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Dziatalnos¢ Redan

1. Zakres dziatalnosci
W roku 2009 podstawowy profil dziatalnosci Redan obejmowat:
1) organizacje produkcji na zlecenie spoétek zaleznych towaréw pod
markami Top Secret i Troll, organizacje i kontrole jakosci produkcji
odziezy (gtéwnie w Chinach i Indiach) oraz jej import do Polski; od Il
potowy 2009 r. dziatalnos¢ w tym zakresie zaczeta stopniowo
przejmowac Top Secret Sp. z 0.0. (spotka w 100% zalezna od Redan SA);
2) projektowanie kolekcji odziezy sprzedawanych pod markami
TH Inspiration, Soon, Top Hit i innymi (w tym ,private labels”),
a nastepnie organizacje ich produkcji, kontrole jako$ci, organizacje
importu do Polski oraz sprzedaz do sieci handlowych (hipermarketéw
i sklepow dyskontowych), w tym takze do ,Adesso Sp. z 0.0.” SKA —
spotki w 100% zaleznej od Redan SA prowadzacej sie¢ sklepow
Textilmarket;
3) sprzedaz odziezy Morgan w Polsce na podstawie umowy franczyzowej
zMorgan Francja — ze wzgledu na postepowanie ukfadowe
franczyzodawcy dziatalnos¢ ta zostata zakoriczona w maju 2009 r;
4) realizacje operacji logistycznych zwigzanych z importem towardéw oraz
obstugg sieci sklepéw Top Secret i Troll, a takze dostaw do sieci
handlowych;
5) finansowanie dziatalnosci operacyjnej spoétek wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej Redan.
2.  Struktura sprzedazy Redan SA
Tabela nr 1. Analiza sprzedazy towaréw Redan SA—2009 i 2008 r.
. 2009 2008 2009 2009/
Odbiorcy - -
sprzedaz struktura sprzedaz struktura -2008 2008 [%]
Top Secret Sp. z 0.0. 61921 63% 34 625 40% 27 296 78,8%
Troll Market Sp. z 0.0. 11957 12% 15 396 18% 3439 -22,3%
»Adesso Sp. z 0.0.”SKA 5362 5% 7 837 9% 2475 -31,6%
- powigzane 79 240 81% 57858 67% 21382 37,0%
- pozostate 12 611 13% 23 009 27% 10398  -452%
- razem kraj: 91 851 94% 80 867 93% 10984 -2,14%
Beta-Reda Ukraina 4524 5% 3108 1% 1416 45,6%
Euroredan s.r.o. 178 0% 382 0% 204  -53,4%
Redan s.r.o. 328 0% 1068 1% 741  -69,3%
- powigzane 5029 5% 4 558 5% 471 10,3%
- pozostate 850 1% 1392 2% 542 -38,9%
- razem zagranica: 5879 6% 5950 7% 71 -2,74%
RAZEM, w tym: 97 730 100% 86 817 100% 10913 12,6%
- powigzane: 84 269 86% 62 416 72% 21853 35,0%
- pozostate: 13 461 14% 24 401 28% 10 940 -44,8%
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W 2009 r. przychody ze sprzedazy towarow Redan zwiekszyty sie o 10,9 min
zt, czyli 0 13% w porédwnaniu z rokiem 2008.

Najwiekszy wptyw na to miat wzrost sprzedazy do podmiotéw powigzanych
(35% w poroéwnaniu z 2008 r.) szczegdlnie do Top Secret Sp. z 0.0. (79%).
Jednoczesnie spadta sprzedaz do Troll Market Sp. z o.0. Zmiany te
czesciowo wynikajg z przeksztatcen w zakresie dystrybucji marki Troll —
likwidacji w 2009 r. wiekszosci wtasnych sklepéw monobrandowych
prowadzonych przez ty drugg spdtke i przeniesienie sprzedazy do
nowootwieranych multibrandowych sklepéw Top Secret & Friends
prowadzonych przez Top Secret Sp. z 0.0.

Zmiany w sprzedazy
do podmiotéw powigzanych

Spadek sprzedazy do sieci handlowych (-45%) jest z jednej strony wynikiem
polityki handlowej Redan, z drugiej zas odzwierciedla pogorszenie
koniunktury gospodarczej w 2009 r. Od 2007 r. towary nowych kolekgcji
sprzedawanych w tym kanale Redan zamawia tylko wéwczas jesli odbiorca
jest zobowigzany do zakupu towardéw a transakcja gwarantuje wymagany
poziom rentownosci. Taka polityka wyeliminowata ryzyko odktadania sie
zbednych zapaséw towaru na zakonczenie sezonu, ktérych odbiorcy nie
kupili. Spadek sprzedazy jest réwniez pochodng zmian zachodzgcych na tym
rynku. Globalizacja i poprawiajacy sie przeptyw informacji spowodowata
wzrost transparentnosci réwniez tego segmentu, a tym samym spadek marz
posrednikdw. Zmniejsza sie wiec jego atrakcyjno$é dla Redan. Dziatalnos$é ta
z koricem 2009 r. zostata praktycznie zakoriczona.

Dominujaca czes$¢ sprzedazy Redan prowadzona jest na rynku polskim.
Warto$¢ eksportu w 2009 r. ulegta jedynie nieznacznemu spadkowi
w poréwnaniu z rokiem 2008, pomimo iz zostata w tym roku zlikwidowana
dziatalno$¢ dwoéch odbiorcow zagranicznych Redan SA, czyli spoétek
zaleznych w Czechach i na Stowacji, ktére prowadzity sklepy detaliczne na
tych rynkach. Z nadwyzka spadki sprzedazy do tych podmiotow zostaty
zrekompensowane przez dostawy do rozwijajgcej sie spoétki zaleznej na
Ukrainie.

Sprzedaz krajowa dominujgcym
kanatem sprzedazy

3. Odbiorcy

Do odbiorcéw stanowigcych ponad 5% przychodéw Redan w 2009 r.
zaliczaty sie jedynie spotki zalezne Top Secret Sp. z o.0,
Troll Market Sp. z 0.0., ,,Adesso Sp. z 0.0.” SKA oraz Beta-Reda Ukraina.

