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1. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej REDAN

Dziatalno$¢ Grupy Redan w 2014 roku opieratfa sie nie zmiennie na dwdch segmentach —
modowym, na ktérym 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 réznorodnoscia
asortymentowg kolekcji, cenami, jakoscig, wzornictwem oraz politykg handlowa. Taka
struktura daje bezpieczne podstawy funkcjonowania, umozliwiajgc przystosowanie do
zroznicowanych warunkéw rynkowych. W sytuacji dekoniunktury gospodarczej wiekszego
znaczenia nabiera TXM textilmarket, jako marka sieci dyskontowej a w okresie wzrostu
gospodarczego marki modowe (Top Secret, Troll, Drywash). Taki model biznesu pozwala w
sposdb w miare zréwnowazony rozwijac sie i uniezaleznia¢ od koniunktury rynkowe;j.

Rynek dyskontowy — siec Textilmarket

TXM

textilmarket

TXM textilmarket dazy do zdobycia pozycji lidera w sektorze odziezowych sklepow
dyskontowych, w Europie Srodkowo-Wschodniej. W centrum zainteresowania spotki jest
klient, jego zycie i potrzeby. Emitent dazy do tego, aby jego klienci byli pewni, ze w sklepach
TXM textilmarket zawsze znajdg szeroki wybdr ubran codziennego uzytku, akcesoridow i
tekstyliow domowych za bardzo korzystng cene.

Sklepy TXM textilmarket zlokalizowane sg zaréwno w miastach do 50 tys. mieszkancow jak i
duzych aglomeracjach. Firma dziata na terenie Polski i krajéw osciennych i na dzien 31
grudnia 2014 r. moze zaprosi¢ klientow do 305 sklepéw w Polsce oraz 3 na Stowacji i 1 w
Czechach. 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 artykutéw tekstylnych dobrej jakosci i w bardzo
atrakcyjnych cenach. Od kwietnia 2014 r. dziata takze pierwszy dyskontowy sklep odziezowy
on-line pod adresem www.txm24.pl.

Oferta wzbogacana jest o produkty i ustugi, ktére ze wzgledu na atrakcyjng wartosé 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 dostawcéw towardw oraz eliminacji wszystkich
zbednych kosztéow. Dlatego, miedzy innymi, odstgpiono od otwierania sklepow 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 sposdb maksymalizowane sg korzysci klientéw minimalizujgc obcigzenia ich
domowych budzetow.

Sposrod odziezowych sklepow dyskontowych TXM textilmarket wyrdznia to, ze oprocz
nacisku na bardzo atrakcyjna cene towardw, dodatkowo podaza za aktualnymi trendami w
modzie. Oznacza to, ze klienci w sklepach TXM textilmarket wsréd produktow
uniwersalnych zawsze znajdg modne w danym sezonie ubrania i kolory. Spétka na biezgco
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weryfikuje, aby modowos¢ ubran nie wzieta géry nad wygoda, praktycznoscia i korzystng
cena.

Sie¢ dyskontow TXM textilmarket liczyta na 31 grudnia 2014 r. - 309 sklepy wtasne.

Wiecej informacji o tej sieci mozna znalez¢ na: www.textilmarket.pl lub stronie sklepu
internetowego: www.txm24.pl.

Rynek modowy — marki Top Secret, Troll i Drywash

rOP SECRET DIYIAIASh

W segmencie modowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Redan jest projektowanie,
zlecanie produkcji oraz marketing i dystrybucja odziezy oznaczonej markami
rozpoznawalnymi przez klientdw, a tym samym tworzgacymi dla nich warto$¢ dodana.
Najwazniejszg markg w segmencie modowym jest ,Top Secret”, ktdéra jest uzupetniona
markami ,, Troll” i ,,Drywash”. Oferta Redan zawiera odziez na rézne okazje i dla réznych grup
klientow. Oferowane kolekcje obejmujg szeroki asortyment odziezy, takiej jak: marynarki,
garnitury, zakiety, spodnie dtugie 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 damskg i meskg oraz obuwie i réznego
rodzaju dodatki (ozdoby, torby, paski).

Kazda z kolekcji planowana jest z uwzglednieniem aktualnych trendéw modowych, majac na
uwadze takze cene sprzedazy akceptowang przez klienta. Spotka zainicjowata powstanie
tzw. ,komitetu trenddéw”, w sktad ktérego wchodzg specjalisci z branzy fashion. To oni
uczestniczac w targach i imprezach modowych, podejmujg decyzje i przedstawiajg
zarzgdowi zarys kazdej kolekcji. Po powstaniu koncepcji kolekcji projektanci i konstruktorzy
opracowujg dokumentacje projektowga. Spotki z Grupy Redan zlecajg produkcje odziezy
zarowno za granice (w szczegélnosci w: Chinach, Indiach, Bangladeszu, Pakistanie, Turcji),
jak i w Polsce. Redan dysponuje liczng bazg dostawcow. Spétka pozyskuje takie nowe
kontakty podczas targédw branzowych. Fabryki partneréw sg weryfikowane pod kgtem
jakosci, terminowosci oraz warunkéw 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
komplemantarne kolekcje ubran i dodatkow. Aktualnie obowigzujgcy wizerunek zostat
wprowadzony przez Spétke w sierpniu 2012 roku. Nowa strategia marki - ,,Express Yourself”
i idgce za tym zmiany w kolekcjach, marketingu i sieci sprzedazy majg na celu zmiane
wizerunku na bardziej nowoczesny i wyrazisty.

Top Secret to marka skierowana do ludzi nowoczesnych, aktywnych, realizujgcych sie
zawodowo i rodzinnie, dla ktérych ubiér ma znaczenie i jest sposobem wyrazenia wtasnej
niepowtarzalnej osobowosci. Adresaci marki Top Secret akceptuja w petni siebie i
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srodowisko, w ktérym zyjg, stawiaja 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 trendéw mody,
jednak dostosowane sg do rozmaitych oczekiwan klientow i ich kalendarza potrzeb.
Kolekcje podzielone sg na dwie linie City i Casual, od stylu bardziej formalnego, po
swobodny. Ubrania sg uzupetniane licznymi dodatkami wzbogacajacymi stylizacje.

Strategia rozwoju marki zaktada obecnos$¢ zaréwno na rynku polskim jak i rynkach
zagranicznych. Dystrybucja odziezy marki Top Secret odbywa sie na terenie: Polski, Ukrainy,
Rosji, a takze w Czechach, na Stowacji oraz na Biatorusi. Sprzedaz realizowana jest gtownie
poprzez sklepy detaliczne oraz internetowe. Sprzedaz detaliczna odbywa sie za
posrednictwem sklepéw wtasnych oraz franczyzowych.

Troll to jedna z najdtuzej funkcjonujgcych na polskim rynku marek odziezowych. Dzieki temu
cieszy sie wysokga rozpoznawalnoscig wsrod swojej grupy docelowej. Marka Troll skierowana
jest do oséb ,mtodych duchem”, ktdre ubiorem wyrazaja siebie i swojg rados¢. Oferta Troll
prezentuje modne ubrania nawigzujgce do swiatowych trenddéw, zapewniajgc mtody,
dynamiczny i atrakcyjny wyglad. Nie brakuje jednak uniwersalnych, swietnie skrojonych
produktow bazowych w stonowanych kolorach.

Troll tworzy kolekcje dla tych, ktérzy taczg mode z nowoczesnoscia, sg odwazni i wybierajg
dla siebie to, w czym czujg sie najlepiej. Dystrybucja odziezy marki Troll odbywa sie na
terenie Polski oraz za granica.

Sprzedaz realizowana jest gtownie poprzez sklepy detaliczne oraz internetowe. Sprzedaz
detaliczna odbywa sie za posrednictwem monobrandowych sklepéw franczyzowych i
franczyzowych korneréw multibrandowych.

Ulywasil Jest aing uia 1uuZi nowoczesnych i ambitnych, ktérym zalezy na atrakcyjnym
wygladzie i swobodzie w kazdej sytuacji. Ubrania majg modny casualowo-sportowy
charakter. Idealne sg do aktywnego spedzania wolnego czasu stanowigc pofaczenie wygody i
najnowszych trendéw w modzie. Kolekcja damska jest nowoczesna, taczy miejski sportowy
szyk z kobiecym wdziekiem. Kolekcja meska to ubrania stworzone dla aktywnego mezczyzny,
bedace sportowa alternatywa dla stylu nieformalnego.

Dystrybucja odziezy marki Drywash odbywa sie na terenie Polski oraz za granicg. Sprzedaz
realizowana jest gtéwnie poprzez sklepy detaliczne marki ,Top Secret” oraz internetowe.
Sprzedaz detaliczna odbywa sie za posrednictwem sklepéw wtasnych oraz franczyzowych.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalez¢ na stronach
internetowych  poswieconych tym markom: www.topsecret.pl, www.troll.com.pl
i www.drywash.com.pl lub stronie sklepu internetowego: www.topsecret.pl.
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Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatow dystrybucji

Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy
Redan w podziale na rynek modowy i dyskontowy.

Tabela nr 1. Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w 2013 r. i 2014 r.

2014 Udziat 2013 Udziat zZmiana
dyskontowy 275 867 54,7% 239 134 51,0% 15,4%
modowy 228 122 45,3% 229713 49,0% -0,7%
Sprzedaz towarow razem 503 989 468 847 7,5%

Wykres nr 1. Interpretacja graficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan SA
wg stanu na koniec 2014 r.

45%

B dyskontowy

H modowy

W roku 2014 widoczna jest zmiana struktury sprzedazy pomiedzy segmentami modowy i
dyskontowy Grupy Kapitatowej. Jest to spowodowane przede wszystkim (i) dynamicznym
wzrostem sprzedazy na rynku dyskontowym, co jest konsekwencjg przyrostu sieci i wzrostu
sprzedazy sklepow porownywalnych oraz (ii) spadkami sprzedazy w zagranicznej czesci
modowej, co natomiast wynika z sytuacji geopolitycznej na wschodzie Ukrainy oraz
dewaluacji wartosci rosyjskiego rubla i ukraifskiej hrywny w stosunku do ztotego. Spadki te

przestaniajg przyrosty, jakie w 2014 r. zostaty wygenerowane w czeSci modowej na rynku
polskim.

Siec¢ sprzedazy

Rok 2014 cechowat sie rozwojem dyskontowej sieci wtasnej i franczyzowej sieci sprzedazy
czesci modowej w Polsce oraz redukcjg sieci modowej na rynku ukrainskim i rosyjskim. Na
dzient 31 grudnia 2014 r. ogétem powierzchnia sieci sklepédw wyniosta:
= Ok. 66 tys. m 2(309 sklepéw wtasnych) na rynku dyskontowym w kraju i za granica, co
oznacza okoto 8,6 % przyrost w stosunku do stanu z korica 2013 r.
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=  Ok. 41,8 tys. m2 (266 sklepéw — w tym 41 wtasnych i 225 franczyzowych oraz 94
multibrandowe kornery franczyzowe) na krajowym i zagranicznym rynku modowym, co
oznacza okoto 7,6 % przyrostu w stosunku do stanu z korica 2013 r.

2. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Rachunek zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikéw osiggnietych przez
Grupe Kapitatowg Redan w 2014 i 2013 roku.

Tabelanr2. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddédw Grupy Kapitatowe;j
Redan za 2014 i 2013

w tys. PLN 1-4Q 2014 1-4Q 2013 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 503 989 468 847 7,5% 35142
Zysk brutto na sprzedazy 213 352 197 374 8,1% 15977
Marza brutto 42,3% 42,1% 0,2%

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 198 115 187 764 5,5% 10351
Zysk na sprzedazy 15 237 9610 59% 5627
Marza brutto na sprzedazy 3,0% 2,0% 1,0%

zzlgg(?;izi‘f’rych przychodoéw i kosztow 876 3311 13% 435
Zysk operacyjny 12 361 6 300 96% 6 061
Marza EBIT 2,5% 1,3% 1,1%

Saldo przychoddw i kosztéw finansowych -11730 -3149 273% -8 581
Wynik na restrukturyzacji sieci sklepéw 0 -11 -100% 11
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 631 3140 -80% -2 509
Rentownos¢ brutto 0,1% 0,7% -0,5%

Podatek dochodowy 9032 -185  -4982% 9217
Zysk netto 9663 2 955 227% 6 708
Rentownosc netto 1,9% 0,6% 1,3%

Suma catkowitych dochodow 9029 2786 224% 6243
Rentownosc catkowita 1,8% 0,6% 1,2%

Suma catkowitych dochodéw przypadajaca

. . . . R 4934 2786 77% 2148
akcjonariuszom jednostki dominujacej

Dane finansowe przestawione w tabeli nr 2 w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposéb, ze
wszystkie operacje zwigzane z restrukturyzacja nierentownych sklepéw czesci modowej zostaty pokazane w jednej pozycji
‘Wynik restrukturyzacji nierentownych sklepow’. Sktadaja sie na to pozycje: (i) pozostate przychoddw i kosztéw operacyjnych,
to jest odpisy aktualizujace naleznosci od spoétek prowadzacych takie sklepy oraz odpisy aktualizujgce wartosé aktywow
trwatych w takich sklepach, (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw aktualizujgcych pozyczki udzielone spotkom
prowadzacym takie sklepy oraz kapitaty tych spétek i (iii) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spétek w rezultacie utraty nad
nimi kontroli, jako konsekwencji otwarcia postepowania upadtosciowego tych spétek lub sprzedazy ich udziatéw.
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W 2014 r. Grupa Redan uzyskata zysk na poziomie wyniku operacyjnego w wysokosci
12,4 min zt. Oznacza to prawie podwojenie w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Jest to przed wszystkim efektem:

e wzrostu o + 8,6 min zt wyniku czesci dyskontowe;j,
e wzrostu o + 2,6 min zt wyniku czesci modowej w Polsce,

* zmniejszenia 0 —1,6 min zt wyniku dziatalnosci cze$ci modowej na rynkach
zagranicznych.

