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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 r.

1. Komentarz Zarzagdu do wynikéw Grupy Kapitatowej REDAN

W roku 2012 Grupa Redan poniosta wysokg strate w kwocie 27,0 min zt netto. Nalezy
jednak zwrdci¢ uwage na dwa fakty: (i) 14,7 min zt z tego wynika ze zdarzen o charakterze
jednorazowym, ktdre nie powtdrza sie w kolejnych latach oraz (ii) przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej pokazujg zmniejszenie srodkéw pienieznych o 1,0 min zt. Oznacza to, ze wyniki
nie sg az tak zte, jak na pierwszy ,rzut oka” wygladaja.

Pogorszenie sytuacji zostalo odnotowane na obu rynkach - dyskontowym i modowym.
ch przyczyny byty odmienne. Jednak tym, co je faczy jest negatywny efekt zmian
wprowadzonych pod koniec 2011 r. w zderzeniu z trudng sytuacjg rynkowg, ktdra nastgpita
na przestrzeni roku 2012.

W 2012 r. zgodnie z zatozong strategia w sieci Textilmarket wprowadzalismy zmiany.
Z jednej strony rozszerzalismy oferte produktowg o nowe grupy asortymentowe. Z drugiej —
na podstawie zachecajgcych wynikéw badan rynkowych — otwieralismy sklepy w duzych
miastach. Niestety oba te kierunki nie przyniosty spodziewanych efektéw. Nowe
asortymenty miaty nizszg rotacje od standardowej oferty. A sklepy w drozszych lokalizacjach
nie uzyskiwaty rentownosci. To, wraz z wzrostem kosztéw dziatan wspierajacych dalszg
mozliwo$¢ rozwoju, a szczegdlnie przeniesienia magazynu centralnego do nowej lokalizacji,
spowodowato znaczne pogorszenie wynikow. W 2012 r. segment dyskontowy zarobit
jedynie 1,3 min zt. Widzac taka sytuacje w potowie 2012 r. postanowilismy zatrzymac
wprowadzane zmiany i wrdci¢ do sprawdzonych rozwigzan, zaréwno w zakresie polityki
handlowej jak i lokalizacji sklepdw. Juz w 2012 r. zamkneliSmy 18 nierentownych sklepdw,
a drugie tyle zamkniemy w br. Dzieki temu, w 2013 r. wyniki sieci Textilmarket ulegna
poprawie.

W cze$ci modowej prorozwojowa strategia Express Yourself opracowana w |l potowie 2011
r. zderzyta sie z wyraznym pogorszeniem sytuacji na rynku. Nasze plany dotyczace
utrzymania, a docelowo podwyzszania jakosci produktéw zostaty skonfrontowane
z oczekiwaniami klientéw jak najtanszych ubran kupowanych czesto na wyprzedazy. To
spowodowato, ze w wyniku gtebokich przecen zmniejszyta sie bardzo istotnie (o ponad 5pp)
marza handlowa. Nie udato nam sie takze, w warunkach rosnacej walki konkurencyjnej,
osiggnac planowanych wzrostéw sprzedazy w sklepach. Wrecz przeciwnie — nastgpit spadek
obrotéw na sklepach poréwnywalnych.

Najbardziej ucierpiaty na tym sklepy wtasne w Polsce. Ze wzgledu na staty poziom kosztow
ponieslismy na nich 7,9 min zt straty. Widzac tg sytuacje juz w trakcie 2012 r. podjelismy
dziatania naprawcze. W wielu przypadkach wigzaty sie one z koniecznoscig zamkniec
sklepéw nierentownych inie dajgcych perspektyw odzyskania rentownosci w krétkim
okresie czasu. W 2012 r. zamkneliSmy 14 placéwek, a na rok biezacy zaplanowalismy
likwidacje kolejnych 22. Spowodowato to wygenerowanie 13,5 min zt w postaci odpisow na
nakfady oraz rezerw na dodatkowe koszty i naleznosci. tacznie zatem na sklepach witasnych
w Polsce w 2012 r. straciliSmy wynikowo 19,5 min zt. To zdeterminowato wyniki zaréwno
rynku modowego jak i catej Grupy Redan. Natomiast w wyniku tych dziatan na koniec b.r.
bedziemy miec 28 witasne rentowne sklepy w Polsce.
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Pozostate kanaty dystrybucji w czesci modowej — sklepy franczyzowe w Polsce, e-commerce
i tradycyjna dziatalno$¢ zagraniczna — byty w 2012 r. rentowne, a nawet wygenerowaty
nadwyzke wystarczajgcg na pokrycie kosztow tworzenia produktu i zarzgdzania segmentem
fashion. Szczegdlnie dwa ostatnie miaty takze wysokg dynamike rozwoju — obroty ich obu
podwoity sie. Rozwijata sie takie sie¢ sklepdw franczyzowych w Polsce. To daje
optymistyczng prognoze na przysztosé.

Nasz plan na rok 2013 w czesci modowej to eliminacja pozostatych nierentownych sklepéw
wiasnych w Polsce oraz dynamiczny rozwdj pozostatych kanatéw dystrybucji, na ktérych
zarabiamy.

Pogorszenie wynikdw spowodowato, ze ze wzgledu na kumulacje termindéw sptat
zobowigzan finansowych | kwartale 2013 r., Grupa Redan mogtaby mie¢ z tym problem. W
zwigzku z tym podjeliémy rozmowy z finansujgcymi nas instytucjami w celu wypracowania
jego rozwigzania. W grudniu 2012 r. zawarliSmy umowe zawieszajgcg spfaty kapitatu do 31
marca 2013 r. Obecnie zblizamy sie — w ocenie zarzgdu — do finalnego porozumienia, cho¢
przedstawione przez nas finansujgcym nas instytucjom warunki nie zostaty jeszcze przez nie
formalnie zaakceptowane i potwierdzone. Po jego zawarciu — co nastgpi z przyczyn
formalnych najprawdopodobniej w maju br. — zadtuzenie z tytutu kredytéw, gwarancji,
akredytyw i obligacji spétek z Grupy Redan bedzie miato okreslony harmonogram sptaty do
konca — zgodnie z naszymi propozycjami — 2018 r. Da nam to mozliwos¢ skutecznego
odbudowania rentownosci i wywigzania sie z tych zobowigzan.

W roku 2012 musieliSmy wprowadzi¢ radykalne zmiany do naszych pierwotnych plandw.
Znalazto to niestety negatywne odzwierciedlenie w naszych wynikach. Jednakze
przeprowadzilismy skuteczne dostosowanie naszego dziatania do obecnej trudnej sytuacji
rynkowej. Nie zapowiada sie, aby rok 2013 byt tatwy, ale dzieki wprowadzonym zmianom
powinnismy bardzo istotnie poprawic¢ wyniki.
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2. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatlowej REDAN

Marki i kanaty dystrybucji

W 2012 r. podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej REDAN byto — bez
zmian — projektowanie, zlecanie produkcji, zakup oraz marketing isprzedaz kolekgcji
obejmujacych wiele grup asortymentowych odziezy codziennego uzytku.

Dziatalnos¢ i rozwéj Grupy Kapitatowej Redan sg $cisle zwigzane z detaliczng sprzedazg
odziezy. Zatozona w strategii rozwoju dywersyfikacja ryzyka opiera sie na dwéch rynkach:

(1) dyskontowym

(1) modowym,

cechujgcych sie réznymi strategiami rozwoju oraz rdzna charakterystyka rynku i Klienta
docelowego.

Rynek dyskontowy — sieé Textilmarket

Misja Textilmarket to: tanio i modnie ubieramy cata rodzine.

Wyraza ona jednoznacznie do kogo adresowana jest nasza oferta — catej rodziny, oraz jakie
s3 jej najwazniejsze cechy — przede wszystkim i na pierwszym miejscu cena, ale potaczona
pewnymi — wyrdzniajgcymi na rynku dyskontowym — aspektami modowosci. Misja
ta wyznacza kierunek rozwoju i dziatalnosci czesci dyskontowej Grupy Redan.

Textilmarket jest jednym z liderow pod wzgledem przychoddéw ze sprzedazy na rynku
dyskontéow odziezowych w Polsce. Na osiggniecie tej pozycji sktada sie kilka elementéw
m.in. prawidtowe zdefiniowanie potrzeb Klienta z kluczowych dla TextiMarektu matych i
Srednich miejscowosci oraz jego profilu, konsekwentne trzymanie sie w kazdym obszarze
(produkt, promocja, lokalizacje i wyglad sklepéw itp.) modelu dyskontowego, czy
systematycznie rozbudowywany asortyment i wachlarz dostawcow.

Sie¢ Textilmarket sg to samoobstugowe sklepy dyskontowe zlokalizowane przed wszystkim
w matych i srednich miejscowosciach (gtéwnie 10-70 tys. mieszkaricow), a réwniez — cho¢ w
mniejszym stopniu bedgcym wynikiem rozwoju w drugiej potowie 2011 i pierwszej potowie
2012 — w miastach wiekszych oraz w sypialniach duzych miast. Sie¢ dyskontéw Textilmarket
liczyta na koniec 2012 r. 275 sklepy wtasne.

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

Misja Top Secret to: Best Fashion World to Express Yourself

Oferta Grupy Redan w segmencie modowym obejmuje silne i wyraziste marki Top Secret,
Troll i Drywash, ktérych kolekcje ubran i akcesoriow s3 modne , nowoczesne, pozwalajg
podkresli¢ swoja osobowos¢ i dostosowac stréj do réznych potrzeb. Sg one skierowane do
ludzi nowoczesnych, aktywnych, realizujgcych sie zawodowo i rodzinnie, akceptujgcych
siebie i Srodowisko, w ktérym zyjg. Ubidér ma dla nich znaczenie i jest sposobem wyrazenia
siebie — ,,Express Yourself”. Ubrania s3g uzupetniane licznymi dodatkami wzbogacajgcymi
stylizacje. Wszystkie zatozenia i projekty kolekcji powstajg w centrali firmy w todszi,
produkcja zlecana jest na zewnatrz fabrykom w Polsce, Chinach, Indiach, Turcji, Korei i
Bangladeszu.