Jedynym odbiorcg majgcym decydujgce znaczenie na sytuacje ekonomiczna
Spotki jest Top Secret Sp. z o.0., ktéra w 2009 r. wygenerowata 68%
przychoddéw ze sprzedazy. Jest to spdtka w 100% nalezgca do Redan SA.

W opinii Zarzadu Redan SA nie jest uzalezniony od zadnego z zewnetrznych
odbiorcow.

4. Dostawcy Zmiana modelu dostaw odziezy

Podobnie jak w latach poprzednich w 2009 r. zaméwienia byty lokowane ,Top Secret” i , Troll”
przede wszystkim w Chinach, Indiach i Turcji. Redan posiada ugruntowane
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doswiadczenie pozwalajgce na lokowanie produkcji u producentéw
oferujgcych relacje jakosci i ceny wtasciwg dla grup docelowych
poszczegblnych marek.

Od potowy 2009 r. zostata wprowadzona zmiana w realizacji czesci dostaw
odziezy marek Top Secret iTroll. Importu do granic Unii Europejskiej
odziezy dokonuje od tego czasu Top Secret Sp. z 0.0. i odsprzedaje towary
do Redan, ktdra to Spotka poddaje towary magazynowaniu, odprawie celnej
oraz konfekcjononwaniu i dostarczeniu dla poszczegdlnych sklepéw —
zgodnie z zamodwieniami Top Secret Sp. zo.0. W momencie wystania
towardw z magazynu sg one sprzedawane do Top Secret Sp. z 0.0.

Umowa regulujaca tg wspdtprace zostata zawarta 28 grudnia 2009 r. Jest to
umowa na czas nieokre$lony z 8 miesiecznym okresem wypowiedzenia,
obowigzujgca od 01 stycznia 2010 r. Ponadto w trakcie 2009 r. zawierano
umowy czasowe regulujgce powyzszy rodzaj wspotpracy.

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

Il. Sytuacja finansowa Redan

1. Rachunek zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize wynikdw osiggnietych przez Redan
w 2009 r.

Tabela nr 2. Rachunek zyskéw i strat Redan (tys. zf)

2009 2008 zmiana %
wartos$¢ struktura wartosé struktura 2009/2008

Przychody netto ze sprzedazy towardw i

ustug 102 959 100% 89181 100% 15%
Koszty sprzedanych towaréw 87 024 85% 75351 84% 15%
Zysk brutto ze sprzedazy 15935 15% 13 830 16% 15%
marza % 15,5% 15,5%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 14 065 14% 16 000 18% -12%
Zysk na sprzedazy 1870 2% -2170 -2% -186%
Pozostate przychody operacyjne 9191 9% 12929 14% -29%
Pozostate koszty operacyjne 16 734 16% 17 242 19% -3%
Zysk z dziatalnosci operacyijnej -5 673 -6% -6483 -7% -12%
EBITDA -4 347 -4% -5715 -6% -24%
Przychody finansowe 13 085 13% 15581 17% -16%
Koszty finansowe 13 037 13% 5217 6% 150%
Zysk brutto -5 625 -5% 3881 4% -245%
Podatek dochodowy 143 0% 1855 2% -92%
Zysk netto -5768 -6% 2026 2% -385%

W roku 2009 nastgpit znaczny (o 35%) wzrost sprzedazy towarow do spoétek
zaleznych, przede wszystkim do Top Secret Sp. z 0.0. oraz do Beta-Reda-
Ukraina. Z drugiej strony nastgpit spadek (o 45%) sprzedazy do sieci
hipermarketéw ze wzgledu na zmniejszajgcg sie w ocenie Spotki
atrakcyjnos¢ tego runku. Taka zmiana struktury sprzedazy towardw jest
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zgodna z wyznaczang przez Redan SA strategig Grupy Kapitatowej Redan
polegajaca na koncentracji na sprzedazy detalicznej odziezy.

W 2009 r. istotnie wzrosty (o 121%) przychody ze sprzedazy produktow
i ustug. Sktadaja sie na nie:

— obcigzenia dla Top Secret Sp. z 0.0. za korzystanie ze znakdw
towarowych , Top Secret” i, Troll” — 3,9 mIn zt — pozycja, ktéra nie
wystagpita w roku 2008;

— inne obcigzenia na rzecz podmiotow z Grupy Kapitatowej Redan za:
Swiadczone ustugi , podnajem powierzchni, korzystanie ze sprzetu
komputerowego i oprogramowania, itp. — wielkos¢ mniejsza
w poréwnaniu z rokiem 2008 — cze$¢ ustug byta w 2009 r.
Swiadczona przez inny podmiot Grupy.

Marza na poziomie zysku brutto ze sprzedazy pozostata na niezmienionym
poziomie 15,5%. Ztozyt sie na to spadek marzy na sprzedazy towardw
0 2,25 p.p. — gtéwnie w wyniku spadku marzy na sprzedazy do odbiorcow
zewnetrznych w wyniku ostabienia ztotego wobec dolara amerykanskiego.
Z drugiej jednak strony na wzrost zysku brutto na sprzedazy wptyng opisany
powyzej wzrost przychododw ze sprzedazy produktéw i ustug.

Ograniczenie w 2009 r. 0 1,9 min zt kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu,
w porédwnaniu z rokiem 2008, to efekt prowadzonej optymalizacji
kosztowej, a takze zmniejszenia bonuséw dla sieci hipermarketéw.
W rezultacie Spdtka osiggneta zysk na sprzedazy w wysokosci 1,9 min zt,
w poréwnaniu z 2,2 min zf straty w roku 2008.

Na pozycje pozostatych przychoddéw operacyjnych ztozyly sie gtéwnie
przychody z rozwigzania odpiséw aktualizujgcych wartos¢ towardéw (1,4 min
zt) i naleznosci (6,7 min zt). Pozostate koszty operacyjne to przede
wszystkim wartos$¢ odpisdw aktualizujgcych naleznosci (5,1 min zt) i zapasy
(2,2 min zt) oraz koszt przedawnionych naleznosci (8,6 min zt).