Poprawa wynikow - z wytgczeniem wptywu dziatalnosci zagranicznej na czes¢ modowa - jest
konsekwencjg zmian strategii oraz jej konsekwentnego wdrazania w obu segmentach
dziatalnosci Grupy. Negatywnie na wyniki czesci modowej, a tym samym catej Grupy,
wptyneta sytuacja na Ukrainie oraz Rosji. Szczegétowe omoéwienie wynikow na obu rynkach,
znajduje sie w Rozdziale 3.

W 2014 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych byto ujemne i wyniosto
-2,9 min zt, co oznacza iz ulegto ono poprawie o 0,4 min zt. Szczegétowe zestawienie
prezentuje tabela nr 3.

Tabela nr 3. Zestawienie pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych za 2014 i 2013 r.

2014 2013
Niedobory niezawinione -1773 -3087
Saldo rezerw na naleznosci -1610 -2464
Saldo ze zbycia niefinansowych aktywow -576 -369
Darowizny -258 -241
Saldo aktualizujgce wartos¢ zobowigzan -94 -447
Refaktury 0 78
Dotacje 50 75
Saldo odszkodowan 66 1063
Pozostata sprzedaz 253 349
Pozostate 312 606
Saldo odpisow aktualizujgcych aktywa trwate 753 1125
Razem -2 876 -3311

Dane finansowe przestawione w tabeli nr 3 w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposéb, ze
zostaty oczyszczone ze wszystkich operacji zwigzanych z restrukturyzacjg nierentownych sklepéw czesci modowej. Operacje te
sg w uwzglednione w tabeli nr 2 w pozycji wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw.

Najwazniejsze pozycje wynikajq z:

0 saldo niezawinionych niedoboréw towaréow

Jest to przede wszystkim wynik (i) prowadzonych kroczgco inwentaryzacji towardw
w sieci sklepédw TXM textilmarket oraz (ii) inwentaryzacji towaréw w magazynach.

Zmiana r/r wynika z mniejszej wartosci niedoboréw ujawnionych w wyniku
inwentaryzacji sklepowych sieci TXM textilmarket oraz faktu, iz w analogicznym okresie
roku 2013 byta przeprowadzona inwentaryzacja magazynu centralnego czesci
modowej. Saldo niedoboréw w analogicznym okresie 2013 w TXM SA wyniosto -2,1
min zt natomiast w roku biezagcym - 1,7 min zt.
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0 odpis na naleznosci
Jest to zmiana odpisu aktualizujgcego warto$é naleznosci od kontrahentéw hurtowych
w dominujacej czesci na rynku ukrainskim i rosyjskim.

0 Saldo ze zbycia niefinansowych aktywow

Jest to wynik osiggniety na sprzedazy wyposazenia likwidowanych sklepow i pojazdéw.

0 przekazane darowizny
S3 to przekazane na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids darowizny bedace
marzg na sprzedazy toreb reklamowych z logiem Fundacji w sklepach Grupy Redan.

0 saldo odszkodowan
Zmiana salda r/r jest wynikiem faktu, iz w roku ubiegtym Redan SA wygrat sprawe
sgdowg z jednym z odbiorcow hurtowych.

0 pozostata sprzedaz
Jest to przed wszystkim sprzedaz realizowane do sieci franczyzowej czesci modowej z
tytutu prowadzonych wspdlnie dziatarn marketingowych.

0 saldo odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywow trwatych

S3 to rozwigzania odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naktadow na adaptacje lokali na
sklepy wfasne czesci modowej. Rozwigzania te sg wynikiem wykorzystania odpiséw
w miare uzytkowania wyposazenia sklepow.

W 2014 r. saldo pozostatych przychodow i kosztow finansowych byto ujemne i wyniosto
-11,8 min zt, czyli byto 0 9,1 min zt gorsze niz rok wczesniej. Szczegbétowe zestawienie
prezentuje tabela nr 4.

Tabelanr4. Zestawienie przychoddéw i kosztéw finansowych za 2014
i2013r.
2014 2013
Saldo réznic kursowych -8 736 -518
Koszty odsetkowe, prowizji itp. -2 557 -3267
Pozostate -612 169
Saldo aktualizacji wart. inwestycji krétkoterm. 0 73
Przychody z odsetek 175 395
Razem -11 730 -3149

Dane finansowe przestawione w tabeli nr 4 w stosunku do sprawozdania finansowego zostaty zmodyfikowane w ten sposéb, ze
zostaty oczyszczone ze wszystkich operacji zwigzanych z restrukturyzacjg nierentownych sklepéw czesci modowej. Operacje te
sa w uwzglednione w tabeli nr 2 w pozycji wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw.
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Jest to konsekwencjg przede wszystkim nastepujacych zdarzen:

0 rodznice kursowe

W 2014 r. Grupa poniosta strate na wycenie pozycji walutowej -8,7 min zt, podczas gdy
przed rokiem byta to strata na poziomie -0,5 min zt. Decydujacy wptyw na tg pozycje
ma

e -5,5 min zt wynikajace z ostabienia ukrainskiej hrywny wobec USD

Sprzedaz towardw spotce zaleznej Redan SA prowadzgcej dziatalnos¢ na
Ukrainie jest nominowana w USD. Ostabienie UAH wobec USD, ktdre miato
miejsce w 2014 r. (o 97%) spowodowato naliczenie tych réznic kursowych.
W tej pozycji zostaty pokazane réinice kursowe zrealizowane przez spétke
ukrainska. Réznice z wyceny zobowigzan na dzief bilansowy sg pokazane na
poziomie dochodu catkowitego.

W celu wyeliminowania na przyszto$¢ wptywu wahan kursu UAH/USD na wyniki
Grupy Redan w grudniu 2014 i styczniu 2015 Redan SA: (i) zwolnit z 84% dtugu
spotke zalezng dziatajgca na rynku ukrainskim, oraz (ii) podwyzszyt kapitat tej
spétki o kolejne 6% zadtuzenia. To spowoduje, ze w kolejnych okresach
podstawa do naliczania réznic kursowych zostata radykalnie ograniczona.

¢ -3,2 min zt wynikajace z ostabienia ztotowki do dolara amerykanskiego

W 2014 r. nastgpito ostabienie PLN wobec USD (w skali catego roku o 14%,
awsamym IV kw 2014 o 6%). W zwigzku tym, ze Grupa Redan dokonuje
zakupu towardow od producentéw z Dalekiego Wschodu nominowanych w USD
oraz korzysta z odroczonych termindw ptatnosci spowodowato to naliczenie
ujemnych roéznic kursowych.

W lutym 2015 r. Grupa wdrozyta zmiane strategii dotyczacej zabezpieczenia
przez ryzykiem zmian kurséw walut z dotychczasowej, polegajacej na braku
zabezpieczania ekspozycji walutowej na aktywng zaktadajagcg mozliwe
czesciowe lub catkowite zabezpieczenie ekspozycji. W wyniku tego w 2015 r.
zarzad oczekuje istotnego zmniejszenia ujemnych réznic kursowych na wyniki
Grupy.

0 Pozostate

Zmiana r/r o - 0,8 min zt jest wynikiem przed wszystkim likwidacji w roku biezgcym
Spotki zaleznej Carissonio i kosztéw z tym zwigzanych (- 0,5 min zt)

0 koszty odsetkowe

Sa efektem zadtuzenia Grupy - zaciggnietych zobowigzan kredytowych i leasingowych, a
takze wyemitowanych obligacji. Zmniejszenie r/r wynika ze spadku marzy dtugu
oprocentowanego uzyskanej w wyniku podpisanej umowy z instytucjami finansujgcymi
Grupe oraz spadku wartosci dtugu w wyniku sptaty zobowigzan w toku realizacji
harmonogram sptat oraz przedterminowej sptaty czesci zobowigzan.
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W roku 2014 podatek dochodowy jest dodatni, a tym samym powoduje zwiekszenie zysku
netto. Wynika to z nastepujgcych przyczyn:

Na poziomie catkowitego zysku pokazane s3 takze rdznice kursowe z przeliczenia
zagranicznych jednostek zaleznych — w 2014 r. wystgpita przewaga réznic ujemnych (-0,6
min zt). Strata na wycenie jednostek zaleznych jest zwigzana z ostabieniem w 2014 r.
ukrainskiej hrywny oraz rosyjskiego rubla wobec amerykanskiego dolara, co przetozyto sie

W dniu 11 lipca 2013 r. nastgpito przeksztatcenie formy prawnej Adesso
(obecnie pod nazwg TXM SA) ze spoétki komandytowo-akcyjnej w spotke
akcyjng. Od tego momentu TXM SA byta podatnikiem podatku dochodowego

(w spétce  komandytowo-akcyjnej

2013 r.);

w wyniku zakupu w 2014 r. praw ochronnych do znaku towarowego
»Textilmarket” w TXM SA nastgpito zawigzanie aktywa na odroczony podatek
dochodowy w kwocie 9,8 min zt.;

w wyniku zakupu w 2014 r. praw ochronnych do znakéw towarowych ,Top
Secret”, ,Troll” i ,,Drywash” w Top Secret Sp. z 0.0. nastgpito zawigzanie aktywa
na odroczony podatek dochodowy w kwocie 2,9 min zt,;

w wyniku umorzenia dtugu spotce zaleinej dziatajgcej na rynku ukrainskim
w Redan SA w 2014 nastgpito zawigzanie aktywa na odroczony podatek
dochodowy w kwocie 1,3 min zt.

na straty na tej pozycji.

Bilans

W tabelach ponizej przedstawione zostaty gtdwne pozycje bilansu Grupy Kapitatowej Redan.

podatnikami

Tabela nr 5. Aktywa Grupy Redan na koniec 2014 i 2013 r.

byli

akcjonariusze
i komplementariusze). W 2014 r. podatek dochodowy TXM SA naliczony od
podstawowej dziatalnosci gospodarczej wynidst 3,5 min zt (wobec 2 min zt roku

2014 2013 Zmiana stanu
% % kwota %
Lp Wyszczegolnienie kwota udziatu Kwota udziatu 2014/2013
Aktywa trwate 69 128 27% 39 242 19% 29 886 76%
Wartosci niematerialne i prawne 7234 3% 5788 3% 1446 25%
Wartos¢ firm jednostek
1. podporzadkowanych 51 0% 68 0% -17 -25%
{118 Rzeczowe aktywa trwate 37 239 15% 20 660 10% 16 579 80%
V. Naleznosci dtugoterminowe 2328 1% 3312 2% -984 -30%
Dtugoterminowe rozliczenia

VI. miedzyokresowe 22276 9% 9414 5% 12 862 137%
Aktywa obrotowe 183 295 73% 163 653 81% 19 642 12%

Zapasy 126 773 50% 116 421 57% 10 352 9%
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Il. Naleznosci krétkoterminowe 33 353 13% 26 153 13% 7 200 28%
. Inwestycje krétkoterminowe 21938 9% 20333 10% 1605 8%
V. Krétkoterminowe rozliczenia m/o 1231 0% 746 0% 485 65%

Aktywa razem 252423 100% 202 895 100% 49 528 24%

Suma bilansowa Grupy Redan na dzied 31 grudnia 2014 r. wzrosta o 24 % (49,5 min zt)
w poréwnaniu ze stanem na koniec analogicznego okresu 2013.

W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:
0 o0 16,6 min zt (80%) wzrdst majatek trwaty, wynika to przede wszystkim z:

= wykazania nieruchomosci w ktérej zlokalizowane jest centrum logistyczne
czesci modowej o wartosci 12,8 min zt.,, w wyniku wejscia w sktad Grupy
Redan spotki Loger Sp. z o0.0. ktdéra posiada jg w leasingu zwrotnym (wiecej
na temat tej umowy znajduje sie w punkcie ,Informacje o zaciggnietych
kredytach, umowach pozyczek i udzielonych poreczeniach i gwarancjach”);

= dokonanych odpiséw aktualizujgcych wartos$é naktadéw na sklepy witasne,
z umorzeniem istniejgcych naktadéw, a zarazem ze wstrzymaniem rozwoju
sieci whasnych w czesci modowej, a ograniczeniem w 2013 w czesci
dyskontowej, zmiana z tego tytutu wynosi 7,5 min zt r/r;

0 012,9 min zt (+137 %) zwiekszyly sie dtugoterminowe rozliczenia miedzy okresowe.
Wozrost tej pozycji jest konsekwencja utworzenia aktywa na odroczony podatek
dochodowy w spotkach Grupy;

0 010,4 min zt (+ 9%) zwiekszyt sie stan zapaséw, co jest konsekwencjg przyrostu
sieci sprzedazy czesci dyskontowej jak i modowej oraz zmiany procesow
logistycznych i zatowarowania czesci modowej — szybszego wprowadzania kolekcji
wiosenne] do sklepdw, co oznacza przyspieszeni jej dostaw;

0 07,2min zt (+ 28 %) wzrosty naleznosci krotkoterminowe;

0 01,6 minzt (+ %) zwiekszyty sie inwestycje krotkoterminowe, czyli Srodki pieniezne.