W modowym sektorze dziatalnos$ci oferta Grupy Redan dostepna jest w sieciach sklepow
Top Secret i Troll — zaréwno wtasnych jak i franczyzowych, w sprzedazy przez internet oraz
na stoiskach otwieranych w sklepach multibrandowych, tzw. kornerach. Dominujgca czes¢
sprzedazy przypada na rynek Polski, aczkolwiek dziatalnos¢ zagraniczna (obejmujgca
Ukraine, Rosje, Biatorus i inne kraje) stale rosnie.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalezé na stronach
internetowych  poswieconych  tym  markom:  www.topsecret.pl,  www.troll.pl
i www.drywash.pl lub stronie sklepu internetowego: www.sklep.topsecret.pl.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatow dystrybucji

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

Tabela nr 1. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w 2011 r.i2012r.

tys. PLN 1-4q 2012 Udziat 1-4q 2011 Udziat zmiana

dyskontowy 223879 51,2% 196 670 51,9% 13,8%
modowy 212 259 48,5% 182332 48,1% 16,4%
pozostate 1415 0,3% 271 0,1% 422,6%
Sprzedaz towarow razem 437 553 379 273 15,4%
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Wykres nr 1. Interpretacja graficzna struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan S.A.
wg stanu na koniec grudnia 2012 .

B dyskontowy
H modowy

H pozostate

Jak widaé Grupa Redan opiera sie rownomiernie na sprzedazy w obu filarach: dyskontowym
i modowym.

Sie¢ sprzedazy
Na koniec grudnia 2012 r. ogétem powierzchnia sieci sklepéw wynosita:

e 0k. 60,8 tys. m *(275 sklepéw wtasnych) na rynku dyskontowym co oznacza okoto 10 %
przyrost w stosunku do stanu z korica 2011 r.

e ok. 38,8 tys. m2 (221 sklepy — w tym 67 wiasnych, 146 franczyzowych i 58

multibrandowych korneréw franczyzowych) na krajowym izagranicznym rynku
modowym, co daje okoto 20 % przyrost w stosunku do stanu z korica 2011 r.
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Diagram nr 1 - Geograficzna struktura sieci Grupy Kapitatowej Redan wedtug stanu
na koniec grudnia 2012 r.
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3. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Rachunek zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikdw osiggnietych przez
Grupe Kapitatowg Redan za rok 2012 i 2011 roku

Tabela nr2. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej
Redan zarok 20122011

w tys. PLN 2012 12011 zmiana % zmiana A

Sprzedaz 440124 380376 15,7% 59 748
Zysk brutto na sprzedazy 191 237 175 027 9,3% 16 210
Marza brutto 43,5% 46,0% -2,6%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 195 832 164 126 19,3% 31706
Zysk na sprzedazy -4 595 10901 -142%  -15496
MarzZa brutto na sprzedazy -1,0% 2,9% -3,9%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -23 606 -1681 -1305%  -21925
Zysk operacyjny -28 201 9221 -406% -37 421
Marza EBIT -6,4% 2,4% -8,8%

Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych -1374 -4 766 -71% 3391
Wynik na wyjsciu z grupy 2 402 0 - 2 402
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -27 173 4 455 -710%  -31628
Rentownos¢ brutto -6,2% 1,2% -7,3%

Zysk netto -26 983 3204 -942%  -30187
Rentownos¢ netto -6,1% 0,8% -7,0%

W catym roku 2012 r. Grupa Redan poniosta strate netto na poziomie 27 min zt,
a na poziomie zysku na sprzedazy — 4,6 min zf, co oznacza znaczace pogorszenie wyniku
w stosunku do roku poprzedniego.

Na wynik Grupy miaty negatywny wptyw zaréwno wyniki czesci dyskontowej jak i modowej.
Wynik na sprzedazy czesci modowej ulegt pogorszeniu w stosunku do zesztego roku o 10
min zt, natomiast czesci dyskontowej o 5,5 min zt. Najwiekszy wptyw na wyniki rynku
dyskontowego miat nizszy przyrost sprzedazy (o 14%) w stosunku do przyrostu kosztow (o
24%), natomiast w przypadku czesci modowe] spadek % marzy handlowej (- 5,4 pp.).
Szczegdtowe omowienie wynikdw na obu rynkach znajduje sie w Rozdziale 4.

W 2012 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych zostat obcigzone przede
wszystkim znaczgcymi odpisami zwigzanymi z likwidacjg nierentownej sieci sprzedazy oraz
aktualizacja wartosci zapaséw bedacej wynikiem zmiany polityki rachunkowosci Grupy
w tym zakresie i wyniosto — 23,6 miIn zt. Szczegdtowe zestawienie prezentuje tabela nr 3.
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Tabela nr3. Zestawienie pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych w latach 2012

i2011

w tys. PLN 2012 2011
Saldo odpiséw aktualizujgcych aktywa trwate -7 643 9
Saldo odpiséw aktualizujgcych wartosé zapasow -5 585 1175
Saldo aktualizujgce wartos¢ zobowigzan -3519 -291
Niedobory niezawinione -2939 -2324
Saldo rezerw na naleznosci -2218 -194
Saldo ze zbycia niefinansowych aktywéw -1443 -363
Darowizny -308 -316
Pozostata sprzedaz -53 688
Pozostate -18 -677
Refaktury -12 -7
Saldo odszkodowan 48 599
Dotacje 84 21
Razem -23 606 -1681

Doktadny opis przychodéw i kosztdw operacyjnych znajduje sie przy omdéwieniu wynikéw
segmentu dyskontowego i modowego w Rozdziale 4 ponizej. Ponizej zostat zamieszczony
syntetyczny opis:

odpis aktualizujgc aktywa trwate (niezamortyzowane naktady)

Jest to odpis na niezamortyzowane naktady nierentownej sieci sklepéw wtasnych czesci
modowej oraz planowanych do likwidacji sklepdw sieci TextilMarket.

aktualizacja wartosci zapasow, czyli rozwigzanie i zawigzanie stosownych rezerw

W 2012 roku nastgpita zmiana polityki rachunkowosci m.in. w zakresie ustalania
odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapasow. Dodany zostat zapis aktualizacji wyceny
poprzez 100 % odpis aktualizujgcy wartosé¢ zapaséw zakupionych 4 lata przed dniem
bilansowym.

odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci oraz rezerwy na przyszte zobowigzania

S3 przed wszystkim konsekwencjg prowadzonego procesu likwidacji nierentownej sieci
sklepéw wtasnych czesci modowej i pojawiajg sie w momencie wytaczenia z konsolidacji
spotek prowadzacych sklepy w momencie otwarcia ich postepowan upadtosciowych.

saldo niedoboréw towaréw

Sq przede wszystkim efektem procesdw inwentaryzacji prowadzonych w sklepach
w sieci Textilmarket.

saldo ze zbycia niefinansowych aktywow

Jest przede wszystkim konsekwencjg przenosin magazynu centralnego i biur czesci
dyskontowej do nowych lokalizacji, co nastgpito na poczatku 2012 r. oraz likwidacji
wyposazenia w zamykanych sklepach czesci modowe;j.
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przekazane darowizny - na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids

Darowizny przekazane Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids bedace wynikiem
sprzedazy specjalnych toreb reklamowych Fundacji w Polsce.

W 2012 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztédw finansowych wyniosto -1,4 min zt czyli
byto 0 71% nizsze niz w roku poprzednim. Szczegdtowe zestawienie prezentuje tabela nr 4.

Tabelanr4. Zestawienie przychoddw i kosztéw finansowych za 2012

i2011r.
w tys. PLN 2012 2011
Koszty odsetkowe, prowizji -3638 -1518
Saldo aktualizacji wart. inwestycji krotkoterm. -850 1
Pozostate -215 -163
Przychody z odsetek, dywidend 456 146
Saldo réznic kursowych 2872 -3232
Razem -1374 -4 766

e Przychody i koszty odsetkowe

Zmiana poziomu kosztéw finansowych jest przede wszystkim efektem wzrostu
zadtuzenia Grupy o 42% (z tytutu zaciggnietych zobowigzan leasingowych i kredytowych,
a takze emisji obligacji) pomiedzy koncem 2012 a 2011 r. Dodatkowo poréwnywalnosc¢
okreséw zaburza obnizenie odsetek w marcu 2011 r. o kwote 0,5 min zt w wyniku

przeliczenia zobowigzania wycenionego wedtug zdyskontowanej
Przychody finansowe s3 wynikiem efektywnego

nadwyzek finansowych.

e Rodinice kursowe

ceny nabycia.
lokowanie krotkoterminowych

W 2012 r. Grupa zrealizowata dodani wynik na wycenie pozycji walutowych + 2,8 min zt
(w tym zrealizowane to + 1,7 min zt, a statystyczne to + 1,1 min zi).
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W tabelach nizej przedstawione zostaty gtéwne pozycje bilansu Grupy Kapitatowej Redan.

Tabela nr 5. Aktywa Grupy Redan na koniec 20112012 .