Najwiekszy wptyw na te kwoty miato przeprowadzone w czerwcu 2009 r.
zwolnienie z dtugu zagranicznych spétek zaleinych, ktdére zostaty
postawione w stan likwidacji. W wyniku tego nastgpito wskazane powyzej
rozwigzanie odpisow aktualizujgcych naleznosci od tych spétek na tgczna
kwote 5,5 min zt oraz jednoczesnie zaliczenie w koszty kwoty réwnej
niesciggnietym naleznosciom od tych spotek w wysokosci 8,3 min zt.
Ogoétem w 2009 r. saldo pozostatych przychodow i kosztéw operacyjnych
byto ujemne iwyniosto 7,5 min zt, w porédwnaniu z takze stratg na tym
poziomie 4,3 min zt w 2008 r. W rezultacie pomimo wypracowania zysku ze
sprzedazy Spétka zanotowata strate z dziatalnos$ci operacyjnej na poziomie
5,7 min zt. (- 6,5 min zt w 2008r.).

W 2009 r. saldo przychoddw i kosztéw finansowych wyniosto + 48,0 tys. zt.
Gtéwne pozycje przychodéw finansowych to dywidenda od spoétki zaleznej
»Adesso Sp. z 0.0.” SKA (w kwocie 6,17 min zt ), odsetki od dyskont i lokat
oraz nadwyzka dodatnich nad ujemnymi réznicami kursowymi. Na koszty
finansowe sktadajg sie w wiekszosci odsetki od kredytéw i leasingu oraz

Spadek marzy handlowej,
wzrost wolumenu

i przychodow

ze sprzedaizy
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odpisy na wartos¢ udziatdw w spétkach zaleznych. Ponadto w kwietniu
2009 r. Redan SA dokonat sprzedazy udziatdw w 2 nierentownych spdtkach
zaleznych: Tramzon Sp. z 0.0. i Prowir Sp. z 0.0. Spétka odnotowata strate
na tych transakcjach, jednak — ze wzgledu na generowane wyniki — udziaty
te nie miaty wartosci.

W 2009 r. przychody finansowe byty o 2,5 min zt nizsze od przychodéw
zroku 2008. W 2008 r. w tej pozycji wykazano dywidende
z ,Adesso Sp. z 0.0.” SKA w wysokosci 13,3 miIn zt. Natomiast koszty
finansowe bytywyzsze 07,8 min zt w poréwnaniu do 2008 r. — wykazane
odpisy aktualizujgce wartos¢ udziatéw ipozyczek udzielonym spdétkom
Grupy Kapitatowej Redan.

Spowodowato to, ze w 2009 r. ostatecznie Redan SA ponidst strate netto
w wysokosci 5,8 min zt podczas gdy rok wczesniej wypracowat zysk 2 min zt.

W wynikach roku 2009 wida¢ zmiany jakie zachodzg w pozycji Redan SA
w Grupie Kapitatowej. Coraz bardziej jego rola bedzie ograniczana do spotki
zarzadzajgcej Grupg i czerpigcej korzysci z posiadania udziatow w spdtkach
zaleznych (dywidendy) oraz z praw do znakéw towarowych, a w coraz
mniejszym stopniu bedzie prowadzi¢ operacje handlowe.

2. Bilans

W ponizszych tabelach przedstawiono analize bilansu Redan

Tabela nr 3. Aktywa (w tys. z)

2009 2008 zmiana

wartos¢ struktura warto$¢ struktura 2009/2008

I. Aktywa trwate 55252 41% 48 870 36% 13%

1. Wartosci niematerialne i prawne 6794 5% 1365 1% 398%

2. Rzeczowe aktywa trwate 2376 2% 1884 1% 26%

3. Naleznosci dtugoterminowe 1607 1% 1546 1% 4%

4. Inwestycje dfugoterminowe 40 030 30% 39348 29% 2%

5. Dtugoterm. rozliczenia miedzyokr. 4 445 3% 4727 3% -6%

Il. Aktywa obrotowe 57 052 42% 86 668 64% -34%

1. Zapasy 27 866 21% 45 837 34% -39%

2. Naleznosci krétkoterminowe 22 343 16% 35164 26% -36%

w tym od jednostek powigzanych 16 489 12% 20824 15% -21%

3. Inwestycje krotkoterminowe 6571 5% 5451 4% 21%

4. Krétkoterm. rozliczenia miedzyokr. 271 0% 216 0% 26%

5. aktywa trwate przeznaczone do 0 0% 0 0% 0%
sprzedazy

Aktywa razem 112 304 135538 -17%

tacznie suma bilansowa na dzied 31 grudnia 2008r. zmniejszyta sie o 23,2
min z, tj. 0 17% w pordwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2008 r.
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Najwiekszy wptyw na zmiane wartosci aktywéw trwatych w 2009 roku
w poréwnaniu do 2008 miato:
1) zwiekszenie wartosci niematerialnych i prawnych o 5,4 min zi, na skutek
zakupu znaku towarowego ,, Troll”
2) zmiana wartosci rzeczowych aktywow trwatych zwigzana z wzieciem
w leasing sprzetu komputerowego
3) wzrost wartosci bilansowej inwestycji dtugoterminowych o 0,7 min zt
(2%), na co miaty wptyw transakcje:
— sprzedaz udziatdbw w spdétkach Tramzon Sp. z o.0.
i Prowir Sp. z o.0.,
—  zakup udziatéw w spétce Adesso Sp. z 0.0.,
—  podwyzszenie  kapitatéw  zaktadowych  spétek  zaleznych
prowadzacych sklepy detaliczne,
—  pozyczka udzielona , Adesso Sp. z 0.0.” SKA,
— utworzone odpisy na naleznosci od spétek Grupy Kapitatowej
Redan - Krepo Sp. z 0.0., Lejda Sp. z 0.0. — w zwigzku z ztozeniem
przez te spotki wniosku o upadtosc.