Tabelanr 6. Pasywa Grupy Redan na koniec 2013 i 2014 r.
2014 2013 Zmiana stanu
% % kwota %
Lp Wyszczegdlnienie kwota udziatu kwota udziatu 2014/2013
Kapitat (fundusz) wtasny 103 726 41% 51636 25% 52 090 101%
Kapitat (fundusz)
. podstawowy 34 666 14% 26 938 13% 7728 29%
Kapitat (fundusz)
1. zapasowy 105617 42% 96 236 47% 9381 10%
Pozostate kapitaty
M. rezerwowe 26 575 11% 26 575 13% 0 0%
Zysk (strata) z lat
IV. ubiegtych -75 983 -30% -100 899 -50% 24916 -25%
Suma catkowitych
dochoddw przypadajaca
akcjonariuszom jednostki
V. dominujacej 4933 2% 2786 1% 2147 77%
Vi Kapitat mniejszosciowy 7918 3% 0 0% 7918 0%
Zobowiazania i rezerwy na
zobowiazania 148 697 59% 151 259 75% -2 562 -2%
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l. Rezerwy na zobowigzania 3635 1% 4632 2% -997 -22%
Il Zobowigzania handlowe 88 607 35% 82270 41% 6337 8%
Il Zobowigzania finansowe 38012 15% 45 605 22% -7 593 -17%
V. Pozostate zobowigzania 17 137 7% 17 614 9% -477 -3%
Rozliczenia
V. miedzyokresowe 1306 1% 1138 1% 168 15%
Pasywa razem 252423 100% 202 895 100% 49 528 24%

Suma bilansowa Grupy Redan na dziern 31 grudnia 2014 r. wzrosta o 24 % (49,5 min zi)
w porownaniu ze stanem na koniec analogicznego okresu 2013.

W pasywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach :

e 07,7 min zt (29 %) zwiekszyty sie kapitat podstawowy, co jest efektem zarejestrowania
podwyzszenia kapitatu Redan SA o akcje serii T;

* pojawita sie pozycja kapitatu mniejszosciowego -7,9 min zi., zwigzana ze sprzedazg
pakietu akcji TXM SA do podmiotu zewnetrznego ale zachowaniem kontroli przez Redan
SA nad tg spotka;

e Podwyzszania pozycji kapitatdw witasnych w wyniku prezentacja wyniku na sprzedazy
mniejszosciowego pakietu akcji TXM SA  (+31,2 min zt) odbywajacego sie w
korespondencji z kapitatem pozycja zyski zatrzymane

e ujawnieniu udziatu akcjonariuszy mniejszosciowych w sumie dochodu catkowitego
dotyczacego TXM SA;

e 06,4 minzt (+ 8 %) wzrosty zobowigzania handlowe. Jest to konsekwencjg zwiekszenia
sieci sprzedazy oraz przyspieszeniu procesu towarowania sklepow czesci modowej
kolekcjg wiosenng, co oznacza przyspieszenie dostarczenia towardw tej kolekcji do
magazynow i sklepéw;

e 07,6milnzt(- 17 %) spadty zobowigzania finansowe. Jest konsekwencja

0 sptaty zobowigzan =z tytutu kredytéw i obligacji objetych umowa
restrukturyzacyjna, a jednoczesnie zaciggniecia nowych kredytéw;

0 wykazania kwoty 7,9 min zt. z tytutu leasingu zwrotnego nieruchomosci w
rezultacie wejscia do Grupy Redan spétki Loger Sp. z o0.0.(bedacej
leasingobiorcy).

Rachunek przeptywow pienieznych

W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej Redan.

Tabelanr7. Podsumowanie przeptywow pienieznych Grupy Redan w latach 2014 i 2013

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci: 2014 2013

Operacyjnej -9912 17 196
Inwestycyjnej -5073 -3154
Finansowej 16 432 -7 098
Przeptywy pieniezne netto razem 1447 6944
Wptyw zmian kurséw walut na saldo $rodkéw pienieznych w walutach obcych 158 -105
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Srodki pieniezne na koniec okresu 21938 20333
W roku 2014 Grupa Redan wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej. Najwiekszy wptyw na tg pozycje miaty ponizsze zdarzenia:
e osiggniecie w roku 2014 zysku netto w wysokosci 9 029 tys. zt.
e korekty wyniku:

0 wartos¢ podatku dochodowego za rok 2014 -9 032 tys. zt.

0 przychody z inwestycji 2 288 tys. zt.

0 zysk ze zbycia sktadnikdéw rzeczowych aktywow trwatych -585 tys. zt.

0 amortyzacja i umorzenie aktywéw trwatych 7 503 tys. zt.

0 roznice kursowe -659 tys. zt.
e zmiany w kapitale obrotowym:

0 zmiana salda naleznosci z tt. dostaw i ustug -6 575 tys. zt.

0 zmiana stanu zapasow -10 352 tys. zt.

0 zmiana wartosci aktywow -1 930 tys. zt.

0 zmiana salda zobowigzan 5 783 tys. zt.

0 zmiana stanu rezerw -1 226 tys. zt.
e zaptacony podatek dochodowy -4 156 tys. zt.
W poréwnaniu z rokiem 2013 gtéwng rdznicg jest negatywny wplyw zmian w kapitale
obrotowym. W roku 2013 zmiany w kapitale obrotowym przetozyty sie na dodatnie
przeptywy pieniezne w wysokosci 5,1 min zt., w roku 2014 przyniosty one natomiast ujemne
przeptywy pieniezne w wartosci -14,3 min zt.

Na saldo przeptywdédw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej ztozylty sie ponizsze
transakcje:

e ptfatnosci za rzeczowe aktywa trwate -6 997 tys. zt.

e wptyw z tytutu zbycia rzeczowych aktywow trwatych 2 019 tys. zt.

e ptfatnosci z tytutu nabycia aktywéw finansowych -95 tys. zt.

W roku 2014 wzrosty wydatki inwestycyjne, co jest gtéwnie zwigzane z rozwojem sieci
sprzedazy zaréwno w cze$ci modowej jak i dyskontowe;j.

Dodatnie saldo z dziatalnosci finansowej wynika z ponizszych transakcji:

e wptywy ze sprzedazy czesciowej udziatéw w spdtkach zaleznych niepowodujgcej utraty
kontroli 35 000 tys. zt.

e wptyw z pozyczek 27 153 tys. zt.

¢ wykup dtuznych papieréw wartosciowych -11 229 tys. zt.

e sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -3 045 tys. zt.

e odsetki od kredytéw, obligacji, leasingdw -2 561 tys. zt.

e wptyw z dotacji 1 430 tys. zt.

Na przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wptyneto przede wszystkim pozyskanie
mniejszo$ciowego udziatowca dla spétki zaleznej Redan SA — TXM SA. Pozyskane w ten
sposdb srodki pozwolity na refinansowanie dfugu, dotychczasowe zobowigzania wobec
instytucji finansowych zostaty sptacone, a w ich miejsce podpisano nowe umowy kredytowe,
o ktérych szerzej mowa w punkcie Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek
i udzielonych poreczeniach i gwarancjach.
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Analiza wskaznikowa wynikow

Tabelanr8. Analiza wskaznikowa wynikdow Grupy Redan na koniec 2014

i 2013 roku

2014 2013
Rentownos¢ sprzedazy brutto 42,3% 42,1%
Rentownos$¢ na sprzedazy 3,0% 2,0%
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 2,5% 0,9%
Rentownos¢ netto 1,9% 0,6%
Rentownos¢ aktywdw ogdtem (ROA) 3,8% -0,1%
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 8,7% -0,4%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,5 1,4
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,5 0,4
Cykl rotacji zapasow (w dniach) 157,0 154,4
Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 23,8 20,1
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 63,3 63,2
Cykl operacyjny (w dniach) 180,8 174,5
Cykl konwersji gotéwki (w dniach) 117,5 111,3
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 59% 75%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1,43 2,93
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 41% 25%

Zasady wyliczania wskaZnikow:

—  wskaZniki rentownosci sprzedazy brutto — stosunek marzy brutto do przychoddw ze sprzedazy netto,

—  wskazZnik rentownosci aktywoéw (ROA) — zysk netto/stan aktywow na koniec danego roku,

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

—  wskaZnik biezgcej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego do sumy stanu zobowiqzar biezqgcych na
koniec danego okresu, obrazuje zdolnos¢ firmy do regulowania biezgcych zobowigzar przy wykorzystaniu
aktywow biezqcych,

—  wskaZnik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu
zobowiqzan biezgcych na koniec okresu, obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krotkim czasie Srodkéw
pienieznych na pokrycie zobowigzan,

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

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

—  cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowiqzar biezqcych na koniec danego
okresu do okresu do wartosci sprzedanych towardw i materiatéw, pomnozony przez liczbe dni w okresie,

—  cykl operacyjny - suma cyklu rotacji zapasow i cyklu rotacji naleznosci,

—  cykl konwersji gotowki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowigzarn z tytutu dostaw
i ustug.

—  wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan krotko i dtugoterminowych do aktywdw ogdfem,
obrazuje udziat zewnetrznych zrédet finansowania dziatalnosci Spoftki,;

—  wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzan ogétem do kapitatéw wtasnych,;

—  wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wfasnymi — stosunek kapitatow wtasnych do aktywdw ogdfem;
przedstawia udziat Srodkéw wtasnych w finansowaniu dziatalnosci.

Wartosci wskaznikow ekonomicznych sg zdeterminowane przede wszystkim:
e wzrostem zysku wypracowanego przez Grupe Redan w roku 2014,
e zwiekszeniem kapitatow wtasnych wynikajacym z wypracowanego zysku, sprzedazy
pakietu akcji TXM SA, oraz podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Redan SA
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¢ spadkiem zobowigzan finansowych w konsekwencji ich przedterminowej sptaty.

W rezultacie nastgpita poprawa poziomu wskaznikdw rentownosci, ptynnosci oraz
zadtuzenia. Wskazniki rotacji — ze wzgledu na zmiany pozycji kapitatu obrotowego bardzo
zblizone do dynamiki sprzedazy — pozostaty praktycznie na niezmienionym poziomie.

Analiza wskaznikowa pokazuje, ze sytuacja Grupy Redan w 2014 r. ulegta poprawie i jest
bezpieczna.

3. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybucji
W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji
(marki) Grupy Kapitatowej Redan w 2014 r.

Tabela nr 9. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan w 2014 na kanaty
dystrybucji

koszty zarzadu i

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

Sprzedaz 275 867 228 122 0 503 989

Zysk brutto na sprzedazy 116 092 97 260 0 213 352

Marza brutto 42,1% 42,6% 0,0% 42,3%

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 92 493 103 377 2245 198 115

Zysk na sprzedazy 23 599 -6 117 -2 245 15 237

Marza brutto na sprzedazy 8,6% -2,7% 0,0% 3,0%

Saldolpozosta’ryclr\ przychodow i 1968 895 13 9 876
kosztéw operacyjnych

Zysk operacyjny 21 631 -7 012 -2 258 12 361

Marza EBIT 7,8% -3,1% 0,0% 2,5%

S.aldo przychoddw i kosztow 487 9541 1702 11730

finansowych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 21144 -16 553 -3 960 631
Rentownosc brutto 7,7% -7,3% 0,0% 0,1%

Dane o poszczegolnych kanatach dystrybucji obejmuja:

Rynek dyskontowy (sie¢ TXM textilmarket) — wyniki TXM SA prowadzgcej sie¢ sklepéw
dyskontowych TXM textilmarket oraz sklep internetowy skonsolidowane z wynikami Adesso
Sp. z 0. o., celowymi spotkami zagranicznymi prowadzacymi sie¢ na rynku czeskim i
stowackim oraz marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy towaréw do TXM SA.

Rynek modowy — sprzedaz i marza marek Top Secret, Troll i Drywash w Polsce i zagranica,
sklep internetowy, koszty utrzymania sklepdéw detalicznych i bezposrednich kanatéw
dystrybucji, peten koszt projektowania, zakupu, marketingu i logistyki zwigzanej z tymi
markami, marza i koszty sprzedazy do odbiorcéw zewnetrznych z Redan SA.

Koszty zarzadu i dziatalno$¢ pozaoperacyjna — koszty zarzadu Redan SA oraz zdarzen
niezwigzanych z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.
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Poniewaz zdarzenia zwigzane z poszczegdlnymi kanatami dystrybucji mogg wystepowad
w réznych spétkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy i kosztach
zostaty przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych.

Wynik rynku dyskontowego

TXM

»Tanio i modnie ubieramy catq rodzine” textilmarket

Tabela nr 10. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku
dyskontowym w 2014 i 2013 r.

wtys. PLN 1-4Q 2014 1-4Q2013 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 275 867 239 134 15,4% 36 733
Zysk brutto na sprzedazy 116 092 97 188 19,5% 18 904
Marza brutto 42,1% 40,6% 1,4%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 92 493 82012 12,8% 10481
Zysk na sprzedazy 23599 15176 56% 8423
Marza brutto na sprzedazy 8,6% 6,3% 2,2%
Saldolpozosta’rych przychodow i 1968 2120 7% 152
kosztow operacyjnych
Zysk operacyjny 21631 13 056 66% 8 575
Marza EBIT 7,8% 55% 2,4%
S.aldo przychododw i kosztow 487 42 -1270% 599
finansowych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 21144 13 097 61% 8047
Rentownos¢ brutto 7,7% 5,5% 2,2%

W IV kwartale 2014 r. segment dyskontowy utrzymat bardzo pozytywny trend z pierwszych
trzech kwartatéw i w catym roku zrealizowat zysk przed opodatkowaniem o 8,0 min zt
wiekszy niz w 2013. Bardzo dobry wynik zostat zrealizowany pomimo tagodnej zimy,
niesprzyjajgcej handlowi odziezg oraz poniesieniu dodatkowych kosztow, wynikajacych z
rozpoczecia dziatalnosci zagranicznej i uruchomienia sklepu internetowego. Sukces sieci
TXM textilmarket bardzo dobrze obrazujg wyniki sklepéw poréwnywalnych.