2012 2011 Zmiana stanu
Lp Wyszczegdlnienie % % %
kwota kwota
udziatu udziatu 2012/2011

Aktywa trwate 40 633 20% 51795 27% -11 162 -22%

Wartosci niematerialne i prawne 5304 3% 5577 3% -272 -5%

I Wartos¢ firm jednostek 68 0% 68 0% 0 0%

podporzgdkowanych

III. Rzeczowe aktywa trwate 24 603 12% 30580 16% -5977 -20%

V. Naleznosci dtugoterminowe 2716 1% 2918 2% -202 -7%
V. Inwestycje dtugoterminowe 0 0% 1608 1% -1609 -100%
VI, Dlugoterminowe rozliczenia 7942 4% 11044 6% 3102 -28%

miedzyokresowe

Aktywa obrotowe 162 070 80% 140 874 73% 21197 15%

Zapasy 120360 59% 106 917 55% 13443 13%

Il Naleznosci krétkoterminowe 27 582 14% 23488 12% 4094 17%
. Inwestycje krétkoterminowe 13494 7% 9599 5% 3895 41%
A Krétkoterminowe rozliczenia m/o 634 0% 870 0% -236 -27%

Aktywa razem 202 703 100% 192 669 100% 10 035 5%

Suma bilansowa Grupy Redan na dziern 31 grudnia 2012 r. wzrosta 0 5 % (10 min zi)
w pordwnaniu ze stanem na koniec analogicznego okresu 2011. Wptynat na to przede
wszystkim wzrost aktywow obrotowych — o 21 min zt (15 %) oraz spadek wartosci aktywow
trwatych - 11 min zt (-22%).

W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:
e 013 minzt (wzrost o 13 %) zwiekszyty sie stany zapasdw. Jest to wynikiem rozwoju sieci
sprzedazy (o 20 %) oraz koniecznoscig jej zatowarowania, ale rowniez powiekszeniem

odpiséw aktualizujgcych ich wartosc (zwiekszenie w trakcie 2012 r. o 5,6 min zt);

e 0 6 min zt (20 %) spadta wartos¢ majatku trwatego. Z jednej strony wynika to
z poniesionych wydatkdw na rozwdj sieci sklepéw wtasnych na rynku modowym (w
Polsce i na Ukrainie) (kwota 3,8 min zt) i dyskontowym (kwota 7,5 min zt) oraz ich
standardowej amortyzacji. Z drugiej strony jest konsekwencjg dokonanych odpisow
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aktualizujgcych wartosc¢ srodkéw trwatych zaangazowanych w sie¢ sklepéw wtasnych
czesci modowej (0 7,2 min zt) i dyskontowej (0,5 min z);

e 0 3,8 min zt (40 %) zwiekszyty sie inwestycje krotkoterminowe, czyli Srodki pieniezne —
jest to gtéwnie nastepstwem uktadu dnia kalendarzowych pod koniec roku oraz
przyrostu sieci sprzedazy i wynikajagcym z tego posiadaniem wyzszego poziomu gotowki
w kasach sklepowych;

e 04,1 min zt (17 %) wzrosty naleznosci krotkoterminowe, wynika to przede wszystkim
z: (i) formy dostaw towaru na potrzeby dziatalnosci w Rosji (towar jest sprzedawany do
zewnetrznej spotki rosyjskiej, ktéra zajmuje sie jego ocleniem oraz obstuga logistyczng,
a nastepnie sprzedaje go do spétki z Grupy Redan prowadzacej dziatalnosci na rynku
rosyjskim) o kwote 1,3 min zt, (ii) wzrostu sieci franczyzowej i sprzedazy na Ukrainie
(towar dla partneréw franczyzowych jest w catosci sprzedawany, a nastepnie rozliczany
w czasie i tempie odsprzedazy detalicznej) o kwote 0,7 min zt oraz (iii) rozpoczecia
dziatalno$ci nowego kanatu dystrybucji w Polsce i zwigzanego z tym nie kasowego
sposobu rozliczeniowego.

e 0 1,6 min zt (do poziomu 0) spadty inwestycje dtugoterminowe, co wynika
z przeszacowania i ostatecznej sprzedazy wykazywanych udziatdbw w spétce
stowarzyszonej Top Mark sp. z o.0.

e 0 3,3 min zt (30 %) spadty dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w wyniku
przede wszystkim rozwigzania znaczacej czesci aktywa na odroczony podatek
dochodowy w czesci modowej (o kwote 3,4 min zt) wykazywanego dotychczas
w spotkach sklepowych czesci modowej.

Tabela nr6. Pasywa Grupy Redan na koniec 2011i2012r.

2012 2011 Zmiana stanu
Lp Wyszczegolnienie % % %
kwota kwota
udziatu udziatu 2012/2011
Kapitat (fundusz) wtasny 48 044 24% 77 319 40,13% -29 275 -38%

Ka;’c')?:t(:\‘jvﬁ‘jz) 26938 13% 26938 14% 1 0%
I, Kap;ga;a(ZLojr\;:iyusz) 95 556 47% 107 241 56% -11 685 -11%
. Pozfesztz:;';?;’:aw 25000 12% 0 0% 25000 0%

z
V. ystg:;?ghz lat 70188 35% 61432 32% 8756 14%
V. Zysk (strata) netto -29 262 -14% 4559 2% -33821 -742%
Vi mnie';gf:s,i*iowy 0 0% 13 0% 13 -100%
z°b°wz'2;ao'uai;z'::;rwy na 154 659 76% 115350 | 59,87% 39309 34%
. Zgzﬁ;’;’gﬁa 6315 3% 7046 3,66% 731 -10%
Il Zobowigzania 148 107 73% 108 180 56,15% 39926 37%

Strona 13 z 49



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 r.

Kredyty, leasingi, | o5 c)g 26% 30849 | 16,01% 22779 74%
pozyczki oraz obligacje
2 tytutu dostaw i ustug | 82 677 41% 64 665 33,56% 18012 28%
podatkowe 10391 5% 12358 6,41% 1967 -16%
inne 1411 1% 310 0,16% 1101 355%
. Rozliczenia 237 0% 123 0,06% 114 92%
miedzyokresowe
Pasywa razem 202 703 100% | 192669 | 100,00% 10 034 5%

Suma bilansowa Grupy Redan na dzien 31 grudnia 2012 r. wzrosta 0 5 % (10 miIn zi)
w pordownaniu ze stanem na koniec analogicznego okresu 2011. Wptynat na to przede
wszystkim wzrost zobowigzan — o 39,3 min zt (34 %) oraz wynik uzyskany przez Grupe za rok
2012 w konsekwenc;ji ktérego kapitat wtasny ulegt zmniejszeniu 0 -29 min zt (-38 %).

W pasywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:

e 029,2 min zt (38 %) zmniejszyty sie kapitaty wtasne, co jest wynikiem straty poniesionej
w roku 2012 r. W pozycji tej zostata tez przesunieta kwota 25 min zt z kapitatu
zapasowego do kapitatu rezerwowego w zwigzku z uchwaty Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 czerwca 2012 w sprawie skupu akacji wtasnych.

o 228 min zt (74 %) wzrosta pozycja zobowigzan finansowych (kredyty, pozyczki,
obligacje, leasing).
W roku 2012 Grupa Redan pozyskata szereg nowych zrdodet finansowania zewnetrznego.
Byty to m.in.:

O

O

zwiekszenie zaangazowanie DZ Bank Polska SA o faczna kwote 10 min zt (do 24 min
zt) w ramach kredytu odnawialnego, ktéry moze zosta¢ wykorzystany jako kredyt
w rachunku biezgcym do wartosci 8 min zt oraz na zabezpieczenie jak i dokonanie
zaptaty za gwarancje bankowe i za akredytywy dokumentowe;

uzyskanie nowego finansowania z Kredyt Bank SA na taczng kwote 3 min zt
w ramach kredytu odnawialnego;

uzyskanie nowego finansowanie z Kredyt Bank SA na faczng kwote 2 min USD na
zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe (do kwoty
1 min USD);

przeprowadzenie emisji obligacji dwdch serii: (i) w styczniu 2012 r. seria A
o wartosci nominalnej 6 min zt oraz (ll) w sierpniu 2012 r. seria C o wartosci
nominalnej 8,5 min zt;

uzyskanie pozyczki w kwocie 1 min zt na zaptate za licencje SAP.

W okresie tym regularnym, umownym sptatom podlegaty:

O

zobowigzania z tytutu kredytu nieodnawialnego w DZ Bank Polska SA w kwocie
3,8 min zt;

zobowigzania wobec Banku Zachodniego WBK SA w postaci spfaty kredytu
odnawialnego w kwocie 2,5 min zt z tgcznego zadtuzenia 3 min zt oraz w postaci
sptaty catosci udostepnionego limitu na zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty
za akredytywy dokumentowe w kwocie 3 min zt;
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o zobowigzania leasingowe w kwocie 1,9 min zt;
o raty od pozyczki zaciggnietej na zaptate za licencje SAP w kwocie 0,3 min zt.

e 018 min zt (28 %) wzrosta pozycjg zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
Wzrost tej pozycji jest spowodowany przed wszystkim dwoma czynnikami:

o wzrost skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz jej majatku obrotowego w postaci
zapasoéw (wzrost 0 13 % - 13,4 min zi)

o okresleniem przez Grupe docelowej struktur zakupowej w aspekcie formy ptatnosci
tj. zwiekszenie udziatu odroczonych form ptatnosci w catej strukturze zakupowe;j
zaréwno czesci modowej jak i dyskontowej. W zakresie zakupdw importowych
wigze sie to przed wszystkim z pozyskaniem wiekszej liczby dostawcéw oferujacych
samodzielnie odroczong forme pfatnosci lub korzystajgcych z ubezpieczenia kredytu
kupieckiego udzielanego spétkom z Grupy Redan w China Export&Credit Insurance
Corporation. Natomiast w zakresie dostawcow krajowych wigze sie to z
wydtuzaniem dotychczasowych termindw ptatnosci lub tez zastosowaniem formy
ptatnosci po sprzedazy - ma to miejsce przede wszystkim w czesci dyskontowe;j.

Rachunek przeptywow pienieznych
W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej Redan.