Najwiekszy wptyw na zmiane aktywow obrotowych w 2009 r. w odniesieniu

do 2008 r. miato:

1) zmniejszenie wartosci zapasow o 17,9 min zt (39%) — w konsekwencji
przeniesienia wiekszej czesci zakupu towardéw na
Top Secret Sp. z 0.0. zmniejszyta sie ,,wartos$¢ towaréw w drodze” (s to
towary, co do ktérych zgodnie z zasadami INCOTERMS 2000 przeszto na
Redan ryzyko utraty towaréw podczas transportu) z 18,7 min zt na
31.12.2008 do 2,3 min zt na 31.12.2009 r.

2) spadek wartosci bilansowej naleznosci krétkoterminowych o 12,8 min zt
(0 36%) — na co najwiekszy wptyw miato ograniczenie sprzedazy do sieci
handlowych.

Tabela nr 4. Pasywa (w tys. zt)

2009 2008 zmiana
warto$¢ struktura  warto$é struktura 2009/2008
I. Kapitat wtasny 75 341 67% 66 141 49% 14%
Il. Zobowigzania i rezerwy na 36 963 33% 69 397 51% -47%
zobowigzania
1. Rezerwy na zobowigzania 497 0% 756 1% -34%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 21721 16% 14 564 11% 49%
3. Zobowigzania krétkoterminowe, w 14 745 11% 54 077 40% -73%
tym:
z tyt. dostaw towarow i ustug 6725 5% 38529 28% -83%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 94 0% 267 0% -65%
Pasywa razem 112 304 135538

W roku 2009 zmniejszyt sie o 47% stan zobowigzad i rezerw na

zobowigzania. Jest to wynikiem:

1) wzrostu zobowigzan dtugoterminowych o 7,2 min zt. (49%) - na skutek
przekwalifikowania kredytow krétkoterminowych na dtugoterminowe;
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2) spadku zobowigzan krdtkoterminowych z tytutu dostaw i ustug o 31,8
min zt (83%) — jest to wynikiem:
a. spadku poziomu zapaséw — w szczegdlnos$ci w pozycji — towary

w drodze;.

b. zmiany modelu wspodtpracy z Top Secret Sp. z 0.0. odnosnie
obrotu towarowego - zmniejszenie zobowigzan z tytutu
importu;

c. sptaty zobowigzan dzieki pozyskaniu dodatkowych $rodkéw
z emisji akcji.

3.  Rachunek przeptywow pienieznych

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie przeptywdéw pienieznych Redan
w 2009 roku.

Tabela nr 5. Przeptywy pieniezne (w tys. zt)

2009 2008 zmiana
wartosé warto$¢  2009/2008

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci:
- operacyjnej - 2331 6 075 -138%
- inwestycyjnej - 7717 15738 -149%
- finansowej 11234 - 20463 -155%
Przeptywy pieniezne netto razem: 1186 1350 -12%

W 2009 r. Spétka miata ujemne saldo przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej
gtéwnie za sprawg ujemnego wyniku finansowego i spfaty zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug.

Na wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej skfadajg sie wplywy ztytutu
dywidendy od , Adesso Sp. z 0.0.” SKA oraz sptata pozyczek udzielonym
spotkom zaleznym. Wydatki zas to:
1) nabycie znaku towarowego ,, Troll” oraz rzeczowych aktywéw trwatych;
2) podwyzszenie kapitatéw zaktadowych spétek zaleznych, przeznaczone

na rozwoj sieci wtasnych;
3) udzielone pozyczki dtugoterminowe dla:

,Adesso Sp. z0.0.” SKA — 3,5 min zt;
— LejdaSp.zo.o.- —0,46 min zt.

Spoétka osiggneta natomiast dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej,
na skutek przeprowadzonej oferty prywatnej akcji skierowanej do Pana
Sylwestra Cacka. Wyemitowano 6.000.000 Akcji Serii R o wartosci
nominalnej 1 zt za kazdg akcje i cenie emisyjnej 2,5 zt za akcje. S3 to akcje
zwykte na okaziciela. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki zostato
zarejestrowane w dniu 14 sierpnia 2009 roku.
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4.

Analiza wskaznikowa

W tabeli ponizej przedstawiono analize wskaznikowg

Tabela nr 6. Wskazniki finansowe.

2009 2008
Rentownos¢ sprzedazy 15% 16%
Rentownosc¢ dziatalnosci operacyjnej -6% 7%
Rentownos¢ netto -6% 2%
Rentownos¢ aktywow ogotem 5% 1%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego -8% 3%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 3,87 1,60
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,98 0,76
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 97 185
Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 84 148
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
(w dniach) 28 184
Cykl operacyjny (w dniach) 181 333
Cykl konwersji gotowki (w dniach) 153 149
Wskaznik ogélnego zadfuzenia 0,32 0,51
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 0,48 1,04
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,67 0,49

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskazniki rentownosci — stosunek odpowiednich wielkosci zysku ze sprzedaz, zysku
operacyjnego oraz zysku netto za dany okres do przychoddw ze sprzedazy netto,
wskazZnik rentownosci aktywéw (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 majqgtku obrotowego do sumy stanu
zobowiqzan biezqcych na koniec danego okresu, obrazuje zdolnos¢ firmy do
regulowania biezgcych zobowiqzarn przy wykorzystaniu aktywdw biezqgcych,

wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego
ozapasy do stanu zobowiqzan biezqcych na koniec okresu, obrazuje zdolnosc¢
zgromadzenia w krétkim czasie sSrodkow pienieznych na pokrycie zobowiqzar,

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

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

cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowigzan biezgcych
na koniec danego okresu do przychodéw ze  sprzedazy produktow, towarow
i materiatow w danym okresie, pomnoZony przez liczbe dni w okresie,

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

cykl konwersji gotéwki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji
zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug.

wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowiqzan krétko i dtugoterminowych do
aktywow ogdtem, obrazuje udziat zewnetrznych zrédet finansowania dziatalnosci Spotk,;
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowiqzari ogétem do kapitatéw
wtasnyc,;
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—  wskaZnik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatow wtasnych do
aktywow ogdtem; przedstawia udziat srodkéw wtasnych w finansowaniu dziatalnosci.

