kontrahentom majagtku (towaréw 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 s3 w wiekszosci sprawdzonymi partnerami, a w umowach
franczyzowych wprowadzono zabezpieczenia majgtkowe takie jak: blokada srodkéw na rachunku
bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje ubezpieczeniowe lub hipoteka.

2.2.8. Ryzyko zwigzane ze strategig podatkowg

Spotki z Grupy Redan posiadajg utworzone aktywa na odroczony podatek dochodowy. Aktywa te
zostaty utworzone w drodze poniesionych w poprzednich latach strat podatkowych oraz ujawnionych
roznic w wycenie bilansowej i podatkowej czesci aktywodw. Istnieje ryzyko braku mozliwosci
wykorzystania tych aktywoéw w catosci lub w czesci. W takim przypadku wystapi koniecznosc
dokonania korekt utworzonych aktywodw z tytutu odroczonego podatku dochodowego i obnizenia
biezgcego wyniku finansowego poszczegdlnych spétek, a w efekcie takze skonsolidowanego wyniku
Grupy Redan.

Co prawda spétki z Grupy Redan nie przeprowadzaty transakcji wskazywanych w ostrzezeniach
opublikowanych przez Ministerstwo Finanséw dotyczacych wybranych praktyk agresywnej
optymalizacji podatkowej, jednak nie wyklucza to ryzyka, ze urzedy skarbowe w trakcie kontroli nie
zakwestionujg przeprowadzonych transakcji. W takim wypadku moze to spowodowaé nie tylko
koniecznosé rozwigzania aktywa na podatek odroczony, ale takze wigzac sie z koniecznoscia zaptaty
podwyzszonych podatkéw za lata poprzednie.

2.2.9. Ryzyko naruszenia umow kredytowych

W ramach prowadzone] dziatalnosci spotki z Grupy Redan sg stronami umow kredytowych oraz
umow o linie akredytywowe i gwarancyjne. Kazda z uméw finansowych posiada zamknietg liste
zobowigzan oraz przypadkdéw naruszenia, ktérymi sg m.in.:
e 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 wypfaty dywidendy;
e ograniczenie w zakresie zaciggania nowego dtugu oraz obcigzania aktywodw;
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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 sg
uprawnione w szczegdlnosci do: (i) postawienia catosci lub czesci wierzytelnosci w stan wymagalnosci
wskutek czego odpowiednie kwoty stang sie natychmiast wymagalne; lub (ii) zazgdania dodatkowego
zabezpieczenia przystugujgcych im wierzytelnosci, lub (iii) wypowiedzenia umowy w catosci lub
w czesci z zachowaniem trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia
upadtoscig dtuznika z zachowaniem siedmiodniowego terminu wypowiedzenia oraz do (iv)
podwyzszenia marzy kredytowe;j.
Woystgpienie kazdego z tych przypadkédw miatoby negatywny wptyw na ptynnos¢ finansowa spétek z
Grupy Redan, a tym samym mogtoby miec takze negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Grupe.
W celu przeciwdziatania temu czynnikowi ryzyka Grupa prowadzi otwartg komunikacje z gtéwnymi
partnerami finansowymi regularnie wypetniajagc wszystkie zobowigzania sprawozdawcze oraz
informujgc ich z wyprzedzeniem o znanych zmianach w prowadzonej dziatalnosci.

2.2.10. Ryzyko braku wystarczajgcego dtuznego finansowania obcego

Spoétki z Grupy Redan korzystajg z finansowania w postaci kredytow bankowych, ktére zostaty
przyznane przez banki na okreslony czas. Istnieje ryzyko braku odnowienia przyznanych kredytow
oraz braku mozliwosci pozyskania w to miejsce finansowania w takiej samej wysokosci w innych
bankach. Taka sytuacja miataby bardzo istotny negatywny wptyw na ptynnosé spétek z Grupy Redan.
W celu ograniczenia ryzyka spotki z Grupy Redan pozostajg w statym kontakcie operacyjnym
i strategicznym ze wszystkimi instytucjami finansujgcymi. Ryzyko to jest czesciowo ograniczone
poprzez finansowanie przez rézne banki obu segmentéw Grupy Redan.

2.2.11. Ryzyko braku wystarczajgcej wartosci limitow akredytywowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci cze$¢ dostawcow, szczegdlnie z Bangladeszu, oczekuje
finansowania ptatnosci za dostawy w postaci linii akredytowywych. Brak posiadania przez spétki z
Grupy Redan odpowiedniej wartosci dostepnych limitéw akredytywowych moze spowodowac
opdznienia lub braki w dostawach czesci towardw. To zas moze spowodowac nizsze od planowanych
poziomy sprzedazy, a tym samym wynikéw.