Tabela nr7. Podsumowanie przeptywodw pienieznych Grupy Redan w latach 2012 i 2011

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci: 2012 2011

Operacyjnej -1083 3450
Inwestycyjnej -10 879 -13 237
Finansowej 15 899 838
Przeptywy pieniezne netto razem 3937 -8 949
Srodki pieniezne na koniec okresu 13 471 9 650

W 2012 r. Grupa Redan wygenerowata nieznaczne ujemne saldo przeptywdw z dziatalnosci
operacyjnej. Najwiekszy wptyw na tg pozycje miaty:

e korekty straty netto o pozycje nie zwigzane z przeptywami Srodkéw pienieznych w
tacznej kwocie 25,6 min zt, co powoduje, ze w 2012 r. na prowadzonej podstawowej
dziatalnosci Grupa poniosta ,,gotdwkowg” strate w wysokosci 2,9 min zt.

e 3,3 min zt uzyskane jako wzrost kapitatu obrotowego (wzrost zobowigzan handlowych o
20,4 min zt przy wzroscie zapaséw o 13,4 min zt i naleznosci o 3,6 min zi)

e 1,7 min zt zaptaconego podatku dochodowego

Ujemne saldo przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej wynika przede wszystkim
z poniesionych wydatkéw na rozwdj sieci sklepéw oraz naktadow na rozwdj infrastruktury IT
m.in. zakup licencji SAP oraz budowe silnia nowego e-commerce.

Na dodatnie saldo z dziatalnosci finansowej w 2012 r. w wysokosci 15,9 min zt wptyw miaty:

e zwiekszenie salda kredytéw i pozyczek o 6,2 min zt
e przeprowadzone emisje obligacje serii A i C o tgcznej wartosci 14,4 min zt
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e zaptata odsetek w wysokosci 2,9 min zt — znaczgco wyzsza niz rok wczesniej, co jednak
wynika z wyzszego poziomu korzystania z dtugu oprocentowanego w 2012 r.

Na dzied sporzgdzenia niniejszego sprawozdania spétki z Grupy Redan nie posiadajg
zobowigzan przeterminowanych wynikajagcych z zobowigzan publiczno-prawnych,
pracowniczych czy tez wobec instytucji finansowych (reguluje je obecnie umowa z dniu 21
grudnia 2012 r. dotyczgca procesu uzgodnien zasad sptat zadtuzenia finansowego).
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Analiza wskaznikowa wynikow

Tabelanr8. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Redan na koniec 2012

i 2011 roku

2012 2011
Rentownos¢ sprzedazy 43% 46%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej -6% 2%
Rentownos¢ netto -6% 1%
Rentownos¢ aktywdéw ogdtem -13% 2%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego -56% 4%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,3 1,5
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,3 0,4
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 174 187
Cykl rotacji naleznosci krétkoterminowych (w dniach) 23 22
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 120 113
Cykl operacyjny (w dniach) 197 210
Cykl konwersji gotowki (w dniach) 77 96
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,73 0,56
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 3,09 1,40
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,24 0,40

Zasady wyliczania wskaznikow:

—  wskazniki rentownosci sprzedaZy brutto — stosunek marzy brutto do przychoddw ze sprzedazy netto,

—  wskaZnik rentownosci aktywdw (ROA) — zysk netto/stan aktywdw na koniec danego roku,

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

—  wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek stanu majqtku obrotowego do sumy stanu zobowigzan biezgcych na
koniec danego okresu, obrazuje zdolnos¢ firmy do regulowania biezgcych zobowiqzari przy wykorzystaniu
aktywow biezqgcych,

— wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu
zobowiqzan biezgcych na koniec okresu, obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krdtkim czasie Srodkow
pienieznych na pokrycie zobowiqzan,

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

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

—  cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowigzan biezgcych na koniec danego
okresu do okresu do wartosci sprzedanych towardéw i materiatow, pomnozony przez liczbe dni w okresie,

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

—  cykl konwersji gotéwki — roznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowigzan z tytufu dostaw
i ustug.

—  wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowiqzan krdtko i dtugoterminowych do aktywdw ogdtem,
obrazuje udziat zewnetrznych Zrédet finansowania dziatalnosci Spotki,;

—  wskaZnik zadtuzenia kapitatu wiasnego — stosunek zobowiqgzar ogétem do kapitatow wtasnych,;

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

Wartosci wskaznikéw ekonomicznych sg zdeterminowane przede wszystkim:
e wysokg stratg poniesiong przez Grupe Redan w roku 2012,
e wynikajgcym z tej straty istotnym spadkiem poziomu kapitatow wtasnych,
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e wzrostem sumy bilansowej w skutek zwiekszenia z jednej strony poziomu majatku
obrotowego jak i — z drugiej strony — zobowigzan handlowych i finansowych.
W rezultacie nastgpito pogorszenie poziomu wskaznikdw rentownosci oraz zadtuzenia.

Wskazniki mierzgce sprawnosé¢ zarzadzania kapitatem obrotowym - cykle rotacji — w 2012 r.
pozostaty na poziomie zblizonym do roku ubiegtego (+/- 7 % zmiany). W wyniku wydtuzenia
rotacji zobowigzan, a skrécenia zapasOw istotnie poprawit sie wskaznik konwersji gotéwki
(skrocit o 20%), choé nalezy pamietaé, ze — czesciowo — na poprawe wskaznika rotacji
zapasow wptynety zwiekszone odpisy aktualizujgce warto$¢ towardw.

Najistotniejszym jednak jest utrzymanie wskaznikow ptynnosci finansowej w dobrych
widetkach, charakterystycznych dla branzy handlowej.

Ztamane kowenanty finansowe i mozliwos¢ Zqdania przedterminowego
wykupu obligacji serii C

Wyniki 2012 r. spowodowaty, ze nastgpito ztamanie konwentéw umownych w postaci

niedotrzymania wskaznikéw finansowych okreslonych w

1) umowach wigzacych spétki z Grupy Redan z bankami: DZ Bank Polska SA i Bankiem
Zachodnim WBK SA

2) warunkach Emisji obligacji serii A i serii C.

Zgodnie z zapisami tych dokumentdéw, w takiej sytuacji wierzyciele sg uprawnieni m.in. do

zgdania wczesniejszej sptaty przystugujgcych im wierzytelnosci.

W dniu 21 grudnia 2012 r. spétki z Grupy Redan zawarty z powyzszymi bankami oraz czescig
obligatariuszy umowe dotyczgca procesu uzgodnien zasad sptat zadtuzenia finansowego.
Zgodnie z jej postanowieniami wierzyciele zgodzili sie, ze zawieszajg sptate zobowigzan
(kwot kapitatu) na czas jej trwania, czyli do 31 marca 2013 r. Umowa ta nie reguluje
warunkéw sptaty zadtuzenia, a jedynie zasady poszukiwania docelowego rozwigzania.

Na podstawie powyzszej umowy dla obligatariuszy posiadajgcych wiekszosé obligacji serii A
w dniu 3 stycznia 2013 r. Redan wyemitowat nowe obligacje serii D o tgcznej wartosci
nominalnej 5,7 min zt. i w ten sposdb refinansowat obligacje serii A. Pozostate obligacje serii
A bedace w posiadaniu obligatariuszy, ktérzy nie byli strong powyzszej umowy zostaty
wykupione w terminie. W zwigzku z tym nie nastgpi zgdanie wykupu obligacji serii A.

Oba ww. banki sg takze stronami ww. umowy dotyczacej procesu uzgodnien zasad sptat
zadtuzenia finansowego. W zwigzku z tym nalezy oczekiwaé, ze takze nie nastgpi zadanie
przedterminowej sptaty kredytéw oraz limitéw na produkty pozabilansowe przyznanych
przez te banki.

Strong powyzszej umowy sg takze obligatariusze posiadajgcy 600 z 8501 obligacji serii C
(o wartosci nominalnej 1000 zt kazda obligacja). Pozostali obligatariusze posiadajgcy
obligacje serii C sg uprawnieni na podstawie Warunkéw Emisji — w konsekwencji ztamania
kowenantéw finansowych — do zgdania przedterminowego wykupu swoich obligacji.
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Zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii C Redan jest zobowigzany do:

e opublikowania w formie raportu biezgcego informacji o wystgpieniu przypadku
naruszenia uprawniajgcego obligatariuszy do zgdania przedterminowego wykupu ich
obligacji

e dokonania przedterminowego wykupu obligacji w terminie 60 dni roboczych od dnia
publikacji powyzszego raportu biezgcego od obligatariuszy, ktorzy ztozyli takie zgdanie
nie pdzniej niz w terminie 30 dni roboczych od terminu publikacji powyzszego raportu
biezacego.

Zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii C dni robocze sg rozumiane jako kazdy dzien (inny

niz sobota i niedziela), w ktérym posrednik techniczny przy emisji obligacji, czyli Dom

Maklerski BDM S.A. oraz KDPW prowadzg normalng dziatalnos¢ operacyjng oraz wykonujg

czynnosci okreslone w Warunkach Emisji. Oznacza to, ze w przypadku, gdy obligatariusze

posiadajgcy obligacje serii C ztozg do dnia 7 maja 2013 r. zadania przedterminowego

wykupu Redan bedzie zobowigzany do ich dokonania w dniu 19 czerwca 2013 r.

Jednoczesnie, pomimo braku formalnego przystgpienia do umowy z dnia 21 grudnia 2012 r.
dotyczacej procesu uzgodnien zasad sptat zadtuzenia finansowego, obligatariusz posiadajacy
7 500 obligacji serii C (o tgcznej wartosci nominalnej 7,5 min zt), uczestniczy aktywnie w tym
procesie. To — w opinii zarzadu Redan — daje podstawe, aby przypuszczaé, ze w przypadku
osiggniecia porozumienia w sprawie docelowego harmonogramu zadtuzenia finansowego,
obligatariusz ten przystgpi do niego i nie bedzie koniecznosci dokonywania
przedterminowego wykupu jego obligacji.
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4. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybuc;ji

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji

Grupy Kapitatowej Redan w 2012 r.

Tabela nr 9. Podziat sprawozdania z catkowitych dochoddw Grupy Redan w 2012 na kanaty

dystrybucji

koszty zarzadu

wtys. PLN  dyskontowy modowy i dziatalno$¢  Grupa Redan
pozaoper.