Tabela nr 11. Wyniki sklepow poréwnywalnych sieci TXM textilmarket 2014 i 2013

2014 2013 zmiana A zmiana %
Sprzedaz 244 757 227 832 16 925 7,4%
Marza brutto 102 260 92 553 9706 10,5%
Marza brutto % 41,8% 40,6% 1,2%
Koszty bezposrednie 56 591 55440 1152 2,1%
Wynik na sprzedazy 45 668 37114 8 555 23,0%
Rentownosc¢ 18,7% 16,3% 2,4%
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Kluczowymi elementami sukcesu byto kontynuacja nastepujacych dziatan:
. Systematyczne powiekszanie sieci sprzedazy

TXM konsekwentnie realizowat plan nowych otwaré, koncentrujac sie na
lokalizacjach o spodziewanym duzym ruchu klientéw, przy jednoczesnym bardzo
rygorystycznym podejsciu do kosztow kazdego sklepu. Z powodzeniem
rozpoczety zostat program otwaré w duzych aglomeracjach (m.in. miaty one
miejsce w Warszawie i Poznaniu), rozszerzajagc dotychczasowg strategie
koncentracji w mniejszych miejscowosciach. Znakomita wiekszo$¢ nowych
sklepow osiggneto zaktadane rezultaty szybciej, niz zaktadano. Jednoczesnie TXM
nieustannie monitoruje wyniki sklepdéw dojrzaty, konsekwentnie przenoszac
stabsze placowki do bardziej atrakcyjnych lokalizacji.

Sprzedaz w kanale internetowym (www.txm24.pl) do konca 2014 r. osiggneta
poziom znacznie przekraczajacy zatozenia, w zasadzie bez znaczgcego wsparcia
marketingowego. Na podkreslenie zastuguje fakt, ze podstawowe parametry
sprzedazowe, takie jak Srednia cena czy wartos$é paragonu i szerokos¢ paragonu
s wyzsze niz analogiczne wskazniki w sieci tradycyjnej.

. Nieustanna praca nad uatrakcyjnieniem oferty towarowe;j

Dla TXM niezwykle istotne jest utrzymywanie bardzo korzystnego poziomu cen
we wszystkich kategoriach towarowych, ale réwniez wprowadzanie do tych
kategorii oferty, ktéra charakteryzuje sie najlepsza relacjg ceny do jakosci.
Oznacza to biezgce $ledzenie zaréwno trendéw odziezowych w danych sezonach,
jak i staranne analizowanie zmieniajgcego sie zainteresowania klientow.
Dowodem na trafny dobor oferty jest rekordowy wzrost sprzedazy i marzy w
najbardziej wymagajacej kategorii odziezy damskiej. Wtasciwie prowadzona
polityka cenowa skutkowata m.in. rosngcymi poziomaami marzy (+ 1,4 pp r/r).
Wartym podkreslenia jest fakt, ze pomimo wprowadzania drozszej oferty, sie¢ w
dalszym ciggu zachowuje dyskontowy charakter oferujgc produkty w najnizszych
mozliwych cenach w kluczowych kategoriach.

. Konsekwentne realizowanie zatozen polityki zakupowej

W odréznieniu od sklepédw bazujgcych na wyprodukowanych kolekcjach, TXM
praktycznie co tydzien wprowadza do swoich sklepéw znaczaca ilos¢ nowych
modeli i wzoréw. Jest to mozliwe dzieki unikalnemu modelowi zakupdéw, ktory
pozwala na systematyczne poszukiwania atrakcyjnych cenowo i modowo ofert.
Bardzo dobra znajomos$¢ rynku dostawcdw, znaczaca pozycja wsrdd sieci
handlowych, elastycznos¢ w formach finansowania zakupu i wiarygodnosc
finansowa powodujg, ze TXM ma ciggly dostep do bardzo atrakcyjnego towaru
zarowna w kraju jak i za granica. Istotnym czynnikiem jest réwniez ciggly proces
optymalizowania portfolia dostawcéw, pod katem tych, ktérzy sg w stanie
oferowac najlepszy jakosciowo towar, najlepsze ceny i warunki dostaw.

. Efektywne akcje marketingowe
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TXM konsekwentnie prowadzit marketing produktowy, gtownie poprzez gazetki i
plakaty promocyjne z kolportazem bezposrednim w miejscowosciach w zasiegu
sklepéw. Staranny dobdr produktéw promocyjnych, poziomu cen oraz terminu
akcji powodowat, ze kampanie te cieszyty sie ogromnym zainteresowaniem oraz
szybkim zwrotem nakfadow. Podobnie jak w sklepach tradycyjnych, coraz
wiekszg efektywnos¢ uzyskujg takze kampanie internetowe.

. Systematyczny rozwoj modelu agencyjnego

Blisko potowa sieci TXM textilmarket funkcjonuje jako sklepy agencyjne, w
ktorych zarzadzajgcy sklepem prowadzi wtasne mikroprzedsiebiorstwo
Swiadczace ustuge sprzedazy. Przychody agenta i zatogi poza czescig statg, sa
rowniez uzaleznione od starannie skalkulowanych planéw sprzedazowych.
Wtasciwy dobdr agentdw, utrzymywanie partnerskich relacji, indywidualne
podejscie firmy do poszczegdlnych sklepow oraz jasny i czytelny system
premiowy, powodujg, ze sklepy agencyjne funkcjonuja zdecydowanie
efektywniej niz wtasne.

. Optymalizacja kosztow funkcjonowania

TXM prowadzi bardzo restrykcyjng polityke kontroli kosztéw. Firma stara sie
utrzymywac na najnizszym mozliwym poziomie koszty funkcjonowania sieci, w
szczegdlnosci czynsze i koszty dystrybucji. Nieustanna optymalizacja procesow
magazynowo-logistycznych, powoduje, ze koszty obstugi jednej sztuki towaru
pozostajg na praktycznie niezmiennym poziomie. Efektem takiej polityki jest
utrzymanie blisko 7% rdéznicy pomiedzy dynamikg marzy, a wzrostem poziomu
kosztéw.

W ocenie zarzgdu wyniki uzyskane w roku 2014 sg bardzo dobre, a dynamika zysku
przekracza znacznie poziom osiggniety w roku 2013. TXM bedzie w dalszym ciggu
kontynuowat wszystkie te dziatania, ktére istotnie przyczyniaj sie do utrzymania
i kontynuacji pozytywnych trendow.
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Wynik rynku modowego
TOP SECRET DIMAIASh
,Best fashion world to express yourself”

Tabela nr 12. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego w

2014i2013r.
wtys. PLN 1-4Q 2014 1-4Q2013 zmiana% zmiana A
Sprzedaz 228 122 229713 -0,7% -1591
Zysk brutto na sprzedazy 97 260 100 186 -2,9% -2927
Marza brutto 42,6% 43,6% -1,0%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 103 377 103 840 -0,4% -463
Zysk na sprzedazy -6 117 -3653 -67% -2464
MarzZa brutto na sprzedazy -2,7% -1,6% -1,1%
i?)l:;s;iiz?fych przychodow i kosztow -895 -2 655 66% 1760
Zysk operacyjny -7 012 -6 308 -11% -704
Marza EBIT -3,1% -2,7% -0,3%
Saldo przychoddw i kosztéw finansowych -9 541 -1192 700% -8 349
Wynik na restrukturyzacji sieci sklepéw 0 -11 -100% 11
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -16 553 -7 512 -120% -9 042
Rentownos¢ brutto -7,3% -3,3% -4,0%

(*)Dane finansowe przestawione w tabeli nr 12 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’. Sktadajg sie na to pozycje: (i) pozostate przychoddéw i kosztow
operacyjnych, to jest odpisy aktualizujagce naleznosci od spétek prowadzacych takie sklepy oraz odpisy aktualizujgce wartosé
aktywow trwatych w takich sklepach, (ii) przychody i koszty finansowe w zakresie odpiséw aktualizujgcych pozyczki udzielone
spotkom prowadzacym takie sklepy oraz kapitaty tych spotek i (iii) wynik na wyjsciu z Grupy Redan tych spétek w rezultacie
utraty nad nimi kontroli, jako konsekwencji otwarcia postepowania upadtosciowego tych spétek lub sprzedazy ich udziatow.
W 2014 r. na rynku modowym Grupy Redan wynik przed opodatkowaniem pogroszeniu r/r o
9,0 min zt. W tym najwiekszg jednostkowo pozycje stanowig ujemne rdznice kursowe,
ktorych saldo wyniosto w 2014 r. 8,5 min zt wobec 0,5 min zt w 2013 r. Byt to zatem
pojedynczy najistotniejszy czynnik, ktory spowodowat pogorszenie wynikow czesci modowej
w 2014 r.

Niezaleznie od tego w 2014 r. wystgpito wyraznie zréznicowanie w zakresie kierunku zmian
wyniku operacyjnego na poszczegdlnych rynkach czesci modowej. Jest to pokazane
w ponizszej tabeli.
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Tabela nr 13. Podziat wynikdéw czesci modowej na poszczegdlne rynki za 2014 i 2013 r.

Sprzedaz wynik operacyjny
w tys. PLN 2014 2013 zmiana % zmiana A 2014 2013 zmiana% zmiana A
Polska 180760 161 836 11,7% 18923| 6030 3675 64,1% 2 356
zagranica 44524 65837 -32,4% -21313 283 1855 -84,7% -1572
wyprzedaz stokéw 2 839 2 040 39,2% 799| -3831 -3089 -24,0% -742
centrala 0 0 0| -9495 -8749 -8,5% -746
RAZEM 228122 229713 -0,7% -1591| -7012 -6308 -11,2% -704

Wida¢ wyraznie, ze zysk operacyjny w 2014 r. zwiekszyt sie w Polsce (0 2,4 min zi, tj. 64%),
podczas gdy zmniejszyt sie 0 -1,6 min zt w dziatalnosci zagraniczne;j.

Wzrost zyskéw w Polsce jest nastepstwem skutecznego wdrazania zmian, ktérych celem jest
zapewnienie trwatej rentownosci czesci modowe;j i jej zdolnosci do generowania zyskow.
Najistotniejsze zmiany obejmujg sposdb tworzenia oraz zarzadzania kolekcjg i zapasem.
Obejmuje on nie tylko zmiany konkretnych projektéw, ale przede wszystkim duzo bardziej
precyzyjne planowanie struktury kolekcji i doktadnych terminéw wejs¢ towaréw do sklepéw
zgodnie z aktualnymi preferencjami zakupowymi klientéw, z uwzglednieniem zaréwno
struktury asortymentowej, kolorystycznej, rozktadu progéw cenowych itp. Dzieki temu
osiggamy wyzszg odsprzedaz towardow w pierwszych cenach, a tym samym ogdlnie wyzsze
obroty i marze. Duza uwaga skupiona jest w dalszym ciggu na podnoszeniu efektywnosci
sieci sklepow. Kontynuowany byt proces zamykania sklepdédw o niskiej rentownosci oraz
niskim poziomie rotacji zapasu, natomiast nowo otwierane sklepy byty w zdecydowanej
wiekszosci uruchamiane w najnowszej koncepcji, ktéra pozwala na uzyskiwanie wyzszych
poziomow sprzedazy. Efekty obu powyzszych proceséw widaé we wzroscie sprzedazy w
sklepach poréwalnych w Polsce, ktére na przestrzeni catego roku 2014 zanotowaty +7 %
przyrostu sprzedazy.

W przeciwienstwie do sytuacji w Polsce na rynkach zagranicznych, z ktérych najwieksze
znaczenie dla czesci modowej Grupy Redan majg Ukrainia i Rosja, nastgpit spadek zaréwno
sprzedazy jak i wynikdbw. W 2014 r. sprzedaz zagraniczna stanowita 19% tgcznych
przychoddéw czesci modowej Grupy Redan. Oznacza to spadek o 9p.p. w stosunku do roku
2013. Wynik na tej dziatalnosci obnizyt sie na poziomie wyniku operacyjnego o -1,6 min zt.
Bezposrednig przyczyng pogorszenia wynikdw jest sytuacja geopolityczna na Wschodzie
Ukrainy i jej przetozenie na sytuacje ekonomiczng, czyli spadek popytu oraz ostabienie
hrywny ukrainskiej i rosyjskiego rubla do amerykanskiego dolara (w ktérym rozliczany jest
zakup towardw) ipolskiego ztotego (w ktédrym prezentowane s3 sprawozdania).
Konsekwencjg powyzszych czynnikow sg spadek sprzedazy i marzy, a takze ujemne rdznice
kursowe.