Spoétki z Grupy Redan sg w statym kontakcie z bankami w celu zapewnienia koniecznego poziomu
dostepnosci linii akredytywowych.

2.2.12. Ryzyko utraty limitow kupieckich u dostawcow

W czesci zakupu towardw spoétki z Grupy Redan korzystajg z odroczonych termindw pfatnosci wobec
dostawcow. Czes¢ dostawcow z Chin korzysta takze z ubezpieczenia kredytu kupieckiego udzielanego
spotkom z Grupy Redan w China Export&Credit Insurance Corporation. Istnieje ryzyko ograniczenia
przez poszczegdlnych dostawcow, a takie przez powyziszg firme ubezpieczeniowg lub inne firmy
ubezpieczeniowe, limitdw kredytéw kupieckich przyznanych spdétkom =z Grupy Redan.
Zmaterializowanie sie takiego ryzyka na wiekszg skale mozie wigzaé sie z trudnosciami w
pozyskiwaniu atrakcyjnego produktu oraz pogorszeniem ptynnosci .
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W celu przeciwdziatania takiemu ryzyku Grupa Redan utrzymuje kontakty z wieloma dostawcami w
réznych krajach dbajac o jak najlepsze relacje z nimi.

2.2.13. Ryzyko przeterminowanych zobowigzan

Wystepujg opdznienia w pfatnosci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w poszczegdlnych spétkach z
Grupy. Pozostajg one caty czas w bezposrednim kontakcie ze wszystkimi swoim wierzycielami i
ustalaja nowe termin pfatnosci. W przypadku nieosiggniecia porozumiern w pojedynczych
przypadkach nie generujg one istotnych ryzyk dla Grupy. Jednak brak porozumienia z wiekszg liczbg
wierzycieli w zakresie odroczenia ptatnosci moze spowodowac znaczace trudnosci w biezgcym
zarzadzaniu ptynnoscig, a tym samym rdowniez wptyngé na pogorszenie wynikdw np. w zwigzku z
trudnosciami z zamawianiem lub wprowadzaniem do sklepéw towarédw nowych kolekcji.

W celu przeciwdziatania takiemu ryzyku spétki z Grupy prowadzg szczegétowe zarzadzanie biezgca
ptynnoscig oraz utrzymujg staty kontakty ze swoimi partnerami dbajgc o jak najlepszy przeptyw
informacji z nimi.

2.2.14. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig na rynku ukrainskim i niepewng sytuacjg geopolityczng na

Ukrainie

Na rynku ukrainskim obserwowany jest wzrost kosztéw najmu sklepdw, a jednoczesnie brak wzrostu
sprzedazy/mkw, co moze spowodowad zamkniecia sklepéw franczyzowych. Istotne zmniejszenie sieci
sklepdw na Ukrainie spowoduje, ze koszty centrali przekroczg zysk na sklepach, a tym samym moze
wystgpic¢ sytuacja, w ktorej kontynuowanie dziatalnosci na Ukrainie nie bedzie uzasadnione. Redan
SA posiada naleznosci od spdtek ukrainskich, ktorych zwrot w petnej wysokosci moze nie by¢ mozliwy
w takiej sytuacji. W celu zmniejszenia tego ryzyka dostawy towaréw na Ukraine sg w minimalnej
wymaganej wartosci (co tym samym minimalizuje powstawanie naleznosci Redan SA od spétek z tego
kraju). Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

2.2.15. Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajgcych z umowy sprzedazy akcji
XM SA

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji funduszu 21 Concordia 1 s.a.
r.. w akcje TXM Redan i TXM ztozyli szereg zapewnien dotyczacych spraw korporacyjnych TXM SA,
nieruchomosci, majatku, transakcji z podmiotami stowarzyszonymi, zawartych uméw, zobowigzan
pozabilansowych, pracownikéw, finansowania, wtasnosci intelektualnej, postepowan sgdowych,
ubezpieczen, decyzji administracyjnych, ochrony srodowiska oraz odpowiedzialnosci za produkt
niebezpieczny, sprawozdan finansowych, podatkéw, danych osobowych, a takie zapewnienia
dotyczace akcji TXM SA Zapewnienia te nie odbiegaty od powszechnie stosowanych przy tego typu
transakcjach na rynku.