Sprzedaz 224 491 214910 723 440124

Zysk brutto na sprzedazy 87 457 103 057 723 191 237

Marza brutto 39,0% 48,0% 100,0% 43,5%

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 81724 111 265 2843 195 832

Zysk na sprzedazy 5733 -8 208 -2121 -4 595

Marza brutto na sprzedazy 2,6% -3,8% -293,5% -1,0%

Saldo pgzosta’fych przychodoéw i kosztéw 4495 18223 886 93 606
operacyjnych

Zysk operacyjny 1238 -26431 -3 007 -28 201

MarzZa EBIT 0,6% -12,3% -416,1% -6,4%

Saldo przychodow i kosztow finansowych 53 1666 -3094 -1374

Wynik na wyjsciu z grupy 0 2 402 0 2 402

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1291 -22 363 -6 101 -27 173

Rentownos¢ brutto 0,6% -10,4% -844,3% -6,2%

Dane o poszczegdlnych kanatach dystrybucji obejmuja:

Rynek dyskontowy (sie¢ Textilmarket) — wyniki Adesso Sp. z 0.0. SKA prowadzacej sie¢
sklepéw dyskontowych Textilmarket skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z o.o.
(komplementariusz Adesso SKA) oraz marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy
towardéw do Adesso SKA.

Rynek modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash) — sprzedaz i marza marek Top Secret,
Troll i Drywash w Polsce i zagranicg, sklep internetowy, koszty utrzymania sklepéw
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 zarzgdu Redan SA oraz zdarzen nie
zwigzanych z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.

Poniewaz zdarzenia zwigzane z poszczegdlnymi kanatami dystrybucji mogg wystepowacd

w réznych spoétkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy i kosztach
zostaty przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych.

Strona 20 z 49



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 r.

Wynik rynku dyskontowego

,Tanio i modnie ubieramy catg rodzine”

Tabela nr 10. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku

dyskontowym w 2012i2011r.

w tys. PLN 2012 2011 zmiana % zmiana A

Sprzedaz 224 491 196 846 14,0% 27 645
Zysk brutto na sprzedazy 87 457 77 170 13,3% 10287
Marza brutto 39,0% 39,2% -0,2%
Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 81724 65 884 24,0% 15 840
Zysk na sprzedazy 5733 11 286 -49% -5553
Marza brutto na sprzedazy 2,6% 5,7% -3,2%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -4 495 -2168 -107% -2327
Zysk operacyjny 1238 9118 -86% -7 880
MarZa EBIT 0,6% 4,6% -4,1%

Saldo przychodéw i kosztéw finansowych 53 65 -18% -12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1291 9183 -86% -7 892
Rentownos¢ brutto 0,6% 4,7% -4,1%

W 2012 r. segment dyskontowy wypracowat wynik na sprzedazy o0 5,5 min zt nizszy niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jest to nastepstwem mniejszego wzrostu
wartosci wypracowanej marzy handlowej (o 13 %) niz zwiekszenia kosztéw biezacych
(0 24%). Ponadto, w konsekwencji wyzszej o 2,3 min zt straty na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej, wynik brutto jest nizszy o 7,9 min zt niz w roku 2011.

W tabeli ponizej zostaty przedstawione wyniki sklepdw poréwnywalnych (tzn. takich, ktére
dziataty w analogicznych miesigcach roku biezgcego, jak i poprzedniego).

Tabela nr 11. Wyniki sklepéw poréwnywalnych sieci dyskontowej w 2012 i2011r.

w tys. PLN 2012 2011 zmiana A zmiana %

Sprzedaz 187054 191653 -4 600 -2,4%

Zysk brutto na sprzedazy 72 080 74 989 -2909 -3,9%
Marza brutto 38,5% 39,1% -0,6%

Koszty bezposrednie sklepow 47 390 46 549 841 1,8%

Zysk na sprzedazy 24 690 28 440 -3750 -13,2%
Marza brutto na sprzedazy 13,2% 14,8% -1,6%
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Dokonujgc analizy wynikéw jedng z gtéwnych przyczyn spadku wyniku na sprzedazy s3:

spadek sprzedazy na sklepach poréwnywalnych
nizsza dynamika wzrostu przychoddéw (+14 %) niz przyrost powierzchni sklepéw (Srednio
021% w 2012 r. w poréwnaniu do 2011).

Oba te elementy majg czesciowo takie same przyczyny, ktére Zarzad identyfikuje jako:

1)

2)

3)

wzrost poziomu zastokowania sklepéw stabo rotujgcym towarem

Od konca 2011 r. w ramach poszukiwania mozliwosci zwiekszenia sprzedazy do oferty
sklepéw Textilmarket byty wprowadzane na wiekszg skale nowe grupy asortymentowe
nie zwigzane wprost z odziezg, m.in.: kosmetyki, bizuteria, zabawki, tekstylia domowe
itp.). Ich sprzedaz nie osiggneta jednak zaktadanych pozioméw.

W tym samym czasie zostaly zmienione zasady prowadzenia promocji — wraz
z dystrybucja gazetek reklamowych wszystkie sklepy byty réwnomiernie zatowarowane
asortymentem promocyjnym. W czesci sklepdw odsprzedaz tych artykutéw byta jednak
nizsza od zaktadanej.

Ponadto, w tym okresie zaniechano czesci dotychczasowych dobrych praktyk
zwigzanych z prowadzeniem regularnej, praktycznie codziennej przeceny i wyprzedaz
wolnorotujgcych towaréw oraz uprzednim testowaniem nowych towaréw przed ich
wprowadzeniem do catej sieci.

Powyzsze przyczyny spowodowaty, ze w sklepach pozostaty niesprzedane towary. Na
koniec 2012 r. udziat towaréw powyzej 180 dni osiggnat 37% w poréwnaniu do 23% na
koniec roku poprzedniego, pomimo przeprowadzenia w listopadzie i grudniu
wyprzedazy niskorotujgcych towaréw. W efekcie nastgpito zmniejszenie efektywnosci
handlowej czeséci powierzchni sklepowej i spowodowato to, ze poziomy sprzedazy byty
nizsze.

wzrost konkurencji na rynku

W roku 2012 obserwowalismy na rynku dynamiczny rozwdj liczby odziezowych sklepédw
dyskontowych. W ocenie zarzadu ich przyrost jest wiekszy niz wzrost wartos¢ wydatkéw
klientow. To powoduje, ze mozliwa do uzyskania sprzedaz rozktada sie na wiekszg liczbe
sklepdw.

zbyt agresywna polityka otwarc

W okresie od stycznia 2010 do korica 2012 r. sie¢ przyrosta o 74 % tj. 117 marketéw. Tak
duza dynamika spowodowata, iz cze$¢ sklepéw byta otwieranych w lokalizacjach
z perspektywa dojscia do okreslonego poziomu rentownosci w okreslonym horyzoncie
czasowym, co w niektérych przypadkach sie nie udato.

Parametrem, ktéry w 2012 r. osiggnat poziom bardzo zblizony do roku poprzedniego jest
marza handlowa (procentowa). Jest ona nieco nizsza (o 0,2pp) poniewaz jesienig 2012 r. w
listopadzie i grudniu zostata przeprowadzona duza akcja wyprzedazowa majaca na celu
odsprzedaz maksymalnej ilosci nisko rotujacych towaréw — w tym celu, aby odstokowac
sklepy i zwiekszy¢ ich potencjat sprzedazowy na przysztosé. Proces ten spowodowat istotne
obnizenie marzy w tych miesigcach.
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Istotnym czynnikiem wptywajgcym negatywnie na wynik na sprzedazy jest wzrost kosztéw.
Koszty funkcjonowania sieci sklepéw ogdtem zwiekszyty sie w 2012 r. 0 26 % w porédwnaniu
do roku poprzedniego przy przyroscie sSredniej powierzchni handlowej o 21 %. Koszty
sklepéw poréwnywalnych, w tym samym okresie, zwiekszyty sie o 1,8 %. Szybsze tempo
wzrostu kosztow sklepéw ogdtem wynika ze zwiekszonego udziatu otwieranych nowych
sklepéw gtéwnie w duzych miastach. Cechowaty sie one wyzszymi czynszami oraz dtuzszymi
godzinami otwarcia, a tym samym wyzszymi budzetami wynagrodzen, co sumarycznie
przetozyto sie na wyzszy jednostkowy (Srednio na mkw) koszt (+ 4 %), utrzymania takiego
sklepu.

Wysoka dynamika przyrostu rok do roku wystgpita takze w pozycji kosztéw centrali

(wszystkie pozostate koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu nie zaliczone do bezposrednich

kosztow utrzymania sklepéw) — wzrosty one o 4,7 min zt, to jest o 33 %. Wynika to z

koniecznosci dostosowania proceséw dziatania sieci TextilMarket do jej skali. Koszty te

dzielg sie na dwie grupy:

e zmienne, zalezne od wartosci sprzedazy lub wielkosci sieci sklepéw — sg to m.in. koszty
logistyki (wzrost o 25 %), zarzadzania siecig sprzedazy (wzrost o 31 %) czy sktadek
odprowadzanych na PFRON (wzrost o 19 %). tacznie koszty te wzrosty o 26 % w
poréwnaniu do tego samego okresu roku poprzedniego, czyli powyzej dynamiki
przyrostu powierzchni sieci sklepéw (21 %).

e state, zwigzane gtdwnie z zakupem towardéw oraz zaplecza administracyjnego (na
ktdrego sktadajg sie koszty IT, ksiegowosci, kadr i ptac, administracji i zarzadu) — w tej
grupie kosztéw wystapit wzrost o 12%, co jest wynikiem dostosowania, w tym takze
kadrowego, zespotdw wsparcia do rosngcej sieci handlowej.

Na ujemne saldo pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych w wysokosci -4,5 min zt
w roku 2012 dominujacy wptyw miaty:

e niedobory towaréw w kwocie 2,8 min zt.