W ocenie zarzadu dalsze perspektywy czesci modowej zalezg przede wszystkim od
skutecznego stopniowego podwyzszenia marzy handlowej. Pomimo rosngcego udziatu w
sprzedazy towarow w pierwszych cenach (przed przecenami) srednia marza w 2014 r. na
dziatalnosci w Polsce zmniejszyta sie o 1 p.p. Byto to spowodowane w pierwszym okresie
obnizeniem cen startowych kolekgcji, w celu dopasowania do cen konkurencji, a w Il potowie
roku negatywny wptyw miato ostabienie PLN wobec USD, ktére spowodowato wzrost cen
zakupu towardw, a tym samym zmniejszenie marzy.
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Kluczem do przezwyciezenia tych problemoéw s3a:

1) lepsze dopasowanie kolekcji do potrzeb klientéw — co ma na biezgco miejsce i przynosi
widoczne juz efekty
Zarzad ocenia, ze w 2 najblizszych sezonach — wraz z doskonaleniem proceséw —
dziatania te nadal bedg przynosi¢ wyrazng poprawe wynikow.
lepsze planowanie wielkos$ci kolekcji tak, aby zamdwienia nie przekraczaty istotnie
realizowanych poziomow sprzedazy, gdyz powoduje to koniecznos¢ stosowania
nadmiernie agresywnej polityki przecen, co negatywnie odbija sie na marzy, a nastepnie
wymaga wyprzedazy stoku ze stratami.
Kolekcja na wiosne/lato 2015 r. jest pod tym wzgledem zaplanowana bardzo trafnie i —
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania — mozna ocenic, ze liczba zamdéwionego
towaru dokfadnie odpowiada potencjatowi sprzedazowemu fashion.

2) lepsze planowanie i zarzadzanie tarncuchem dostaw, tak aby towar trafiat do sklepow
doktadnie w tedy, kiedy powinien
Pomimo, ze w sezonie jesien/zima 2014 nastgpita wyrazna poprawa w tym zakresie, to
na tym polu wida¢ przestrzen do zwiekszenia zyskdw, a zmiany sg gtéwnie po stronie
wewnetrznej organizacji.

3) obnizka cen zakupu towaréw od dostawcow
Negocjacje z dostawcami sg prowadzone stale, lecz aby mogty przynies¢ istotnie wieksze
efekty, wymaga to poprawy terminowosci ptatnosci dla dostawcow; czes¢ ceny
uzyskanej z realizacji opcji zakupu przez fundusz 21 Concordia 1 s.a r.l. kolejnych 10,76%
akcji TXM SA za kwote 15 min zt, co powinno nastgpic¢ do potowy kwietnia 2015 r. zarzad
planuje przeznaczy¢ witasnie na wzmocnienie tego obszaru.

4) pozyskanie nowych klientéw, tak aby wieksza ich liczba byta gotowa do zakupu towaréw
w pierwszych cenach
W trwajgcym sezonie wiosna/lato 2015 r. cze$¢ modowa podjeta w Polsce dziatania
promocyjne na wiekszg skale niz w latach ubiegtych. Jednakze, dla osiggniecia
oczekiwanych efektéw, nasilenie komunikacji do klientow musi by¢ jeszcze wieksze.
Obecnie trwajg przygotowania do wdrozenia takiego projektu jeszcze w biezgcym roku.

W odniesieniu do dziatalnosci zagranicznej prowadzone sg obecnie dziatania minimalizujgce
jej wptyw na wyniki catej czesci modowej, w tym ograniczenie zamdwienia towardw i
ostrozna polityka handlowa. Celem jest zachowanie obecnosci na tych rynkach, do
momentu, gdy powrdcy one do etapu rozwoju, przy zatozeniu zachowania przez caty czas
pozytywnej zyskownosci.

Biorac pod uwage, ze w 2014 r. praktycznie catos¢ pogtebienia straty wynikata z ujemnych
roznic kursowych, zarzad podjat dziatania, aby zminimalizowad ryzyko powtdrzenia sie takiej
sytuacji w przysztosci. W 2014 r. 55 min zt ujemnych rdéznic kursowych zostato
wygenerowanych w wyniku ostabienia ukrainskiej hrywny wobec USD (w tej walucie jest
nominowana sprzedaz towaréw z Redan do spétki ukrainskiej). Aby wyeliminowac na
przyszto$¢ to ryzyko na przetomie grudnia 2014 i stycznia 2015 Redan umorzyt spotce
ukrainskiej 84% zadtuzenia na ten moment, a kolejne 6% zamienit na kapitat zaktadowy.
Operacja ta nie ma praktycznie wptywu na wyniki biznesowe, a poprzez zmniejszenie
otwartej pozycji walutowej w spotce ukrainskiej redukuje ekspozycje wystawiong na
negatywne zmiany kurséw walut. Pozostate ok. 3,2 min zt. ujemnych réznic kursowych
zostato wygenerowanych w wyniku umocnienia USD wobec PLN i przeliczenia zobowigzan
Redan wobec dostawcdéw. W celu zminimalizowania tego ryzyka na przysztosé zarzad podjat
decyzje o o zmianie strategii dotyczgcej zabezpieczania ryzyka kursowego z dotychczasowej,
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polegajgcej na braku zabezpieczania na aktywng z wykorzystaniem instrumentéw
pochodnych. Skuteczne wdrozenie aktywnej polityki zabezpieczen na pewno bedzie
wymagac kilku miesiecy, ale juz od poczatku zmniejszy to straty ponoszone w sytuacji
ponownego ostabienia PLN.

W ocenie zarzadu opisane powyzej dziatania mieszczg sie w zakresie mozliwosci czesci
modowe]j Grupy Redan i powinny byc¢ zrealizowane w 2015 r. Spowoduje to dalszg istotng
poprawe wynikow fashion.

Dodatkowo — podobnie jak w latach poprzednich — na rok 2015 zaplanowany jest wzrost
powierzchni sklepow zaréwno Top Secret jak i Troll w Polsce. tgczna powierzchnia sieci
powinna sie zwiekszy¢ o ok. 20 kolejnych sklepéw franczyzowych.

Sie¢ modowa na koniec 2014 roku liczyta 41,8 tys. m2 (266 sklepy — w tym 41 wiasnych i 225
franczyzowych oraz 94 multibrandowych korneréw franczyzowych) na krajowym
i zagranicznym rynku modowym, co oznacza okoto 7,6 % przyrostu w stosunku do stanu
z korica 2013 r. W ujeciu geograficznym sg to 212 sklepy dziatajgce na rynku polskim (bez
korneréw multibrandowych) oraz 54 zagranicg (na Ukrainie i w Ros;ji).

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta bedq miaty wpfyw 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:

* tempo wzrostu gospodarczego w Polsce i w krajach, w ktérych dziata Grupa m.in. na
Ukrainie i w Rosji oraz zwigzana z nim sktonnos¢ klientéw do konsumpcji;

e poziom kursu ztotego (ale réowniez ukrainskiej hrywny i rosyjskiego rubla) w stosunku
do USD i EUR, rozliczenia Redan SA ze Spétkami powigzanymi na Ukrainie i w Ros;ji jest
wyrazana w USD, natomiast ponad 90 % zakupdéw towardw czesci modowej Grupy
Redan dokonywane sg w USD lub EURO;

e utrzymanie przez Grupe Redan dotychczasowych mozliwosci zakupéw towarowych
z odroczonymi terminami ptatnosci;

e dynamika rozwoju sklepéw tradycyjnych oraz internetowych;

* realizowane dziatania majace na celu optymalizacje ponoszonych kosztéow
dziatalnosci;

e utrzymanie obecnego poziomu kapitatu obrotowego;

e sytuacja geopolityczna na Ukrainie oraz w Ros;ji.

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 spotek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, Scisle
zwigzane z prowadzong dziatalnoscig handlowa.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej Redan

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

Dla Grupy Kapitatowej Redan szczegdlne znaczenie ma wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
ktory ksztattowany jest przede wszystkim przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw
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domowych, stope bezrobocia, wysokos¢ stép procentowych, wskaznik nastrojéw
konsumenckich czy kursy walutowe oraz jak pokazuje obecna sytuacja na Ukrainie -
stabilnos¢ geopolityczna. Identyfikowane jest ryzyko, iz w przypadku pogorszenia sie
koniunktury gospodarczej, bedace réwniez konsekwencjg sytuacji politycznej, spadnie popyt
na produkty oferowane przez Grupe Kapitatowg Redan, co moze negatywnie wptyngé na
osiggane wyniki i sytuacje finansowg. Czynnikiem czesciowo redukujgcym ryzyko istotnego
pogorszenia wynikéw w przypadku ostabienia koniunktury gospodarczej jest prowadzona
przez Grupe Redan strategia dywersyfikacji poprzez oferowanie szerokiego asortymentu
towardéw skierowanych do rdéznych grup klientéw (dziatalno$¢ na rynku modowym, jak i
dyskontowym) w réznych krajach.

* Ryzyko zwigzane z rosngca konkurencja

Na rynku odziezowym najwieksi konkurenci zwiekszajg liczbe sklepédw. Wchodzg takze nowe
podmioty. Tempo wzrostu podazy jest wieksze niz przyrost wydatkdw konsumentdw.
Powoduje to, ze z roku na rok rynek odziezowy staje sie coraz bardziej konkurencyjny.
Dotyczy to zardwno czesci modowej jak i dyskontowej. Powoduje to walke konkurencyjng
pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami, co moze negatywnie wptywac zaréwno na wielkosé
przychoddw, jak i rentownos¢ Grupy Kapitatowej Redan.

Ryzyko to jest czesciowo redukowane poprzez dywersyfikacje dziatalnosci Grupy w réznych
segmentach (dyskontowy i modowy) jak i kanatach dystrybucji (rozwdéj 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 ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé,
pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji dokonanych zdarzen
gospodarczych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie podatkéw.

Spoétki z Grupy Redan zlecajg produkcje i importujg odziez z innych krajéw (Chiny,
Bangladesz, Indie, Turcja), za$ taryfy celne sg regularnie zmieniane.— Podwyzsza to ryzyko
nieprawidtowe]j kwalifikacji importowanych towaréw do odpowiednich kodéw celnych, a
tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. W celu minimalizowania tego
ryzyka Grupa Kapitatlowa korzysta 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 oraz wspétpracuje z brokerami
celnymi m.in. w trakcie przewozu towardw na rynek ukrainski i rosyjski.

*  Ryzyko zmiany kurséw walut

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

Grupa Kapitatowa narazona jest rowniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu
EUR. W ramach prowadzonych detalicznych sieci handlowych wynajmowane s3a
powierzchnie sprzedazy w centrach handlowych w czesci modowej (marki Top Secret, Troll
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i Drywash), w ktorych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest zazwyczaj w EUR.
Wzrost kursu EUR w stosunku do PLN wptywa na podwyzszenie biezgcych kosztéw
utrzymania placéwek handlowych, co moze mie¢ 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 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 spowodujg naliczenie réznic kursowych z przeceny
sprawozdan spoétek zagranicznych na ztote.

Emitent ocenia, ze znaczgce zmiany w strukturze kurséw walut w dtugim okresie mogg by¢
przeniesione na ceny sprzedazy towardw. Spotka posiada rowniez alternatywne mozliwosci
produkowania swoich wyrobodw w Polsce. Duza cze$¢ przychoddéw w czesci modowej jest
realizowana w sklepach franczyzowych, ktérych koszty sg proporcjonalnie zalezne od
realizowanych w nich poziomdéw sprzedazy, wiec nie zalezg od kurséw walut. Ponadto
dotychczasowe doswiadczenie Spoétki wskazuje, ze sie¢ TXM textilmarket jest odporna na
negatywne zmiany kursu USD/PLN, a czynsze za sklepy w tej sieci s3 nominowane
praktycznie wytgcznie w PLN, przez co nie jest ona narazona na ryzyko wahan kursu
EUR/PLN.

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. Korzystanie z instrumentéw finansowych
zabezpieczajacych przed ryzykiem zmian kurséw walut jest takze uzaleznione od posiadania
przez Emitenta niezbednych limitéw skarbowych w bankach.

*  Ryzyko zmiany stopy procentowej

Zobowigzania finansowe spotek z Grupy Redan (m.in. kredyty, pozyczki i leasingi) oparte s3g
0 zmienng stope procentowgq opartg o stope bazowg WIBOR. Istotny wzrost stopy bazowe;j
spowodowatby pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Redan.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Redan

*  Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Grupa Redan zleca produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panistwach o nizszych
kosztach wytwarzania (m.in. Chiny, Bangladesz, Indie). Aktualnie Grupa wspotpracuja
z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na zlecenie produkcje odziezy pod markami
wtasnymi dla czesci modowej (Top Secret, Troll i Drywash). Stopniowo rosnie takze import
dla sieci TXM textilmarket. Zlecanie zamdéwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggngé
zatozong réznorodnosc¢ oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientéw, ograniczyé koszty
wytworzenia, zwiekszyé realizowang marze iw konsekwencji poprawia¢ efektywnos¢
sprzedazy.

Na rynkach surowcéw ceny podlegajg 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. Ponadto w Chinach — nadal gtéwnym
rynku, na ktérym sg produkowane towary dla segmentu modowego Grupy Redan —
wyraznie wystepuje tendencja wzrostu kosztow pracy. Oba te czynniki powoduja, ze istnieje
ryzyko wzrostu cen zakupu towaréw.
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Ryzyko to jest czesciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie dostawcow z innych niz
Chiny krajéw oraz wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajagcych wptyw
pojedynczych surowcdéw na koszty zakupu.

Ryzyko to dotyczy w rownym stopniu gtéwnych konkurentéw Grupy Redan, gdyz wszyscy
oni dziatajg w podobnym modelu biznesowym w zakresie produkcji towaréw.

* Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

W dtugim okresie, czynniki pogodowe i klimatyczne nie wptywajg na rozwdj Grupy Redan,
jednak w okresie pojedynczego sezonu negatywny lub pozytywny rozktad warunkéw
pogodowych moze w istotny sposob wptywaé na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokosé
generowanych marz oraz wartos$c zapaséw. Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dtuga i
zimna wiosna lub ciepta jesied zmniejsza sktonnos¢ do zakupu ubran dedykowanych do
innych warunkow pogodowych, co w istotny sposéb moze wptynac na popyt w pierwszych
miesigcach sezonu, gdy realizowane sg3 najwyzsze marze. Moze to powodowac realizacje
nizszych marz, gdyz strategia Emitenta w czesci modowej zaktada wyprzedaz towarow
zakupionych na dany sezon, réwniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne obnizenie cen
towarow. W duzo mniejszym stopniu ryzyko obnizek marzy zwigzanych z koniecznoscia
wyprzedazy towaréw w trendach, ktére w kolejnym sezonie nie bedg juz modne, dotyczy
segmentu dyskontowego, w ktorym towary scisle podazajgce za najnowszymi zmiennymi
trendami mody stanowig niewielkg czes$¢ oferty.

* Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnos$ci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajgcych odziez —
widoczna jest wyrazna sezonowos¢ 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 i wrzesien-listopad),
niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpienl). Na rynku dyskontowym (sie¢ TXM
textilmarket) marza procentowa podlega znacznie nizszym wahaniom. Poziom sprzedazy na
obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyzisze obroty sg realizowane w IV kwartale, a
najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Wystepujgce sezonowo zmiany popytu zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat obrotowy
oraz wptywajg na zwiekszanie sie stanu zapasow. W zwigzku z wystepujgcg sezonowoscig
przywigzujemy szczegolng uwage do efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych,
ktorych celem jest maksymalne skrécenie dostaw towardéw dla klientéw. Dodatkowo w
franczyzowej czesci sieci sprzedazy w segmencie modowym wprowadzilismy prowizje
uzaleznione od miesigca w sezonie, co zwieksza elastyczno$¢ kosztowg Grupy.

*  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 klientow stwarza ryzyko powstania zapaséw trudno zbywalnych, czy tez ich
sprzedazy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to rosnie w sytuacji, gdy firma poszerza
oferte o nowe asortymenty. Ryzyko to jest minimalizowane poprzez rdéznorodnosci
oferowanych kolekgiji.

Dla kazdej z marek Grupy Redan oddzielne zespoty projektantéw przygotowuja kolekcje na
nadchodzace sezony zgodnie z obowigzujgcymi trendami w modzie. Ponadto dziat produktu
nieustannie analizuje zmieniajace sie trendy w modzie, dostosowujgc sie do potrzeb
konsumentdéw. Projektanci systematycznie podnoszg poziom wiedzy uczestniczac w targach
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modowych, korzystajac ze specjalistycznej prasy i trendbookdédw 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.

e Ryzyko utraty limitéw kupieckich u dostawcéw

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

Istnieje ryzyko ograniczenia przez poszczegdlnych dostawcdw, a takze przez powyzszg firme
ubezpieczeniowg, limitdw 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
roznych krajach dbajac o jak najlepsze relacje z nimi.

* Ryzyko zwiazane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzonej przez Grupe Redan dziatalnosci polega na zlecaniu szycia odziezy dla
czesci modowej (marki Top Secret, Troll i Drywash) gtdwnie 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 musza
odpowiednio wczesnie zidentyfikowac trendy, jakie bedy obowigzywaty w modzie oraz
preferencje klientéw w nastepnych sezonach, przygotowa¢ modele ubran, zweryfikowaé
jakos¢ otrzymanych od zagranicznych producentéw probek kolekcji, uruchomié produkcje
oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu
produkcji i importu odziezy moze przyczyniaé sie do opdznien w terminowej realizacji
dostaw, negatywnie wptywajac na efektywnos¢ funkcjonowania Grupy.

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

Dotychczas ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepdw TXM textimarket, gdzie
wiekszosé produktéw kupowana byta na biezgco od krajowych dostawcéw. Obecnie
rozpoczat sie takze proces importu wtasnego odziezy dla sieci TXM textilmarket. Jest on
nieco prostszy ikrétszy niz w segmencie modowym, ze wzgledu na nieco inny produkt,
jednak generuje podobne ryzyka. Skala importu wtasnego dla sieci TXM textilmarket, cho¢
stopniowo ros$nie, obecnie jest niewielka.

* Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepow

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 mogga nie osiggna¢ zaktadanego poziomu, a nawet mogg nie
by¢ wystarczajgce na pokrycie kosztéw jego funkcjonowania.

W przypadku sklepéw witasnych na rynku modowym ich likwidacja wigze sie z utratg duzych
naktadéw wydanych na adaptacje lokali oraz z koniecznoscig poniesienia wysokich kosztéow
rozwigzania dtugoterminowych uméw najmu zawartych zazwyczaj na czas okreslony bez
mozliwosci ich wczesniejszego wypowiedzenia przez najemce. Ryzyko to jest czeSciowo
ograniczone w ten sposéb, ze znaczgca wiekszo$¢ umdw najmu jest zawarta przez spotki
sklepowe z Grupy Redan.
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Te czynniki ryzyka nie dotyczg rynku dyskontowego (sie¢ TXM textilmarket), poniewaz
naktady na adaptacje lokali sklepowych sg duzo nizsze, a umowy najmu zazwyczaj s3
zawarte z mozliwoscig ich wypowiedzenia.

* Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umoéw franczyzowych i uméw najmu

Umowy franczyzowe dotyczace sklepow Top Secret i Troll zawierane sg na czas nieokreslony
i strony majg mozliwos$¢ ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu
wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim okresie istotnej liczby umoéw przez
franczyzobiorcow mogtoby spowodowac pogorszenie wynikéw finansowych 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 liczby umow przez wynajmujacych
mogtoby spowodowac pogorszenie wynikéw finansowych Grupy Redan.

* Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajace;j

Sukces Grupy Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej
kadry kierowniczej, w tym zwitaszcza cztonkdw zarzadu oraz dyrektoréw najwyziszego
szczebla. Kadra menedzerska w Grupie Kapitatowej liczy ponad 100 oséb. Utrata kluczowych
pracownikdw moze wywrze¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy
Redan.

Ryzyko ograniczane jest poprzez atrakcyjny system motywacyjny dla kluczowych
kierownikéw jak i nieustane poszukiwanie oséb mogacych wniesé¢ dodatkowy know how do
Grupy.

*  Ryzyko systemu komputerowego

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

Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potaczeniu z kompleksowymi umowami
gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym (wspédtpraca z wyspecjalizowanymi firmami
informatycznymi) daje wysokie prawdopodobienstwo niezawodnosci dziatania systemow
informatycznych. Dodatkowym elementem gwarantujacym 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 niewystarczajace do wsparcia dalszego rozwoju podjeta decyzje o ich
wymianie. Proces wdrozenia systemu SAP zostanie ukoriczony w 2016 roku.

e Ryzyko kredytowania odbiorcéw

W przypadku umow franczyzowych (funkcjonujgcych w Polsce i na Ukrainie) oraz
agencyjnych (agentéw prowadzacych sklepy wtasne) istnieje potencjalnie ryzyko utraty
powierzonego kontrahentom majatku (towaréw i utargéow). 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
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srodkéw na rachunku bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje ubezpieczeniowe lub
hipoteka.

* Ryzyko zwigzane ze strategia podatkowg

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

*  Ryzyko naruszenia umoéw kredytowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci spétki z Grupy Kapitatowej posiadajg zawarte umowy
kredytowe, umowy o linie akredytywowe i gwarancyjne. Kazda z uméw finansowych
posiada zamknietg liste zobowigzan oraz przypadkdw naruszenia, ktérymi sg m.in.: klauzule
obligujgce spodtki do przeprowadzania obrotéw o zadeklarowanej wartosci przez konkretne
rachunki bankowe; zobowigzanie do utrzymania zdefiniowanych wskaznikow finansowych
na zadeklarowanym poziomie; ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy; ograniczenie w
zakresie zaciggania nowego dtugu oraz obcigzania aktywow; niedokonanie ptfatnosci;
upadtosc i/lub likwidacja kredytobiorcy; niewyptacalno$¢ kredytobiorcy lub zajecie majagtku
kredytobiorcy. W sytuacji wystgpienia przypadku naruszenia lub niedotrzymania zobowigzan
instytucje finansowe sg uprawnione w szczegdlnosci do: (i) postawienia cato$¢ lub czesc¢
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.

* Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajagcych z umowy
sprzedazy akcji TXM

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji funduszu 21
Concordia 1 s.a. r.l. w akcje TXM, Emitent i TXM ztozyli szereg zapewnien dotyczacych spraw
korporacyjnych TXM SA, nieruchomosci, majgtku, transakcji z podmiotami stowarzyszonymi,
zawartych umow, zobowigzan pozabilansowych, pracownikow, finansowania, wtasnosci
intelektualnej, postepowan sadowych, ubezpieczen, decyzji administracyjnych, ochrony
Srodowiska oraz odpowiedzialnosci za produkt niebezpieczny, sprawozdan finansowych,
podatkéw, danych osobowych, a takze 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 Emitent,
a w okredlonych przypadkach takze TXM, moze zosta¢ zobowigzany przez inwestora do
zaptaty odszkodowania na zasadach opisanych w umowie inwestycyjnej.
Ponadto powyzsza umowa inwestycyjna przewiduje sytuacje, w ktérych Emitent, za jej
niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie moze zosta¢ zobowigzany do zaptaty kary
umownej:
0 3.500.000 zt w przypadku niewykonywania obowigzku powotania cztonka rady
nadzorczej spotki TXM SA;
0 3.500.000 zt w przypadku niedojscia do IPO w terminie do 31 grudnia 2015 . z
wyltgcznej winy Emitenta lub jego spétki zaleznej;
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0 1.000.000 zt za kazde przypadek, w sytuacji jezeli Emitent lub jego spétki zalezne
beda prowadezili dziatalnos¢ konkurencyjng wobec TXM SA
Emitent dotozyt starannosci przygotowujgc 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, ktdérg Emitent zawart z 21 Concordia 1s.a. r.l. regulujgca zasady
inwestycji tego funduszu w akcje TXM (szczegétowo opisana w pkt 22.2. Czesci lll Prospektu)
reguluje miedzy innymi ograniczenia w zbywalnosci akcji TXM. Zgodnie z nig akcjonariuszom
TXM przystuguje:

0 prawo pierwszenstwa w nabyciu akcji TXM, ktére zamierza sprzedaé inny
akcjonariusz;

0 prawo przytaczenia zgodnie z ktorym akcjonariusz TXM ma prawo zadad, aby
podmiot zamierzajgcy kupi¢ akcje od innego akcjonariusza kupit je takze od
niego;

0 prawo pociagniecia, 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 ktérej otrzymat propozycje
nabycia wszystkich istniejgcych akcji TXM, przy czym cena za jedng akcje TXM,
nie moze by¢ nizsza niz okre$lona w umowie inwestycyjne;j.

Prawa te (poza prawem pociggniecia) sg takze zawarte w statucie TXM. Emitentowi
przystugujg powyzsze uprawnienia doktadnie w takiej samej postaci jak 21 Concorida 1 s.a
r.. Powyzsze zasady stabilizujg strukture akcjonariuszy TXM, jednak w okreslonych
sytuacjach moga stanowi¢ dla Emitenta czynnik ograniczajacy mozliwos¢ zbycia akcji TXM,
lub spowodowac koniecznos¢ ich sprzedania.

4. Informacje dodatkowe

Odbiorcy

W 2014 roku sprzedaz detaliczna stanowita 96 % przychodédw Grupy Redan. W opinii
Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

Czes$¢ modowa Grupa konsekwentnie dokonywata wiekszosci zakupow w krajach Dalekiego
Wschodu starajac sie jak najbardziej zdywersyfikowac sie¢ swoich dostawcow w tamtym
rejonie Swiata. Grupa caty czas intensywnie poszerza koszyk dostawcéw krajowych i
europejskich. Natomiast czes¢ dyskontowa Grupy dokonywata wiekszosci zakupdw u
polskich dostawcédw — producentédw lub importeréw, lecz udziat importu wtasnego dla sieci
TXM textilmarket rosnie i wyniost juz 6 % catosci zakupdéw towarowych.

Dodatkowe informacje

e Nadzien 31 grudnia 2014 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.
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e Warto$¢ wynagrodzen, nagrdéd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spétki wyptaconych osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym zostata podana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za 2014 r. — nota 42. Grupa nie prowadzi
programow motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta.

Umowy ubezpieczenia
Spétki z Grupy Redan objete s3 ochrong ubezpieczeniowg wynikajgcg z polis
ubezpieczeniowe obejmujace:
1) ubezpieczenie srodkéw obrotowych:
a. od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b. od kradziezy z wlamaniem i rabunku,
c. w transporcie lgdowym,
d. w transporcie morskim;
2) ubezpieczenie srodkéw trwatych:
a. od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b. od kradziezy z wlamaniem i rabunku,
3) floty samochodowe]j 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.

Umowy akcjonariuszy Redan SA wptywajqce na dziatalnos¢ Grupy Redan

W dniu 1 sierpnia 2013 r. Radostaw Wisniewski (gtéwny akcjonariusz Redan SA) zawart
umowe zobowigzujgcg go do poparcia kandydatury zgtoszonej przez najwiekszego z
obligatariuszy posiadajgcego obligacje serii E1 i E2 na cztonka Rady Nadzorczej Redan SA.
Obowiazek zawarcia tej umowy wynikat z umowy restrukturyzacyjnej podpisanej przez
spotki z Grupy Redan z instytucjami finansowymi w dniu 30 lipca 2013 r.