W 2009 roku nastgpito nieznaczne obnizenie rentownosci sprzedazy. Na jej
poziom w 2009 roku negatywnie wptynagt spadek marz w sezonie
wiosna/lato ze wzgledu na wzrost kosztu zakupu towaréw w wyniku
ostabienia PLN wobec USD (zakup towardw jest denominowany
w zdecydowane]j wiekszosci w USD)

W 2009 r. w poréwnaniu do roku poprzedniego ze wzgledu na odnotowanie
straty bilansowe] pogorszyty sie wskazniki rentownosci ROS, ROA i ROE -
jedynie miernik rentownosci dziatalnosci operacyjnej ulegt nieznacznej
poprawie.

Na wskazniki ptynnosci i rotacji w 2009 r. — w poréwnaniu do 2008 r. — duzy

wptyw ma:
1) znaczny spadek zobowigzan handlowych, przy jednoczesnym spadku
naleznosci i przekwalifikowanie czesci kredytow z kréotko na

dtugoterminowe;

2) znaczny spadek wartosci towaréw w drodze na skutek zmiany modelu
dostaw towardw (z 18,7 min zt na koniec 2008 r. do 2,3 min zt na koniec
2009 r.) spowodowato to spadek zapasow oraz zobowigzan wobec
dostawcow (o 16,4 min zt).

Na skutek powyzszych czynnikdéw wskazniki ptynnosci biezgcy i szybki

osiggnety na koniec 2009 r. bardzo wysokie wartosci moggce wskazywac

nawet na nadptynnosc.

W 2009 r. wskaznik ogdlnego zadtuzenia okreslajgcy udziat zrodet obcych
w finansowaniu majagtku przedsiebiorstwa ulegt obnizeniu, gtownie za
sprawg znacznego obnizenia zobowigzan i podniesienia kapitatu w wyniku
emisji nowych akcji. Wartosci wskaznikow zadtuzenia kapitatu wtasnego
i pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi ulegty rowniez polepszeniu i sg na
bezpiecznych poziomach.

lll. Zatozenia strategii i przewidywany rozwoj
Redan

1. Zaftozienia strategiczne

Misjg Redan jest stworzenie grupy kapitatowej, w ramach ktérej beda
dziata¢ spotki budujgce silne marki handlowe oraz efektywne nimi
zarzadzanie. Posiadane w portfelu marki (sieci detaliczne) majg za zadanie
kreowanie i sprzedaz modnych, wygodnych i dobrych jakosSciowo ubran
codziennego uzytku za atrakcyjng cene, zaspakajajgcych potrzeby
szerokiego i roznorodnego kregu klientdw o srednim poziomie zamoznosci.

Strategia Grupy Kapitatowej Redan zaktada z jednej strony koncentracje
dziatalno$ci — zamiarem Grupy jest dziatalno$¢ wytgcznie w zakresie
projektowania, marketingu i dystrybucji marek odziezy codziennego uzytku
—a z drugiej strony dywersyfikacja oferty w tym segmencie rynku, poprzez
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zaoferowanie odpowiednio dopasowanych wyrobéw do potrzeb réznych
grup klientéw.

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

Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej Redan zaktada oparcie na 2 filarach:
— rynku dyskontowym — sie¢ dyskontowa Textilmarket
— rynku modowym — marki Top Secret i Troll

W 2010 r. Grupa Kapitatowa Redan bedzie dazy¢ do wzmocnienia swojej
pozycji rynkowej na rynku modowym oraz bedzie rozwijac¢ sie¢ sklepdw.
Dynamicznie przybywaé bedzie sklepow dyskontowych Textilmarket.
Zwiekszac sie bedzie takze liczba sklepow na rynku modowym. W celu
dotarcia do nowych grup klientdw oraz uniezaleznienia sie — przynajmniej
czesciowo — od wynajmujgcych lokale Grupa Redan bedzie takze rozwijac
alternatywne kanaty dystrybucji — sklep internetowy i sprzedaz
bezposrednig w ramach projektu fashionNation.

W segmencie dystrybucji odziezy do sieci hipermarketdw, ze wzgledu na
spadajacg atrakcyjnosé, nastgpi zakoniczenie tej dziatalnosci.

Redan stale prowadzi dziatania zmierzajgce do doskonalenia prowadzonych
dziatan w zakresie operacji logistycznych, tak aby jeszcze lepiej dostosowacd
ich poziom do potrzeb klientdw, a jednocze$nie minimalizowac ich koszty.

2.  Czynniki istotne dla rozwoju Grupy Redan

Ze wzgledu na bardzo sciste powigzania handlowe i kapitatowe Redan
z innymi spotkami z Grupy Kapitatowej Redan nie mozna rozpatrywad
rozwoju samej spotki Redan bez catej Grupy. Dlatego ponizej przedstawiono
czynniki istotne dla catej Grupy, ktére sg takze decydujace dla samej spotki
Redan.

Na rozwdj Grupy Redan wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne,
ktére s niezalezne oraz czynniki wewnetrzne, Scisle zwigzane

z prowadzong dziatalnoscia.

2.1. Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Redan

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

Dla dziatalnosci Redan SA i Grupy Kapitatowej Redan szczegdlne znaczenie
ma sytuacja makroekonomiczna i tempo wzrostu ekonomicznego w Polsce,
a zwiaszcza takie czynniki zewnetrzne jak: polityka gospodarcza rzadu,
decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki
Pienieznej majgce wptyw na podaz pienigdza, wysokos¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, system podatkowy, tempo wzrostu PKB, poziom
inflacji, stopa bezrobocia.
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Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym, w szczegdlnosci
spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce i wzrost stopy
bezrobocia mogg wptywaé na ograniczenie dochoddéw ludnosci, a tym
samym na spadek popytu na oferowang przez Spétke odziez, negatywnie
oddziatujagc na wyniki ekonomiczne osiggane przez Spdtke i Grupe
Kapitatowa.

Czynnikiem redukujagcym ryzyko istotnego pogorszenia  wynikdw
w przypadku dalszego ostabienia  koniunktury gospodarczej jest
prowadzona przez Grupe Kapitatowqg strategia dywersyfikacji poprzez
oferowanie szerokiego asortymentu towardw skierowanych do rdéznych
grup klientédw (dziatalnos¢ zaréwno na rynku modowym, jak
i dyskontowym).