Podczas inwentaryzacji przeprowadzonych sklepach stwierdzono niedobory towaréw
w kwocie 2,8 min zt. Oznacza to wzrost 0 39 % w pordéwnaniu do roku poprzedniego.

e przeprowadzka magazynu centralnego w tacznej kwocie 0,5 min zt

W lutym 2012 roku nastgpita przeprowadzka magazynu centralnego do nowej lokalizacji
a zarazem opuszczenie starej. W wyniku zaprzestania dziatalnosci w starym magazynie
zostaty odpisane niezamortyzowane naktady poniesione na jego adaptacje w kwocie
0,5 min zt. Takiej pozycji nie bytow 2011 r.

e proces zamknie¢ marketédw w 2012 r. i zwigzana z tym likwidacja niezamortyzowanych
naktadéw 0,3 min zt
W przeciggu catego 2012 r. ulegto likwidacji tgcznie 18 nierentownych i nierokujgcych
marketéw sieci TextilMarekt. W tracie tego procesu jednorazowemu umorzeniu ulegajg
niezamortyzowane i nieodzyskiwane nakfady w tych sklepach.

e odpisy na planowane zamkniecia sklepéw w kwocie 0,5 min zt.

na rok 2013 zaplanowano zamkniecie 19 nierentownych sklepéw, w zwigzku z tym na
koniec 2012 r. utworzono odpisy aktualizujgce niezamortyzowane i nie mozliwe do
odzyskania naktady na adaptacje lokali na te sklepy wraz kosztami przeprowadzenie
procesu (demontaz wyposazanie) oraz odprawy dla zwalnianych pracownikéw 0,1 min;
takiej pozycji nie byto w kosztach 2011 r.;
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e powiekszenie rezerwy na niewykorzystane urlopy o kwote 0,2 min zt.

W zwigzku z wzrostem liczby sklepdw, a tym samym zatrudnienia zwiekszyta sie rezerwa
na niewykorzystane urlopy z roku 2012 o kwote 0,2 min zt. W roku 2011 w koszty byta
utworzona rezerwa w kwocie 0,1 min zt.

Sie¢ sklepéw  Textilmarket na koniec 2012 r. miata t3czng powierzchnie
60,8 tys. m? (275 sklepow wtasnych). Przyrost sieci w poréwnaniu do konca 2011 r. wynidst
10%. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz w czwartym kwartale 2012 r. zlikwidowanych zostato 10
nierentownych marketéw o tacznej powierzchni 2,1 tys. m* W zwigzku z tym, érednia
powierzchnia sklepdéw Textilmarket w trakcie catego 2012 r. byta 0 21% wyzsza niz Srednia
z roku 2011.

Problemy, ktérych skutkiem jest spadek wyniku w 2012 roku, zostaty zidentyfikowane.
W konsekwencji juz w trakcie roku 2012 podjety zostat szereg decyzji i dziatan, ktore beda
miaty bezposredni wptyw na poprawe wynikdw uzyskiwanych przez czesé dyskontowg
w kolejnych okresach. Plany na rok 2013 zaktadaja:
1) siec sklepéw
Na podstawie uzyskiwanych wynikéw oraz oceny szans ich poprawy postanowiono
zamkna¢ sklepy nierentowne i nie dajgce perspektyw na uzyskanie rentownosci
w krétkim czasie. W zwigzku z tym w IV kw. 2012 r. zlikwidowano 10 placéwek, a na
| potowe 2013 r. zaplanowano zamkniecia kolejnych 19 sklepdw.
Ponadto, podjeta zostata decyzja o optymalizacji tempa rozwoju i koncentracji na
otwieraniu jedynie takich nowych sklepdw, ktére daja racjonalng pewnosé uzyskania na
nich od razu rentownosci co najmniej zblizonej do sieci sklepdéw dojrzatych. Oznacza to,
ze kolejne sklepy w drozszych lokalizacjach (co zazwyczaj oznacza duze miasta) beda
otwierane dopiero wtedy, gdy te juz w nich dziatajgce osiggng podobny poziom
rentownosci taki jak reszta sieci.
Na rok 2013 zaplanowano otwarcie 19 nowych sklepow.

2) sprzedaz, marza handlowa i zapasy

W celu zwiekszenia sprzedazy, ale réwniez aby efektywnie zarzadza¢ towarem oraz

poziomem marzy, prowadzone sg nastepujgce dziatania:

¢ modyfikacja oferty produktowej
Podjeto decyzje o specjalizacji produktowej oferty w 4 gtéwnych branzach
,0dziezowych”: bieliznie oraz ubraniach damskich, dzieciecych i meskich. Tym
samym bedzie sie zmniejszat udziat w sprzedazy innych asortymentodw.
Ostroznie i stopniowo nastepuje wprowadzenie do oferty towaréw lepszych
jakosciowo, ale i drozszych — widaé, ze jest na to zapotrzebowanie. Daje to
mozliwo$¢ na podwyzszenie zaréwno sprzedazy jak i pozioméw marzy handlowej.
W ofercie ubran damskich wprowadzane sg krétkie serie zmieniajgcych sie modeli,
najlepiej bliskich trendom w modzie — na tyle, na ile takie produkty uda sie pozyskaé
w cenach akceptowalnych dla klientek sieci Textilmarket.

e uporzadkowanie cenowe oferty
W celu uproszczenia klientowi orientacji i utatwienia mozliwosci podjecia decyzji
stopniowo w kazdej grupie asortymentowej jest wprowadzane po kilka wyraznych
progéw cenowo-jakosciowych.
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poprawa jakosci zapasow

Beda kontynuowane wyprzedaze wolnorotujgcych towardw, zapoczgtkowane
w listopadzie i grudniu 2012 r. Stopniowo spowoduje to wzrost sprzedazy
w sklepach, aczkolwiek w krétkim okresie bedzie czynnikiem ograniczajgcym wzrost
marzy handlowe;j.

Nastgpito juz przywrdcenie dotychczasowych dobrych praktyk zwigzanych
z prowadzeniem regularnej, praktycznie codziennej przeceny i wyprzedaz
wolnorotujgcych towardw oraz uprzednim testowaniem nowych towardéw przed ich
wprowadzeniem do caftej sieci.

Trwajg prace na wprowadzeniem algorytmdéw zatowarowania poszczegdlnych
sklepéw na podstawie oceny potencjatdw ich sprzedazy. To bedzie z jednej strony
zapobiegaé¢ nadmiernym zapasom towaréw w niskoobrotowych sklepach, a z drugiej
strony pozwoli na uzyskanie wyiszej sprzedazy w wysokorotujgcych placéwkach,
w ktérych dotychczas mogty wystepowad przypadki utraconej sprzedazy w wyniku
niedostatecznie szybkiego uzupetniania poziomu zapaséw.

obnizki cen zakupu

W celu obnizki cen zakupu towardéw caty czas jest rozwijany bezposredni zakup
towarow u producentédw zagranicznych. Dotyczy to zaréwno towardéw
produkowanych na zaméwienie sieci Textilmarket, jak i zakup stokéw (najczesciej
nie odebranych koncéwek zamdwien). Udziat takich zakupdéw bedzie stopniowo sie
zwiekszat. Jest to istotny element, ktéry bedzie powodowat wzrost realizowanej
marzy handlowe;.

stabilizacja i rozwéj personelu w sklepach

Wystepujgca wysoka rotacja pracownikéw w sklepach obniza poziom sprzedazy,
chodby przez to, ze nowi pracownicy muszg sie nauczy¢ procedur pracy oraz samego
towaru, aby méc efektywnie sprzedawaé. W celu jej zmniejszenia postanowiono
wprowadzi¢ minimalng, ale statg obsade kazdego sklepu, ktéra bedzie zwiekszana
sezonowo W miare potrzeb poprzez osoby na umowy zlecenia. Wprowadzono takze
zmodyfikowany system oceny potencjatu kierownikow marketéw oraz s3
prowadzone dziatania majgce na celu podniesienie poziomu kompetenc;i
kierownikéw marketow poprzez szkolenia oraz testy e-learningowe.

dziatania promocyjne

Prowadzone w 2012 r. masowe dziatania zwigzane z dystrybucjg duzych gazetek
ogdlnopolskich raz na 1,5 m-ca nie przyniosty zatozonych efektéw wynikowych — ich
koszty byty wyzsze od wygenerowanego wzrostu marzy. W zwigzku z tym
postanowiono powrdéci¢ do prowadzenia promocji zmieniajgcych sie czesciej — co
dwa tygodnie, ale komunikowanych gtdwnie w sklepach.

Dodatkowo, s3 prowadzone aktywne lokalne dziatania promocyjne w sklepach,
w okolicy ktérych otwierajg sie placowki konkurencji.

3) koszty
W zakresie kosztow sklepow ( 76 % kosztéw bezposrednich ogétem w 2012 r.):

prowadzone s3g renegocjacje umow najmu majace na celu obnizenie stawek
czynszowych lub anulowanie indeksacji tych stawek na roku biezgcym. Dotychczas
uzyskane efekty tych dziatan to ok. 1 min zt oszczednosci — w poréwnaniu do 2012 r.
oraz anulowanie indeksacji czynszow w 25% sklepach w 2013 r.

prowadzone sg dziatania majgce na celu obnizenie kosztéw medidw i ustug
komunalnych;
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wprowadzono nowg etatyzacje sklepdw — zaktada ona utrzymanie statych
minimalnych obsad, ktére bedg zwiekszane sezonowo w miare potrzeb poprzez
osoby na umowy zlecenia. W skali catego 2013 r. powinno to przynie$é¢ oszczednosci
kosztédw oszacowane na poziomie ok. 1,5 min zt.

Prowadzone s3g takze dziatania majgce na celu redukcje kosztéw centrali. Dotyczy to
zjednej strony optymalizacji proceséw logistycznych, a z drugiej - czeSciowego
zmniejszenia poziomu zatrudnienia.