W dniu 7 lutego 2014 r. w konsekwencji tej umowy do Rady Nadzorczej Redan zostat
powotany nowy cztonek p. Jacek Ratajczyk. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w
Raporcie Biezgcym 6/2014 z dnia 7 lutego 2014 r.

W dniu 5 listopada 2014 r. w wyniku rozwigzania umowy restrukturyzacyjnej z dnia 30 lipca
2013 r. rozwigzaniu ulegta umowa zawarta w dniu 1 sierpnia 2013 r. zawarta pomiedzy
Radostawem Wisniewski (gtéwny akcjonariusz Redan SA) a najwiekszym z obligatariuszem
posiadajacego obligacje serii E1 i E2.

Spétka nie posiada informacji o innych umowach, ktdrych strong sg akcjonariusze Redan SA,
a ktére mogtyby miec znaczacy wptyw na dziatalnosé Spotki lub Grupy Redan.

Informacje nt. zawartych w 2014 r. istotnych transakcji

Zakonczenie umowy restrukturyzacyjnej

W 2014 roku zostaty podjete dziatania majgcych na celu sptacenie zadtuzenia finansowego
regulowanego umowg restrukturyzacyjng, a tym samy jej rozwigzanie i wyeliminowanie
ryzyk i ograniczen z niej wynikajacych.
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Umowa restrukturyzacyjna z dnia 30 lipca 2013 r., zawarta przez spétki z Grupy Redan z
bankami oraz obligatariuszami okreslata warunki dalszego finansowania Grupy Redan.
Stronami umowy z jednej strony jest Redan SA oraz jej spotki zalezne Top Secret Sp. z o.0.
iTXM SA (poprzednio Adesso SA), a z drugiej DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main Spdtka Akcyjna Oddziatem w Polsce, Bank
Zachodni WBK SA oraz obligatariusze. Umowa objete zostaty wszystkie zobowigzania wobec
tych podmiotéw.

Na dzien 4 listopada 2014 r. tgczna kwota tych zobowigzan wynosita maksymalng wartosé
56,7 min zt.

W dniu 5 listopada 2014 r. Redan SA dokonat przedterminowej sptata zobowigzan objetych
umowa restrukturyzacyjng w kwocie 35,0 min zt., w tym miedzy innymi zostaty wykupione w
celu umorzenia, wszystkie obligacje zamienne serii E1i E2.

Sptata nastgpita ze sSrodkdw uzyskanych jako cena za sprzedaz 369.766 akcji serii C TXM SA,
stanowigcych 25,12% kapitatu zaktadowego TXM SA, na rzecz 21 Concordia 1 S. ar.l. z
siedzibg w Luksemburgu. Transakcja ta nastgpita w wykonaniu umowy inwestycyjnej
zawartej w dniu 28 sierpnia 2014 roku pomiedzy Redan SA oraz jej spdétkami zaleznymi: TXM
SA, Gravacinta Ltd i Carrisonio Limited Partnership oraz 21 Concordia1S. ar.l.

W dniu 17 listopada 2014 roku TXM SA (spoétka zalezna od Redan SA) zawarta umowy o
finansowanie z Alior Bankiem SA. Na ich podstawie TXM SA uzyskat m.in. kredyty w tgcznej
wysokosci 35,0 min zt. Z tej kwoty 20,9 min zt zostato przeznaczone na sptate pozostatych
zobowigzan objetych pierwotnie umowa restrukturyzacyjna.

W wyniku tego wszelkie zobowigzania z niej wynikajgce zostaty w catosci sptacone 4 lata
przed terminem.

Sprzedaz mniejszosciowego pakietu akcji TXM SA

W dniu 28 sierpnia 2014 roku Redan SA oraz TXM SA, Gravacinta Ltd z siedzibg na Cyprze i
Carrisonio Limited Partnership z siedzibg na Cyprze, bedace spétkami zaleznymi Redan SA
oraz 21 Concordia 1 S. a r.l. (Inwestor) z siedzibg w Luksemburgu zawarty umowe
inwestycyjng, na podstawie ktérej dokonano ustalen w szczegdlnosci w zakresie: (i)
przystgpienia Inwestora do TXM SA, (ii) zasad funkcjonowania, zarzadzania i nadzorowania
TXM SA po przystgpieniu Inwestora oraz (iii) okreslenia zasad wyjscia akcjonariuszy z TXM
SA.

W wykonaniu umowy inwestycyjnej Inwestor kupit od spétki Carrisonio Limited Partnership
z siedzibg na Cyprze, bedacej podmiotem zaleznym Redan SA, 369.766 akcji serii C TXM SA,
stanowigcych 25,12% kapitatu zaktadowego TXM SA, za tgczng cene 35.000.000,00 ztotych.
Sprzedane akcje sg akcjami imiennymi, uprzywilejowanymi w ten sposodb, ze kazda akcja
uprawnia do wykonywania dwdch gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy TXM SA
Kazda sprzedana akcja ma warto$s¢ nominalng 40 zt. Po opisanej powyzej transakcji
sprzedazy, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Redan SA posiada 1.102.234
akcji imiennych uprzywilejowanych TXM SA stanowigcych 74,88% kapitatu zaktadowego
TXM SA oraz uprawniajacych do wykonywania 74,88% gtoséw na walnych zgromadzeniach
akcjonariuszy TXM SA.

Ponadto Inwestorowi (samodzielnie albo poprzez podmioty trzecie wskazane przez niego)
na podstawie umowy inwestycyjnej przystuguje prawo nabycia dodatkowych 158.388 akgji
serii C TXM SA, stanowiacych 10,76% kapitatu zaktadowego TXM SA, za faczng cene
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15.000.000,00 ztotych. Prawo to moze by¢ wykonane poprzez przyjecie oferty ztozonej
Inwestorowi, ktéra moze by¢ przyjeta w okresie 10 dni roboczych nastepujgcych po uptywie
pierwszej z nastepujacych dat: daty zatwierdzenia przez walne zgromadzenie TXM SA
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2014 albo uptywu 6 miesiecy od daty 5
listopada 2014 r.

Wiecej informacji nt umowy inwestycyjnej oraz jej wykonania jest zawartych w raportach
biezgcych o numerach: 21/2014 z dnia 21 sierpnia 2014 r., 23/2014 z dnia 29 sierpnia 2014
r., 27/2014 z dnia 30 wrzesnia 2014 r. i 31/2014 z dnia 15 pazdziernika 2014 r.

Zgodnie z zapisami umowy inwestycyjnej w dniu 20 pazdziernika 2014 roku zostata zawarta
umowa sprzedazy praw ochronnych do znaku towarowego , Textil Market”. Na jej podstawie
Carrisonio Limited Partnership sprzedata te prawa na rzecz TXM S.A za cene w wysokosci
54 458 956 min zt. Cena sprzedazy Praw Do Znaku zostata ustalona w oparciu o wycene
rzeczoznawcy.

Dalsze porzgdkowanie struktury Grupy Redan

Celem Redan SA jest taka organizacja Grupy, aby w maksymalnym stopniu skupi¢ wszelkie
operacje i ryzyka zwigzane z dziatalnoscia w dwdch segmentach w spdétkach nimi sie
zajmujacymi to jest: w TXM SA — operacje zwigzane z segmentem modowym, a w Top Secret
Sp. z 0.0. — wszystkie dziatania dotyczace czesci modowej. Kolejnym krokiem na drodze do
realizacji tego celu byto, z jednej strony przeniesienie na Top Secret Sp. z 0.0. praw praw
ochronnych do znakéw towarowych ,Top Secret”, ,Drywash” i ,Troll”, a z drugiej —
podwyzszenie jej kapitatu zaktadowego.

W dniu 20 listopada 2014 roku zostaty zawarte umowy sprzedazy praw ochronnych do
znakdéw towarowych ,Top Secret”, ,,Drywash” i ,Troll”. Na ich podstawie Carrisonio Limited
Partnership sprzedata te prawa na rzecz Top Secret sp. z 0. 0. za cene w wysokosci 35 370
635 min zt. Cena sprzedazy praw do ww. znakéw towarowych zostata ustalona w oparciu o
wyceny rzeczoznawcy.

W dniu 5 grudnia 2014 roku Redan SA dziatajac jako jedyny wspdlnik Top Secret sp. z 0. o.
dokonat podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki z kwoty 18.507.500 zt. do kwoty
77.308.000 zt., tj. o kwote 58.800.500 zt.

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

Na dzien 31 grudnia 2014 r. spotki z Grupy Redan posiadaty zadtuzenie finansowe
wynikajgce z opisanych ponizej umédw.

W dniu 17 listopada 2014 roku TXM SA (spoétka zalezna od Redan SA) zawarta umowy o
finansowanie z Alior Bankiem SA z siedzibg w Warszawie. W sktad tych umoéow wchodzg:

e umowa kredytu w rachunku biezagcym o maksymalnej wartosci 15.000.000 zt z
przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci kredytobiorcy. Kredy zostat
udostepnione do dnia 16 listopada 2015 roku.

¢ umowa o kredyt nieodnawialny na finansowanie biezgcej dziatalnosci kredytobiorcy
o wartosci 20.000.000 zt Kredyt zostat udostepniony do 17 listopada 2017 roku z
zatozeniem jego miesiecznej amortyzacji. Na dzien 31 grudnia 2014 r. saldo
wykorzystania tego kredytu wynosito 19 428 000 min zt.
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* umowa o otwieranie akredytyw dokumentowych na obstuge importowych transakcji
zakupowych w wartosci maksymalnej 1.000.000 USD. Limit udostepniony zostat do
dnia 17 listopada 2015 roku jak daty granicznej otwarcia pojedynczej akredytywy
oraz 15 maja 2016 roku jako ostatecznego terminu ich rozliczenia;

e umowa na limit, w ramach ktdérego wystawiane beda gwarancje bankowe
terminowych pfatnosci czynszu tytutem zawartych umdéw najmu w wartosci
maksymalnej 1.000.000 zt. Limit udostepniony zostat do dnia 16 listopada 2015 roku
jak daty granicznej otwarcia pojedynczej gwarancji oraz 16 listopada 2016 roku jako
ostatecznego terminu ich wygasniecia.

e umowa na limit, w ramach ktdrego wystawiane bedg gwarancje bankowe
terminowych pfatnosci czynszu tytutem zawartych umdéw najmu w wartosci
maksymalnej 229 700 euro. Limit udostepniony zostat do dnia 16 listopada 2015
roku jak daty granicznej otwarcia pojedynczej gwarancji oraz 16 listopada 2016 roku
jako ostatecznego terminu ich wygasniecia.

Wiecej informacji nt zawartych zawartej umowy przekazane zostaty w raporcie biezagcym
numer 47/2014 w dniu 19 listopada 2014 r.

W momencie zawarcia uméw Alior Bank SA z siedzibg w Warszawie stat sie gtéwny
partnerem finansowym czesci dyskontowe;.

W dniu 17 grudnia 2014 roku Redan SA oraz Top Secret Sp. z o0.0. (spotke zalezng od Redan
SA) zawart umowe kredytowg z HSBC Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie. Umowa
kredytowa okresla maksymalny limit, do ktérego HSBC zobowigzuje sie otwierac na zlecenie
kredytobiorcow akredytyw dokumentowych na obstuge importowych transakgcji
zakupowych o wartosci maksymalnej 7.000.000,00 USD wraz z kredytem importowym na
finansowanie akredytyw do maksymalnej kwoty 50% limitu. Limit udostepniony zostat do
dnia 6 maja 2016 roku jako ostatecznego terminu rozliczenia umowy kredytowej. Na dzien
31 grudnia 2014 r. w ramach powyzszej linii byty uruchomione akredytywy dokumentowe,
lecz nie byt uruchomiony kredyt w celu ich zaptaty.

W momencie zawarcia umow HSBC Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie stat sie gtéwny
partnerem finansowym czesci modowej

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spotki z Grupy byt réwniez pozyczkobiorcg nastepujacych
umow:

e pozyczka od Orix Polska SA w poczatkowej kwocie 998.207,00 zt na zaptate za
licencje SAP, ktdrej ostatnia rata przypada 08 lutego 2015 r., saldo na dzien 31
grudnia 2014 r. to 187.447,00 zt

e pozyczka od Orix Polska SA w poczatkowej kwocie 500.000,00 zt na zaptate za
licencje SAP, ktorej ostatnia rata przypada 23 grudnia 2016 r., saldo na dzien 31
grudnia 2014 r. to 500.000,00 zt.

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

Dodatkowe informacje na temat zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek i udzielonych
poreczeniach i gwarancjach znajdujg sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy Kapitatowej Redan za 2014 noty 32 — 34.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Wartos¢ udzielonych kredytow i pozyczek wedtug stanu na koniec grudnia 2014 r. w Grupie
Kapitatowej Redan przez Redan SA zostata szczegdétowo opisana w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za 2014 r. noty 32-34

Udzielone poreczenia i gwarancje

Wartos¢ udzielonych poreczen i gwarancji wedtug stanu na koniec grudnia 2014 r. w Grupie
Kapitatowej Redan zostaty szczegétowe opisane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za 2014 r. nota 32.2.

Emisje papierow wartosciowych

Emisja akcji Redan SA

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

Zarzad podjat decyzje o wytgczeniu prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w
catosci i zaoferowaniu akcji serii T w ramach subskrypcji prywatnej nastepujgcym
inwestorom: Piengjai Wisniewskiej i spétce Jazzalyn Limited zaleznej od Tomasza Swiebody.