W przypadku gdyby przedmiotowe zapewnienia okazaty sie niezgodnie z prawdg, Redan SA,
a w okreslonych przypadkach takze TXM SA, moze zosta¢ zobowigzany przez 21 Concordia 1 s.a. r.l.
do zaptaty odszkodowania na zasadach opisanych w umowie inwestycyjne;j.

Redan SA dotozyt starannosci przygotowujgc zapewnienia do umowy inwestycyjnej, co minimalizuje
ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych.
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3. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Szacunkowa wartos¢ inwestycji na 2018 r. to 1,6 min zt.

Planowane s3 wydatki zwigzane sg z rozwojem infrastruktury IT. Dodatkowo planowana sg
inwestycje zwigzane z zapleczem administracyjnym oraz logistycznym czesci modowej, ktére jest
obstugiwane przez Redan SA. Zrédtami finansowania dziatan inwestycyjnych bedg $rodki
wypracowane w trakcie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej oraz srodki z leasingu operacyjnego.
W ocenie Zarzgdu plany inwestycyjne Redan SA majg zapewnione zrédta finansowania.

Redan SA nie ma zawartych innych uméw o charakterze zobowigzania do poniesienia wydatkéw o
znaczacej wartosc.

V. Informacje dodatkowe

1. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

W tym zakresie Spétka sporzadzita oddzielny dokument — , Raport dotyczacy stosowania zasad fadu
korporacyjnego przez Redan SA w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.”.

2. Znaczqce zdarzenia, ktore wystqpity po dniu bilansowym

W opinii zarzadu po dniu bilansowym znaczacymi zdarzeniami majacymi wptyw na Spétke byto:

e W dniu 23.02.2018 r. zostat podpisany aneks do umowy o kredyt importowy zawarty z bankiem
HSBC Bank Polska SA. Aneks wprowadza zmiane waluty wykorzystania i sptaty kredytu rachunku
biezagcym. Dotychczasowy limit okreslony w USD w wysokosci 4500 tys. USD zostat
przewalutowany na ztotéwki w kwocie 15 307 tys. PLN.

e W dniu 06.03.2018 r. zostat ustanowiony zastaw finansowy i rejestrowy na posiadanych przez
Redan SA akcjach imiennych, uprzywilejowanych TXM SA na rzecz banku BZ WBK SA: na 1141
660 akcjach jako dodatkowe zabezpieczenie umowy o limit na gwarancje bankowe oraz na
4 600000 akcji jako dodatkowe zabezpieczenie umowy o multilinie, w ramach ktérej Bank
otwiera akredytywy dokumentowe.

3. Postepowania toczgce sie przed sgqdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzied 31 grudnia 2017 r. nie toczyly sie postepowania na kwoty mniejsze niz 1% kapitatéw

wtasnych Redan SA.

Zarzad informuje, ze na dzien bilansowy spotka REDAN SA znajduje sie w toku kontroli podatkowe;j

prowadzonej przez Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie w zakresie

rzetelnosci przestrzegania przepisow ustawy z dnia 15.02.1992 r. o podatku dochodowym od osdb

prawnych w zakresie dochodéw osiggnietych w 2014 i 2015 roku.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie jest znany wynik ani termin zakornczenia

przedmiotowego postepowania kontrolnego.

Zarzad spotki informuje, ze w przesztosci tego typu postepowania kontrolne w Redan SA oraz

spotkach zaleznym nie rodzity istotnych konsekwencji.

W okresie objetym kontrolg podatkowg zostaty wprowadzone zmiany do procesu restrukturyzacji
finansowe] Grupy Redan zapoczgtkowanej w 2012 r. obejmujgce m. in.
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e przedterminowe zakoniczenie umowy restrukturyzacyjnej z dnia 30 lipca 2013 r. w drodze sptaty
objetych nig wierzytelnosci;

e restrukturyzacja aktywdéw niematerialnych w postaci znakéw towarowych, ktére zostaty aportem
przekazane do celowej spo6tki osobowej z siedzibg na Cyprze (raport biezacy nr 26/2014 z
24.09.2014);

e emisja nowych akcji spétki TXM SA i ich sprzedaz na rzecz funduszu inwestycyjnego 21 Concordia
1s.a.r.l (raport biezgcy nr 23/2014 z 29.08.2014 oraz w raport biezgcy nr 9/2015 z 03.04.2015).