4) niedobory w sklepach

Stwierdzone w wyniku inwentaryzacji niedobory towaréw w sklepach majg istotny
wptyw na osiggane przez Textilmarket wyniki (2,8 min zt strat w 2012 r.). W celu ich
minimalizacji prowadzone sg nastepujace dziatania:

obligatoryjne inwentaryzacje towardw przed otwarciem nowych marketéw
wprowadzenie czesciowych sztukowych inwentaryzacji dziennych

modyfikacje procedur (zwrotu, przyjecia towaru, zwrotéw klientowskich, kontroli
personelu)

utworzenie wewnetrznych wyspecjalizowanych grup inwentaryzacyjnych

montaz kamer w sklepach

wprowadzenie agentdw ochrony w skrajnych przypadkach w sklepach, w ktérych
w oczywisty sposdb dziatajg szajki ztodziejskie.

Przedstawione powyzej dziatania, w ocenie zarzadu, spowodujg w 2013 r. poprawe wynikéw
wypracowywanych przez sie¢ Textilmarket.
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Wynik rynku modowego

,Best fashion world to express yourself”

Tabela nr 12. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego
za2012i2011r.

w tys. PLN 2012 2011 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 214910 183 456 17,1% 31454
Zysk brutto na sprzedazy 103 057 97 783 5,4% 5274
Marza brutto 48,0% 53,3% -5,3%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 111 265 95953 16,0% 15311
Zysk na sprzedazy -8 208 1829 -549% -10 037
Marza brutto na sprzedazy -3,8% 1,0% -4,8%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -18 223 488 -3835% -18 711
Zysk operacyjny -26 431 2317 -1241% -28 748
MarZa EBIT -12,3% 1,3% -13,6%

Saldo przychodoéw i kosztow finansowych 1666 -3600 -146% 5266
Wynik na wyjsciu z grupy 2 402 0 - 2 402
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -22 363 -1283 -1643% -21 080
Rentownos¢ brutto -10,4% -0,7% -9,7%

W 2012 r. na rynku modowym Grupa Redan uzyskata wynik na sprzedazy o 10 min zt nizszy
niz rok wczesniej. Jest to spowodowane przede wszystkim bardzo duzym spadkiem poziomu
procentowej marzy handlowej (0 5,3 pp), a co sie z tym wigze — mniejszym tempem wzrostu
marzy handlowej (zysku brutto na sprzedazy) w stosunku do wzrostu kosztéw wynikajgcego
gtéwnie ze zwiekszenia powierzchni sieci sklepdw.

Wyniki czesci modowej Grupy Redan uzyskane w 2012 r. sg konsekwencjg obranej strategii
dziatania oraz jej zderzenia z sytuacjg rynkowa.

Strategia express yourself przyjeta w |l potowie 2011 r. zaktadata: (i) utrzymanie jakosci
produktdw na 2012 r. i jej poprawe w kolejnych sezonach (od WL'13 poczawszy), a wraz
z tym — podwyzki cen sprzedazy oraz (ii) wzrost sprzedazy opierajgcy sie na rozwoju
ekstensywnym kanatéw dystrybucji (przyrost powierzchni sieci sklepéw), lecz takze na
znacznym wzroscie sprawnosci sklepow, czyli zwiekszeniu sprzedazy na sklepach
poréownywalnych.

Natomiast w roku 2012 na rynku zaobserwowalismy:
e zmiany zachowan konsumenckich:
o poszukiwanie produktow tanszych;
o oczekiwanie nizszej ceny i czestszych okazji zakupowych (65% konsumentéw
deklaruje, ze wstrzymuje zakupy do wyprzedazy wczesniej upatrujgc produkt);
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e tempo przyrostu powierzchni handlowej sklepdw sieciowych wyisze niz wartosci
zakupoéw klientéw;

e spadek jakosci oferowanych produktéw, a tym samym cen sprzedazy.

Spowodowato to wzrost konkurencji na rynku.

Poréwnujgc zamierzenia na 2012 r. z sytuacjg rynkowa, ktéra miata miejsce w tym roku
widaé, ze nastgpito wyrazne ich rozminiecie sie. Zarzad dokonat takiej oceny sytuacji
w potowie 2012 r. i podjat dziatania dostosowawcze. Ze wzgledu na dtugi cykl wdrazania
zmian, wynikajacy przede wszystkim z okresu zamawiania kolekcji, nie mogto to juz jednak
odwrdci¢ wynikéw roku ubiegtego.

Rezultaty niedopasowania strategii do warunkow, ktdre miaty miejsce na rynku najbardziej
wyraznie wida¢ na poziomie marzy handlowej — w poréwnaniu do roku poprzedniego
zmniejszyta sie 0 5,3 pp., czyli bardzo znacznie. Wynika to z:

e spadku zrealizowanych cen sprzedazy, co jest konsekwencjg koniecznosci gtebszych
przecen ze wzgledu na wzrost konkurencji, ale takze — w sezonie jesief/zima’12 — zbyt
duzego zamoéwienia towardow. Ze wzgledu na specyfike dziatania czesci modowej
zamoéwienia towardw na kolejne sezony sg okreslane na podstawie plandw sprzedazy
i sktadane z kilku (6-9) miesiecznym wyprzedzeniem u dostawcow. Nie realizowane
plany sprzedazy spowodowaty, ze wielkos¢ zamowienia towaréw byta zbyt duza i aby
odzyska¢ zaangazowane w zakup towardw S$rodki, przeceny musiaty by¢ bardziej
agresywne;

e wzrostu cen zakupu towardw (o 9% liczonych w ztotych) - zaréwno na skutek
umocnienia kursu USD jak i wzrostu cen u dostawcdéw, bedacego konsekwencjg polityki
utrzymania jakosci produktow.

Czesciowo efekty niedopasowania strategii widaé¢ takie w zrealizowanych poziomach
sprzedazy. Ponizsza tabela prezentuje strukture sprzedazy i jej zmiany w gtéwnych kanatach
dystrybucji rynku modowego.

Tabela nr 13. Sprzedaz w podziale na kanaty dystrybucji na rynku modowym

w tys. PLN 2012 2011 r/r
sklepy wtasne w Polsce 74 312 78 655 -6%
sklepy franczyzowe w Polsce 69 793 69 296 1%
sprzedaz pozostata w Polsce z wytgczenie e-c 2 496 1392 79%
sprzedaz tradycyjna zagranica z wytgczeniem e-c 46 694 23244 101%
e-commerce 21615 10 869 99%
razem: 214910 183 456 17%

Sprzedaz w sklepach wtasnych w Polsce zmniejszyta sie o 6% podczas, gdy ich srednia
powierzchnia w 2012 r. zwiekszyta sie o 5%. Na mniejszg skale to zjawisko wystgpito
w sklepach franczyzowych (wzrost sprzedazy o 1% przy zwiekszeniu sredniej powierzchni
0 8%). Podwojenie tradycyjnej sprzedazy zagranicznej jest w gtéwnej mierze zwigzane
z przyrostem sklepdw na Ukrainie i w Rosji o 98% r/r, aczkolwiek jest w tej pozycji takze
zawarta sprzedaz do odbiorcéw hurtowych.
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Znajduje to takze odzwierciedlenie w wynikach sklepéw poréwnywalnych (tzn. takich, ktére
dziataty w analogicznych miesigcach 2012, jak i 2011 r.). S3 one przedstawione w tabeli

ponizej.

Tabela nr 14. Wyniki sklepéw poréwnywalnych na rynku modowym

w tys. PLN 2012 2011 zmiana A zmiana %
Sprzedaz 144,2 153,1 -89 -5,8%
Marza brutto 65,0 77,5 -12,5 -16,1%
Marza brutto % 45,1% 50,6% -5,5%
Koszty bezposrednie sklepéw 66,1 66,6 -0,5 -0,8%
Wynik na sprzedazy -1,0 10,9 -12,0
Rentownos¢ -0,7% 7,1% -7,9%

Wraz ze wzrostem skali dziatania nastepowato zwiekszenie kosztéw sprzedazy i ogdlnego

zarzadu (o 16% rok do roku). Wynika to przede wszystkim z:

e zwiekszenia o 12% kosztéw utrzymania sieci sklepdw zaréwno wtasnych jak
i franczyzowych (przyrost powierzchni tych sklepéw srednio w 2012 r. wynidst 13%)[1]

e wzrostu kosztdw obstugi logistycznej (o 26 %) oraz wsparcia operacyjnego (o 14 %)
rosnacej sieci sklepow (wzrost powierzchni o 22%)

e zwiekszenia kosztéw obstugi logistycznej (o 72 %) wynikajacego z rozwoju e-commerce
(wzrost sprzedazy w 2012 r. 0 99%)

e kosztédw nowych rodzajow dziatalnosci nie prowadzonych w roku ubiegtym:
o dziaftalnosé na rynku rosyjskim — 5,2 min zt w skali i schemacie nie poréwnywalnym

do roku 2011 (33-krotny wzrost sprzedazy w 2012 r.)

o utworzenie nowego kanatu dystrybucji zewnetrznej na rynku krajowym — 0,5 min zt

W czwartym kwartale 2012 zostat w centrali cze$ci modowej zakonczony proces
optymalizujacy koszty osobowe. Spowoduje to, ze koszty centrali w 2013 r. bedg 0 0,9 min zt
nizsze.

Negatywne tendencje z roku 2012 najbardziej wptynety na wyniki sklepéw wtasnych
w Polsce. Z jednej strony nastgpit w nich najwyzszy spadek sprzedazy (o prawie 9% na
sklepach poréwnywlanych), co dodatkowo pogtebito zmniejszenie marzy handlowej.
Zdrugiej strony — poziom kosztéw bezposrednich (czynsze, wynagrodzenia, media
i amortyzacja) pozostat na takim samym poziomie. Wystgpit zatem negatywny efekt dZzwigni
operacyjnej.

Na standardowe]j dziatalnosci (marza pomniejszona o koszty bezposrednie oraz zmienne
koszty logistyki i przypadajace na sprzedaz w sklepach wtasnych w Polsce zmiany odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ towardw, a takze réznic kursowych) na sklepach wtasnych w Polsce
w 2012 r. Grupa Redan poniosta strate w wysokosci 7,9 min zt.