Piengjai Wisniewska jest cztonkiem Rady Nadzorczej Redan SA.

Akcje serii T zostaty zaoferowane i pokryte wktadami pienieznymi w kwocie: 599.999,40 zt
oraz wktadami niepienieznymi w postaci:
e 100% udziatéw w LOGER sp. z 0.0. z siedzibg w todzi o wartosci 7.000.000 zt zgodnie
z wyceng z dnia 14 sierpnia 2013 r. sporzgdzong przez ,,Grant Thornton Fragckowiak”
sp. z 0.0. sp. k. z siedzibg w Poznaniu;
¢ obligacji zamiennych Redan SA serii E1 wyemitowane w dniu 31 lipca 2013 r., w
tacznej ilosci sztuk 1.352 o wartosci 100 zt kazda, o wartosci 135.200 zt,
e obligacji zamiennych Redan SA serii E2 wyemitowane w dniu 31 lipca 2013 r., w
ilosci sztuk 7.658 o wartosci 100 zt kazda, o wartosci 765.800 zt.

Umowy objecia Akcji Serii T zostaty zawarte dnia 13 czerwca 2014 roku.
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Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spodtki w  wyniku emisji akcji serii T zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia, XX Wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 14 sierpnia 2014 roku.

Wykup obligacji Redan SA

W dniu 26 sierpnia 2014 roku Redan SA zgodnie z warunkami emisji obligacji serii C dokonat
wykupu 49 obligacji o wartosci nominalnej 1000 zt kazda. W chwili dokonaniu umorzenia
ww. 49 sztuk obligacji wszystkie obligacje serii C zostata wykupione i umorzone przez Redan
SA.

W dniu 5 listopada 2014 roku Redan SA przedterminowa dokonat wykupu

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

e 116 584 sztuk obligacji zamiennych serii E2 o wartosci nominalnej 11 658 400 zt
W dniu 18 listopada 2014 r. Zarzad Redan SA podjat uchwatg o umorzeniu zakupionych
obligacji serii E1 i E2.

Obligacje w procesie konwersji na akcje Redan SA

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

W dniu 2 grudnia 2014 roku nastgpita warunkowa rejestracji akcji serii S w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych SA. W dniu 5 marca 2015 roku Spotka ztozyta do Komisji
Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny wraz z wnioskiem o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym akcji serii S i T. Dopuszczenie do obrotu jest warunkiem zawieszajgcym
rejestracje, a tym samym wydanie, akgcji serii S.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Objasnienia dotyczqgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta
w prezentowanym okresie

W dziatalnos$ci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajgcych odziez —
widoczna jest wyrazna sezonowos$¢ 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 i wrzesien-listopad),
niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpien). Na rynku dyskontowym (sieé
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
Struktura zatrudnienia w Grupie Kapitatowej Redan jest przedstawiona w ponizszej tabeli.
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Tabela nr 14. Struktura zatrudnienia w Grupie Kapitatowej Redan wedtug rodzaju zawartych

umow
31.12.2013 31.12.2014
liczba udziat liczba udziat
Umowa o prace 1.515 91% 1.210 93%
Umowy cywilnoprawne 142 9% 95 7%
Razem 1.657 100% 1.305 100%

Osiggniecia w zakresie badania i rozwoju

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

Oddziatywanie na srodowisko

Podmioty Grupy Kapitatowej Redan nie prowadzity badania oddziatywania dziatalnosci na
Srodowisko.

Dywidenda
W 2014 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym wystapity nastepujgce istotne zdarzenia mogace mie¢ wptyw na
sytuacje gospodarczg Grupy Redan:

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

e Podjeta zostata decyzja o zmianie strategii zabezpieczenia ryzyka walutowego w
Grupie Redan. W miejsce dotychczasowej strategii nie zabezpieczania tego ryzyka
obecnie Grupa Redan bedzie — w zaleznosci od oceny prawdopodobienstwa
negatywnych z punktu widzenia wynikdw Grupy Redan zmian kurséow walut: (i) nie
zabezpieczac ryzyka jak dotychczas (ii) zabezpieczac¢ czes¢ lub catos¢ otwartej pozycji
walutowe;j.

Organizacja Grupy Redan

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Redan
Redan SA wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowg. Najwazniejsze w niej
znaczenie majq:
¢ Redan SA — podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke dla towardéw czesci modowej
(marki ,, Top Secret”, ,Troll” i, Drywash”). W todzi posiada (prowadzi je Loger Sp. z
0.0.) centrum logistyczno—magazynowe. Koordynuje rozwdj dziatalnosci
zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskujg jednak zadania zwigzane z
zarzgdzaniem Grupg, organizowaniem finansowania oraz centralizowaniem
wysokospecjalizowanych ustug dla spétek z Grupy.
¢ TXM SA (poprzednio Adesso SA) - prowadzi sie¢ sklepoéw detalicznych TXM
textilmarket. W tym zakresie zarzgdza wyborem, zakupem i sprzedazg towardw,
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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 sklepdw TXM textilmarket.

e Top Secret Sp. z 0.0. — zarzadza markami na rynku modowym (Top Secret, Troll,
a takze Drywash), a zatem odpowiada za projektowanie, zakup towarow, marketing
oraz ich sprzedaz, a takze prowadzi w Polsce sieci sklepéw detalicznych i sprzedaz
on-line.

e Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spodtka ukrainska, za pomocg ktorej jest
realizowana sprzedaz na Ukrainie wszystkich marek modowych.

¢ Redan Moscow OOO jest to spotka rosyjska, za pomocg ktdrej 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 terenie Czech w ramach sieci TXM textilmarket.

¢ Adesso Slovakia s.r.o. jest to spdtka stowacka, za pomocg ktérej jest realizowana
sprzedaz na terenie Stowacji w ramach sieci TXM textilmarket.

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodza:

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

e spétki na Cyprze, ktére majg réwniez znaczenie techniczne tzn. przedmiotem ich
dziatalnosci jest uczestnictwo w projektach zwigzanych z dokapitalizowaniem Grupy
Kapitatowej oraz biznesowym uporzadkowaniem.

Ponizej przedstawiono strukture Grupy Kapitatowej Emitenta.

W roku 2014 najistotniejszymi zmianami w strukturze Grupy Kapitatowej byto

e wejscie w sktad Grupy w ramach aportu za akcje serii T Redan SA, spétki Loger Sp. z
0.0.

* wejscie w sktad Grupy w ramach zakupu udziatéw przez TXM SA spdtek Adesso TXM
s.r.o oraz Adesso Slovakia s.r.o.

* zatozenie spotek Raionio Limited Liability Company, Gravacinta Limited Liability
Company oraz spoétki osobowej Carrisonio Limited Pratnership z siedzibg na Cyprze;

e likwidacja spodtek Raionio Limited Liability Company oraz spotki osobowej Carrisonio
Limited Pratnership.

Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

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 Grupe do dnia ustania tej kontroli.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spotki: REDAN SA
jako jednostka dominujaca, jednostki zalezne: TXM SA (poprzednio Adesso SA), Top Secret
sp. o.0., Troll Market sp. z 0.0., Top sp. z 0.0., Adesso sp. z 0.0., Krux sp. z 0.0., Kadmus sp. z
0.0., T.0.W. Beta Reda Ukraina, 0.0.0. Redan Moskwa, 0.0.0. Top Secret RS, Loger Sp. z
0.0., Lunar sp. z 0.0., Elviro sp. z 0.0., Just Jeans sp. z 0.0., Postiro sp. z 0.0., R-Moda Sp. z
0.0., R-Style Sp. z 0.0., R-Shop Sp. z 0.0. oraz R-Trendy sp. z o.0., Gravicinta Ltd, Carrisonio
Limited Partnership oraz Raionio Ltd.
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Diagram nr 2. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzien 31 grudnia 2014 r.
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Rynek dyskontowy

Textil@ BT GL

Rynek Rynek
krajowy zagraniczny

™XM Adesso TXM
S.A. s.r.o
(74,88%) (100%)
Adesso ADESSO
Sp. z 0.0. Slovakia, s.r.o.
(100%) (100%)

Rynek modowy

TOP SECRET"

Rynek
krajowy

Top Secret
Sp. zo.o.
(100%)

Loger Sp. z 0.0.

(100%)

Spotki
sklepowe

(100%)
Elviro Sp. z 0.0.

Just Jeans Sp. z
0.0.

Kadmus Sp. z 0.0.
Krux Sp. z 0.0.
Lunar Sp. z 0.0.
Postiro Sp. z 0.0.
R-Moda Sp.zo0.0.

R-Trendy Sp. z
0.0.

R-Style Sp. zo.0.
R-Shop Sp. z 0.0.
Top Sp. z 0.0.

Troll Market Sp. z
0.0.

Organy zarzqdzajgce i nadzorujgce

Rynek

zagraniczny

Beta-Reda
T.0.W. Ukraina
(100%)

Redan Moscow
0.0.0.
(100%)

Top Secret RS
0.0.0.
(99%)

Spotki Cypryjskie
(100 %)
Gravacinta Limited
Raionio Limited —w

likwidacji

Stan posiadania_akcji Redan SA oraz akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Redan

SA przez cztonkéw Zarzgdu

Na dzien sporzadzenie sprawozdania finansowego akcje Redan SA nie byty w posiadaniu

Cztonkéw Zarzadu Redan SA
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Matzonka Bogusza Kruszynskiego, Wiceprezesa Zarzadu Redan SA, posiada 186 020 akgji
zwyktych na okaziciela Spotki.

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

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedgcych w posiadaniu cztonkéw rady
nadzorczej na dzien sporzgdzenia sprawozdania.

Tabela nr 15. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkdéw rady nadzorczej

Stan na 13.11.2014 Stan na 19.03.2015

Jacek Jaskiewicz 46 000 30 000
Leszek Kapusta 313765 313 765
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 7331635 7 331635

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spoétki cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub
udziatéw w podmiotach powigzanych z Redan SA podlegajgcych konsolidacji.

Zmiany w_sktadzie osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta w_okresie objetym
sprawozdaniem
Na dzier 19 marca 2015 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujacym sktadzie:

¢ Bogusz Kruszyniski — Wiceprezes Zarzadu

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

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

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

Na dzien sporzgdzenia 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 zarzagdu 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
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z zadng z oséb zarzadzajgcych umowy przewidujgcej rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Akcjonariusze

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania ponad
5% akcji Redan SA przedstawiony zostat w tabeli ponizej.

Tabela nr 18. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA na dzien 19
marca 2015 r.

% kapitatu % gtosdw

Akcjonariusz liczba akgji zaktadowego liczba gtosow na WZA
Radostaw Wisniewski 13981 347 40 % 18 686 147 47 %
Piengiaj Wisniewska wraz ze 7331635 21 % 7331635 18 %

spotka zalezng Ores Sp. z o.0.

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

Akcje Redan SA nie sg w posiadaniu Redan SA, jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej oraz oséb dziatajgcych w ich imieniu.

W dniu 13 czerwca 2012 roku ZWZA podjeto uchwate w sprawie wykupu akcji wtasnych
Redan SA. ktdéra obowigzuje do dnia dzisiejszego. Redan SA nie skorzystat z tego
uprawnienia.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a prognozami na rok
2014
Grupa Redan nie publikuje i nie opublikowata prognoz finansowych na rok 2014 r.

Ocene mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w porownaniu do
wielkosci posiadanych srodkow

Szacunkowa wartos¢ inwestycji Grupy Redan SA na 2015 r. to 17,0 min zt.

Planowane wydatki zwigzane sg z rozwojem infrastruktury IT, w tym w szczegdlnosci z
wdrozeniem nowego zintegrowanego systemu klasy ERP SAP oraz rozwojem dyskontowe;j
sieci sklepow wtasnych.

Zrédtami finansowanie dziatai inwestycyjnych beda $rodki wypracowane w trakcie
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej oraz $rodki z leasingu operacyjnego.

W ocenie Zarzadu plany inwestycyjne Grupy Redan majg zapewnione Zrddta finansowania

Zarzqdzanie zasobami finansowymi
Grupa w kazdym obszarze swojej dziatalnosci jest narazona na ryzyko. Dzieki poznaniu
zagrozen zwigzanych z ekspozycjg Grupy na ryzyko oraz sposobdw zarzgdzania nim mozliwa
jest lepsza realizacja zadan. Gtéwnymi ryzykami finansowymi, na ktére narazona jest Grupa
s3:

1) Ryzyko walutowe

2) Ryzyko stop procentowych
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3) Ryzyko ptynnosci

Szczegdtowy opis znajduje sie w nocie 40 Skonsolidowanego Sprawozdani Finansowego.

Podmiot uprawniony do badania

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

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

taczna wysokos¢ wynagrodzenia Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k. z tytutu badania i przegladu jednostkowych sprawozdan finansowych Redan SA, Top
Secret Sp. z 0. 0. i TXM SA oraz sprawozdania skonsolidowanego Redan SA za 2014 rok
wyniesie 85 tys. zi. netto.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowo-akcyjna nie
Swiadczy zadnych innych ustug na rzecz Redan SA i spdtek Grupy poza badaniem
sprawozdania finansowego TXM SA na dzien przeksztatcenia ze spoétki komandytowo
akcyjnej na akcyjng tj. 10 lipca 2013 roku.

Oswiadczenie Zarzadu

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

Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy
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, 18 marca 2015 .
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