2.1.2. Ryzyko zmiany przepisow celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy
Kapitatowej Redan gdyz zleca ona produkcje i importuje odziez gtéwnie
z krajéw azjatyckich — Chin, Indii, Turcji. Czeste nowelizacje, niespdjnosc
oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego pociggaja
za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji dokonanych przez nas
czynnosci prawnych. Ponadto w najblizszym okresie zwiekszg sie obowigzki
w zakresie raportowania dla celéw VAT, co wymagaé bedzie nie tylko
czestszego sktadania deklaracji, ale takze obejmowania nimi nowych
rodzajéw transakgcji.

Regularnie zmieniane sg réowniez taryfy celne. Z jednej strony moze to
w istotny sposdb wptyngé na otoczenie gospodarcze ikonkurencyjnoscé
firmy. Z drugiej — podwyzisza ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji
importowanych towaréw do odpowiednich kodéw celnych, a tym samym
nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. W celu minimalizowania tego
ryzyka Redan korzysta ze specjalistycznego oprogramowania z regularnie
aktualizowana taryfa celna.

2.1.3. Ryzyko zmiany kursow walut

Dziatalno$¢ operacyjna Spotki opiera sie na korzystaniu z outsourcingu.
Produkcja wiekszosci wyrobow dla marek Top Secret, Troll i sprzedawanych
do sieci hipermarketéw zlecana jest kontrahentom z krajéow Dalekiego
Wschodu (np. Chinach, Indiach), gdzie koszty pracy sg znacznie nizsze niz
w Polsce. W zwigzku z tym duza czes$¢ zobowigzan nominowana jest w USD,
podczas gdy wiekszos¢ przychoddw realizowanych jest w walucie krajowej.
Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu USD w stosunku do PLN
moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez Spotke i Grupe Kapitatowa
wyniki finansowe.

Grupa Kapitatowa Redan i przez to sama spétka narazona jest rowniez na
ryzyko walutowe zwigzane zwahaniami kursu EUR. W ramach
prowadzonych detalicznych sieci handlowych podmioty Grupy Kapitatowej
wynajmujg powierzchnie sprzedazy w centrach handlowych dla marek Top
Secret i Troll, w ktérych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest
zazwyczaj w EUR. Wzrost kursu EUR w stosunku do PLN wptywa na
podwyzszenie biezgcych kosztéw utrzymania placowek handlowych, co
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moze mieé¢ negatywny wptyw na osiggane przez naszg Spotke i Grupe
Kapitatowa wyniki finansowe.

Wyniki dotychczasowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan wskazuja, ze
znaczgce zmiany w strukturze kurséw walut mogg by¢ w dtuzszym okresie
czasu przeniesione na ceny sprzedazy towaréw. Grupa posiada réwniez
alternatywne mozliwosci produkowania naszych wyrobéw w Polsce i na
Ukrainie. Spotka na biezgco analizuje rynek walutowy i w sytuacji, gdy
bedzie to konieczne zabezpieczy pozycje walutowe. Ponadto
dotychczasowe doswiadczenie wskazuje, ze sie¢ Textilmarket jest bardzo
odporna na negatywne zmiany kursu PLN/USD, a czynsze za sklepy w tej
sieci s3 nominowane praktycznie wytgcznie w PLN, przez co nie jest ona
narazona na ryzyko wahan kursu PLN/EUR.

2.1.4. Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych
dystrybutorow odziezy

Polski rynek odziezy, ze wzgledu na swojg wielko$¢ jak i dotychczasowe
tempo rozwoju, postrzegany jest jako atrakcyjny zaréwno ze strony
krajowych, jak i zagranicznych konkurentéw prowadzacych dziatalnosé
o profilu zblizonym do dziatalnosci Grupy Kapitatowej REDAN. Widzac
szanse i potencjat rozwoju rynku, konkurenci Spoétki systematyczne
rozbudowujg swoje sieci dystrybucji oraz prowadza promocje
konkurencyjnych marek odziezy. Mozna oczekiwa¢, ze wraz ze wzrostem
stopnia nasycenia rynku walka konkurencyjna pomiedzy poszczegdlnymi
podmiotami bedzie ulegata nasileniu, co moze negatywnie wptynac
zarowno na wielkos¢ przychodéw, jak i rentownos¢ Grupy Kapitatowej
REDAN oraz samego Redan SA.

Ze wzgledu na (i) dywersyfikacje grup docelowych klientéw, a tym samym
oferowanego asortymentu, (ii) skuteczng i efektywng kontrole kosztéow
dystrybucji, (iii) potozenie konsekwentnego nacisku na marketing
i promocje wiasnych marek, (iv) dywersyfikacje kanatéw dystrybucji przez:
hipermarkety, sieci sklepéw detalicznych, sklepy franczyzowe oraz nowe
kanaty dystrybucji, Spétka minimalizuje ryzyko potencjalnego zagrozenia ze
strony konkurencji.

2.1.5. Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

W dtugim okresie, czynniki pogodowe i klimatyczne nie wptywajg na rozwdj
Grupy Kapitalowej Redan, jednak w okresie pojedynczego sezonu
negatywny lub pozytywny rozktad warunkéw pogodowych moze w istotny
sposéb wptywac na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokos¢ generowanych
marz oraz warto$¢ zapasow Spotki. Niekorzystne warunki atmosferyczne,
np. dtuga i zimna wiosna, zmniejsza sktonnos$¢ do zakupu ubran letnich, co
w istotny sposdb moze wptyngé na popyt w pierwszych miesigcach sezonu,
gdy realizowane sg najwyisze marze. Moze to powodowal realizacje
nizszych marz, gdyz nasza strategia zaktada wyprzedaz towardéw
zakupionych na dany sezon, réwniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne
obnizenie cen towaréw.
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2.1.6. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan — podobnie jak wszystkich
podmiotéw sprzedajgcych odziez — widoczna jest wyrazna sezonowos$é
sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku modowym (marki Top
Secret i Troll) 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 (sie¢ Textilmarket) marza procentowa podlega znacznie
nizszym wahaniom. Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie
podobnie - najwyzsze obroty sg realizowane w IV kwartale, a najnizsze —
w | kwartale kalendarzowym.