Spotka prezentuje stanowisko, iz prawidtowo ustalata przychody i rzetelnie deklarowata koszty

uzyskania przychody zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Jednoczesnie spétka informuje, ze procesy restrukturyzacyjne w okresie objetym kontrolg byty

weryfikowane przez Ministerstwo Finanséw w drodze interpretacji podatkowych.

4. Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udziatow) emitenta oraz akcji
i udziatow odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedgcych w
posiadaniu osob zarzqdzajgcych i nadzorujgcych emitenta
Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura akcjonariatu zostata opisana w nocie 1
w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym spotki Redan SA za rok 2017 z dnia 23 kwietnia 2018.

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan SA bedgcych w posiadaniu cztonkéw Rady Nadzorczej
na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Tabela nr9. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej Stan na Stan na

31.12.2017 31.12.2016
Leszek Kapusta 313 765 313765
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 2031635 7331635
Radostaw Wisniewski (wraz z Redral Sp. z 0.0. sp. k.) 21080474 15030092

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub udziatéw w podmiotach zaleznych od Redan SA
podlegajgcych konsolidacji.

Na dzierh 31.12.2017 akcje Redan SA nie byty w posiadaniu cztonkéw zarzadu Redan SA. Matzonka
Prezesa Zarzadu Redan SA - Pana Bogusza Kruszynskiego, posiada 186 020 akcji zwyktych na
okaziciela Spétki.

5. Akcje wtasne
Na dzien 31 grudnia 2017 r. Redan SA nie posiadat zadnych akcji wtasnych.

6. Informacje o osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Redan SA nie prowadzit prac badawczo-rozwojowych.
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7. Informacje o zatrudnieniu

Tabela nr 10. Informacje o przecietnym zatrudnieniu

Liczba oséb 2017 2016
Pracownicy — stan na koniec roku 141 161
Zatrudnienie Srednioroczne 151 165

8. Informacje o oddziatywaniu podmiotu na srodowisko

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci — handel odziezg - Spdtka nie prowadzita badan dotyczacych
oddziatywania na srodowisko.

9. Informacje o systemie programow akcji pracowniczych
W Spétce nie funkcjonujg obecnie programy akcji pracowniczych.

10. Informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, z ktérym Spétka zawarta umowe na

okres dwuletni, jest PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. Umowa na

przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Redan SA i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Redan za lata 2017-2018 zostata zawarta w dniu 20.06.2017.

Tabela nr 11. Informacje o naleznym wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Dane brutto w tys. PLN 2017 2016
Badanie rocznego sprawozdania finansowego 52,7 45,5
PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp.k. 52,7
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp.k. 45,5
Przeglad sprawozdania finansowego 49,0 14,8
PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp.k. 49,0
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp.k. 14,8

W roku 2017 zostato réwniez wyptacone wynagrodzenie dla firmy PKF Consult Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciq Sp.k. wynikajagce z umowy zawartej 1 pazdziernika 2015 na sporzadzenie
dokumentacji cen transferowych, wartos¢ brutto faktur 41,8 tys. PLN, oraz zostaty uregulowane
faktury za przeprowadzone szkolenia na warto$¢ 11 tys. PLN.

11. Zarzqdzanie
Na dzien 31 grudnia 2017 r. Zarzagd Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
e Bogusz Kruszynski — Prezes Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Rada Nadzorcza spoétki dziatata w sktadzie:
e Stawomir Lachowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
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e Monika Kaczorowska— Cztonek Rady Nadzorczej
e Radostaw Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania skfad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Redan SA pozostajg
bez zmian.

W dniu 30 pazdziernika 2017 roku do Spoétki wptyneta rezygnacja Pana Jacka Jaskiewicza z funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej, ktdra zostata ztozona ze skutkiem na dzier 31 pazdziernika 2017 roku.
Cztonkowie Rady Nadzorczej na posiedzeniu, ktére odbyto sie w dniu 08 grudnia 2017 r., powotali w
drodze kooptacji do sktadu Rady Nadzorczej pana Radostawa Wisniewskiego, ktéry obecnie petni
funkcje Cztonka Rady Nadzorcze;j.

VI. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy kazdego z cztonkdw zarzadu, roczne sprawozdanie
finansowe za 2017 rok i dane poréwnywalne, sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze roczne sprawozdanie zarzadu
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk
i zagrozen.

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

todz, 23 kwietnia 2018 r.

Bogusz Kruszynski — Prezes Zarzadu
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