Wystepujace  sezonowo  zmiany  popytu znacznie  zwiekszaja
zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz wptywajg na zwiekszanie sie
stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujgcy sezonowoscig Spotka przywigzuje
szczegblng uwage do efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych,
ktdrych celem jest maksymalne skréocenie dostaw towardw dla klientéw.

2.1.7. 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 klientdw stwarza ryzyko powstania
zapasow 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 rézinorodnosé
oferowanych kolekcji. Dla kazdej z marek Grupy Kapitatowej Redan
oddzielne zespoty projektantéw przygotowujg kolekcje na nadchodzace
sezony zgodnie z obowigzujgcymi trendami w modzie. Ryzyko to dotyczy
gtéwnie produktéow sprzedawanych pod markami Top Secret i Troll, gdyz
pozostate kolekcje majg przede wszystkim charakter klasyczny,
ponadczasowy.

2.2. Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Redan

2.2.1. Ryzyko wzrostu kosztow wytworzenia u dostawcow

Spétka zleca produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panstwach
o niskich  kosztach wytwarzania (m.in. Chiny, Indie). Aktualnie
wspotpracujemy z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na nasze
zlecenie produkcje odziezy pod naszymi markami wtasnymi (Top Secret,
Troll, TH Inspiration i inne). Zlecanie zamdwien zewnetrznym dostawcom
pozwala Spodfce ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszy¢ realizowana
marze iw konsekwencji poprawia¢ efektywnos¢ sprzedazy. W przypadku
wystgpienia niekorzystnych tendencji, takich jak wzrost kosztéw produkcji
u dotychczasowych dostawcdw, jesteSmy w stanie elastycznie reagowaé na
sytuacje rynkowa poprzez swoich doradcow posiadajacych bogate
doswiadczenie i wiedze w kontaktach z azjatyckimi dostawcami.

2.2.2. Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzonej przez nas dziatalnosci polega na zlecaniu szycia
odziezy gtéwnie w krajach Dalekiego Wschodu. Caty proces produkcyjno-
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logistyczny, poczagwszy od zaprojektowania kolekcji, az do dostarczenia
gotowych wyrobéw do Polski trwa blisko rok. Spétka musi odpowiednio
wczesnie zidentyfikowaé trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie oraz
preferencje klientéw w nastepnych sezonach, przygotowaé¢ modele ubran,
zweryfikowac jako$é otrzymanych od zagranicznych producentéw prébek
kolekcji, uruchomi¢ produkcje oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke
dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu odziezy
moze przyczynia¢ sie do opdzniedn w terminowej realizacji dostaw,
negatywnie wptywajac na efektywnos¢ funkcjonowania Spoétki i Grupy
Kapitatowej. Ryzyko to praktycznie nie dotyczy sieci sklepdw Textilmarket,
gdzie wiekszos¢ produktéw kupowana jest na biezgco od dostawcéw
krajowych.

2.2.3. Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepow

Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej Redan opiera sie na rozbudowie sieci
sklepdw marek z portfela Grupy. Otwieranie nowych salonéw sprzedazy
niesie ze sobg ryzyko, ze ktéras z lokalizacji okaze sie nietrafiona. W zwigzku
z tym przychody realizowane przez dany sklep mogg nie osiggnac
zaktadanego poziomu. W przypadku sklepdw wtasnych na rynku modowym
(marki Top Secret i Troll), ich likwidacja wigze sie z utratg duzych naktadow
poniesionych na adaptacje lokalu oraz koniecznoscig poniesienia wysokich
kosztow, w tym przede wszystkim kosztéw rozwigzania dtugoterminowych
umow najmu zawartych na czas okresSlony bez mozliwosci ich
wczesniejszego wypowiedzenia. Te czynniki ryzyka nie dotyczg rynku
dyskontowego (sie¢ Textilmarket), poniewaz naktady na adaptacje lokali
sklepowych sg duzo nizsze, a umowy najmu zazwyczaj sg zawarte na czas
nieoznaczony z mozliwoscig ich wypowiedzenia.

Redan SA stara sie ograniczy¢ to ryzyko m.in. poprzez dogtebng analize
potencjalnych nowych lokalizacji. Ponadto liczba posiadanych sklepow
Grupy Kapitatowej Redan (wedtug stanu na 31.12.2009 - 352) ogranicza
wptyw wynikéw jednostkowej lokalizacji na sytuacje finansowg Grupy.
Ponadto umowy najmu na czas okreslony sg zawierane nie przez Redan,
lecz przez spotki sklepowe.

2.2.4. Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umdw franczyzowych i umow
najmu
Umowy franczyzowe zawierane sg na czas nieokreslony i strony maja
mozliwos$¢ ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu
wypowiedzenia. Na 31.12.2009 r. Grupa Kapitatowa jest strong 137 umédw
franczyzowych, tgcznie dla marek Top Secret i Troll. Wypowiedzenie
w krétkim okresie istotnej liczby uméw przez franczyzobiorcéw mogtoby
spowodowac pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy Kapitatowe;.
W sieci Textilmarket umowy najmu lokali sklepowych s3 zawarte
w dominujgcej wiekszosci na czas nieokreslony i strony majg mozliwosc¢ ich
rozwigzania z zachowaniem - zazwyczaj — trzymiesiecznego okresu
wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim okresie czasu istotnej liczby
umow przez wynajmujgcych mogtoby spowodowac pogorszenie wynikéw
finansowych Grupy Kapitatowej REDAN.
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2.2.5. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzgdzajgcej

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

2.2.6. Ryzyko awarii systemu komputerowego

Skuteczno$¢ dziatania Grupy Kapitatowej Redan zwigzana jest miedzy
innymi z droznoscig i niezawodno$cig dziatania zintegrowanego systemu
zarzadzania klasy ERP Il oraz rozlegtej sieci teleinformatycznej.

Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie
z rozwigzan serwerowych renomowanych dostawcow, dostosowanych na
etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi Grupy Kapitatowej. Stata
modernizacja infrastruktury informatycznej w potgczeniu z kompleksowymi
umowami gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym (wspotpraca
z wyspecjalizowanymi  firmami  informatycznymi) daje  gwarancje
niezawodnosci dziatania systemow informatycznych. Spétka przywigzuje
rowniez szczegdlng wage do bezpieczenstwa przechowywanych danych.

2.2.7. Ryzyko kredytowania odbiorcow

W przypadku umoéw franczyzowych istnieje potencjalnie ryzyko utraty
powierzonego kontrahentom majatku. Ryzyko to jest zminimalizowane
poprzez wdrozenie procedur biezgcego monitoringu  naleznosci
handlowych, w tym przez natozenie na franczyzobiorcow obowigzku wptat
co najmniej 2 razy w tygodniu utargdw handlowych do naszych spétek
zaleznych. Franczyzobiorcy sg przy tym sprawdzonymi partnerami,
aw umowach franczyzowych wprowadzono zabezpieczenia majgtkowe
takie jak: blokada na rachunku bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje
ubezpieczeniowe lub hipoteka.

W przypadku sprzedazy hurtowej do hipermarketdw rowniez istnieje ryzyko
utraty naleznosci za towar, jest ono jednak minimalizowane przez
wspotprace wytacznie z wiarygodnymi i wyptacalnymi ptatnikami.

2.2.8. Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem Porozumienia z Bankami

W dniu 11 lipca 2006 roku Redan SA zawart porozumienie (zmieniane
kolejnymi aneksami) z BRE Bankiem SA, Bankiem Millennium SA oraz
Bankiem Pekao SA, dotyczace restrukturyzacji zadtuzenia Redan wobec tych
bankéw. Porozumienie zostato zawarte na czas okreslony do dnia
31 grudnia 2012 roku. Przez caty okres jego obowigzywania spétki Grupy
Kapitatowej Redan, w ramach limitéw zaangazowania, mogg wykorzystywacd
okreslone produkty bankowe, tj. kredyty w rachunku biezgcym, kredyty
obrotowe, akredytywy dokumentowe oraz gwarancje bankowe. Naruszenie
przez Spotke zapiséw Porozumienia lub nieosiggniecie zatozonych prognoz
finansowych moze doprowadzi¢ do wypowiedzenia przez Banki tego
Porozumienia. Na podstawie objetych Porozumieniem z Bankami umodw
kredytowych Spétka ustanowita na rzecz Bankdw zabezpieczenia sptaty
miedzy innymi w postaci przewtaszczenia towaréw handlowych, zastawoéw
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rejestrowych na akcjach i udziatach spdtek zaleznych, zastawow
rejestrowych na znakach towarowych. Istnieje mozliwo$¢, ze w przypadku
wypowiedzenia Porozumienia przez Banki, bedg one zaspokaja¢ swoje
wierzytelnosci w drodze egzekucji z tych sktadnikéw majatku.

2.2.9. Ryzyko zwigzane ze strategig podatkowg

Spétke obcigza ryzyko niewykorzystania mozliwosci rozliczenia strat
podatkowych z lat ubiegtych. W przypadku nieosiggniecia dochodéw
podatkowych w terminach umozliwiajgcych rozliczenie strat istnieje ryzyko
koniecznosci dokonania korekt utworzonych aktywdw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego i obnizenia biezgcego wyniku finansowego.

3. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

taczne planowane nakfady i wydatki Grupy Kapitatowej Redan na 2010r.
wynikajgce z realizowanych projektéw rozwojowych i inwestycyjnych sg
zwigzane z rozbudowa kontrolowanych sieci detalicznych Textilmarket i Top
Secret oraz rozwojem struktury. Naktady na te dziatania szacowane s3
w 2009r. na kwote ok. 19,3 min zt. Wydatki te bedg finansowane przez catg
Grupy ze srodkéw wilasnych w postaci wypracowanych nadwyzek
finansowych oraz posiadanych srodkéw gotowkowych.

IV. Informacje dodatkowe

1. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

W tym zakresie spétka sporzadzita oddzielny dokument — ,Raport dotyczacy
stosowania zasad tadu korporacyjnego przez Redan SA w 2009 roku”.

2. Znaczqce zdarzenia, ktore wystgpity po dniu bilansowym

Nie wystgpity zadne inne istotne zdarzenia po dniu bilansowym mogace
mieé wptyw na sytuacje gospodarczg Emitenta.

3. Akcje wtasne
Na dzien 31 grudnia 2009 r. Redan SA nie posiadat zadnych akcji wtasnych.

4. Istotne transakcje/umowy z podmiotami powigzanymi

Informacja na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostata
zamieszczona w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego za
rok 2009 w pkt. 8. Wszystkie transakcje zawarte przez emitenta
z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty zawarte na
warunkach rynkowych.

5. Informacje o osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Spétka Redan S.A. nie prowadzita prac badawczo — rozwojowych.

6. Informacje o zatrudnieniu

Informacja o zatrudnieniu zostata podana w Informacji dodatkowej do
jednostkowego sprawozdania finansowego Redan SA za rok 2009 — pkt. 9.
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7. Informacje o oddziatywaniu podmiotu na srodowisko

Spotka Redan 5A nie prowadzita badan dotyczacych oddzialtywania na
srodowisko.

8. Informacje o systemie kontroli programow akcji
pracowniczych
W Spotce nie funkcjonujg obecnie programy akcji pracowniczych.

V. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad odwiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy kazdego z cztonkow zarzadu,
roczne sprawozdanie finansowe za 2009 rok | dane porownywalne,
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci
oraz, fe odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowsa i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ie roczne
sprawozdanie zarzadu zawiera prawdziwy cbraz rozwoju | osiggniec oraz
sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagroien,

Zarzad oswiadcza, Ze podmiot wprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz Ze podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujacy tego badania spelniali warunki do wydania
bezstronnego | niezaleinego opinii oraz raportu z badania, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

tadz, 23 kwietnia 2010,

Piotr Kulawiriski — Prezes Zarzadu

Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu
I b

/
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