W zwigzku z takimi wynikami zarzad podjat decyzje o zamykaniu tych sklepdéw, ktdre byty
nierentowne oraz nie dawaty perspektyw na poprawe wynikéw w krétkim okresie, a takze

M Te dane zaréwno o zmianie kosztéw jak i powierzchni nie dotycza sklepdw franczyzowych na
Ukrainie, ktdre kupujg towary na swdj rachunek, a zatem w kosztach biezgcych Grupy Redan nie sg
ujmowane zadne pozycje z nimi zwigzane
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koszty ich likwidacji byty nizsze od potencjalnych strat do korica trwania uméw najmu. Na tej
podstawie zamknieto w 2012 r. 14 sklepdw, a jeden zostat zamieniony na sklep franczyzowy.
Strata pozaoperacyjna na zamknieciu tych sklepéw wyniosta (1,7 min zt).

Ponadto, na 2013 r. wytypowano kolejne 27 sklepdw do zamkniecia. W zwigzku z tym na
koniec 2012 r. utworzono odpisy aktualizujgce naktady we wszystkich sklepach witasnych
(7,3 min zt) oraz rezerwy na mozliwe do utracenia gwarancje bankowe w zamykanych
sklepach (1,6 min zf).

taczna, wykazana w 2012 r., strata na sklepach wtasnych obejmujgca wszystkie powyzsze
pozycje wynosi 19,5 min zt. to powoduje, ze wynik zarédwno czesci modowej jak i catej
Grupy Redan w 2012 r. zostat zdeterminowany przez strate poniesiong na sklepach
wtasnych w Polsce.

Pozostate kanaty dystrybucji (tj. sklepy franczyzowe w Polsce, sklepy zagraniczne na Ukrainie
— zarowno wtasne jak i franczyzowe oraz w Rosji, a takze e-commerce) byty 2012 r.
rentowne. Ich udziat w sprzedazy stopniowo rosnie, co pokazuje tabela nr 13 powyze;j.

Wysokie ujemne saldo pozostatych przychodow i kosztow operacyjnych (-18,2 min zt) czesci
modowej Grupy Redan jest zwigzane przede wszystkim z procesem zamykania
nierentownych sklepdw witasnych w Polsce. Sktada sie na nie:
e 11,9 mIn zt odpiséw zwigzanych z zamknieciami sklepdw wtasnych w Polsce w tym:
o 7,3 min zt odpis aktualizujgcy niezamortyzowane nakfady na adaptacje lokali oraz
wyposazenie na wszystkie sklepy wtasnych w Polsce wg stanu na koniec 2012 r.
o 2 mln zt - rezerwa na przyszte zobowigzania
Na podstawie wiekszosci uméw najmu lokali na sklepy witasne wynajmujacy
otrzymali bankowe gwarancje zabezpieczajgce ptatnosci czynszu. W przypadku
postawienia spotki sklepowej prowadzacej nierentowny sklep w stan upadtosci
wynajmujacy realizuje takg gwarancje. Poniewaz sg one poreczone przez Redan,
dlatego powstaje jego zobowigzanie do zwrotu tej kwoty do banku. Rezerwa ta
zostata zawigzana na gwarancje, ktére mogg by¢ potencjalnie zrealizowane (kwota
1,6 min zf). Pozostata kwota to rezerwa na  pewne kary jakie zostaty
wynegocjowane w zwigzku z wczesniejszg likwidacjg sklepdw a majgcych nastgpic
w 2013 r.
o 2,2 mIn zt - odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci
Jedng z metod likwidacji nierentownych sklepéw wtasnych jest zgtoszenie wniosku
o upadtos¢ spotki zaleznej Redan, w ktérej prowadzony jest dany sklep.
W momencie ogtoszenia upadtosci uznajemy, ze utracilismy kontrole nad taka
spotkg, przez co jej sprawozdanie finansowe przestaje by¢ wigczane do
skonsolidowanego sprawozdania Redan. Oznacza to, ze w sprawozdaniu
skonsolidowanym zostajg ujawnione naleznosci od niej na rzecz innych podmiotéw
z Grupy Redan, a tym samym takze 100% odpisy na te naleznosci.
o 0,6 mIn zt - strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
Jest to strata naktaddw poniesionych na adaptacje lokali na sklepy, ktére zostaty
zamkniete w 2012 r.
e 5,4 min zt - odpis aktualizujgcy wartosc zapaséw
W 2012 ulegta zmianie polityka rachunkowosci Grupy Kapitatowej w zakresie odpisow
aktualizujgcych wartos¢ zapaséw, do dotychczasowych zapisdw dotozony zostat 100 %
odpis na zapasy starsze niz 4 lata. W wyniku tej zmiany poziom odpisu za 2012 r. ulegt
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powiekszeniu o 3,3 min zt. W roku 2011 zostat per saldo dokonany odpis aktualizujgcy
wartos¢ zapasow o 1,2 min zt.

e 0,3 min zt - rezerwa na niewykorzystane urlopy

Na koniec 2012 r. liczba sklepédw na rynku modowym wynosita 288 lokalizacji, o tacznej
powierzchni ok. 38,8 tys. m’, na co skfada sie 16 tys. m* sklepéw wtasnych i 22,8 tys. m” -
franczyzowych. tacznie, w trakcie 2012 r., nastgpit okoto 20 % przyrost powierzchni
w stosunku do stanu z konca 2011 r.

Na rok 2013 w czesci modowej Grupa Redan planuje nastepujgce dziatania:

1) osiggniecie progu rentownosci na sklepach wtasnych w Polsce

W tym celu:
e prowadzone sg dziatania prosprzedazowe:

O

O

budowanie kompetencji i zaangazowania sit sprzedazy poprzez modyfikacje
systemdOw motywacyjnych zarédwno agentéw prowadzacych sklepy jak i ich
pracownikéw oraz wdrozenie systemu szkolern e-learningowych z zakresu
kolekcji, sposobu utozenia ekspozycji i obstugi klienta; na dziatania szkoleniowe
wspierajgce agentéw i franczyzobiorcéw ztozylismy wniosek o dofinansowanie
ze Srodkow unijnych i uzyskaliSmy wstepne potwierdzenie na kwote 2,3 min zt
na lata 2013-2015;

wdrozenie nowego standardu pracy sklepéw jasno definiujacego obowigzki
i odpowiedzialnosci pracownikow w sklepach w systemie pracy agencyjnej,
ktadgcego nacisk na przygotowanie sklepu do pracy i aktywng obstuge klienta;
wdrozenie systemu audytow weryfikujgcych stan przygotowania sklepow
i poziom obstugi metoda tajemniczego klienta;

wdrozenie zmodyfikowanego modelu eksponowania towaru w sklepach
w oparciu mini kolekcje i towary komplementarne;

poprawa algorytmdéw wypetniania i uzupetniania zapaséw uwzgledniajacych
przeptywy miedzy sklepowe i rotacje catymi mini kolekcjami;

wdrozenie kalendarza operacyjnego konsolidujgcego wejscia towaru z akcjami
promocyjnymi i komunikacja;

e prowadzone sg dziatania majgce na celu obnizenia kosztéw funkcjonowania
sklepdéw:

O

O
O

renegocjacje warunkéw najmu przynoszg wymierne korzysci: na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania uzyskano obnizki w tgcznej kwocie
01,5 min zt w poréwnaniu do 2012 r. (nie jest w tym uwzglednione obnizenie
kosztéw w wyniku zamknieé sklepdw). Dodatkowo w czesci sklepow czynsz jest
liczony wytacznie jako procent sprzedazy, zatem staje sie kosztem zmiennym;
optymalizacja innych kosztédw utrzymania sklepow;

dodatkowo, w wyniku odpisania w 2012 r. petnych naktadéw na adaptacje
lokali, w kolejnych latach amortyzacja nie bedzie obcigzaé wynikéw sklepow;

e sklepy, ktdre pomimo powyzszych dziatan nie osiggng rentownosci, a koszty ich
zamkniecia bedg nizsze od potencjalnej straty ponoszonej do kofica umoéw najmu —
zostang zamkniete. Na caty 2013 r. przewidziano jeszcze do zamkniecia 27 sklepy,
z tego 5 zostato juz zlikwidowanych. W przypadku zrealizowania tego planu na
koniec 2013 r. pozostang 28 sklepy wtasne czesci modowej w Polsce.
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2) Rozwdj rentownych kanatéw dystrybucji

sklepy franczyzowe w Polsce

W ramach umowy franczyzowej Grupa Redan zapewnia franczyzobiorcy wsparcie

w procesie budowy jak i wyposazenia sklepu, a takie pdiniejsze petne biezgce

wsparcie operacyjne. Z drugiej za$ strony uzyskuje stabilny spread pomiedzy marzg

handlowg a wyptacang prowizjg (poniewaz jest ona proporcjonalnie zalezna od
sprzedazy, a tym samym jest kosztem zmiennym).

W 2012 r. Grupa Redan rozszerzyta oferte franczyzowa. Oprécz dotychczasowych

»standardowych” sklepéw o powierzchni 150-200 mkw wprowadzilismy takze

mozliwos¢ otwierania mniejszych sklepéw jako monobrandéw marki Top Secret

o powierzchni $rednio 90-100 mkw. Jest to propozycja dla mniejszych miejscowosci

nawet od 15 tys. mieszkarncédw. Ponadto wprowadzilismy mozliwos¢ prowadzenia

korneréw franczyzowych marek Troll i Drywash — w takim przypadku nie wypetniaja
one catego sklepu naszego partnera, lecz jedynie jego czesc.

Propozycje te spotkaty sie z dobrym odzewem na rynku. W 2012 r. powierzchnia

wszystkich sklepéw franczyzowych w Polsce wzrosta o 3,5 tys. mkw netto (po

uwzglednieniu zamkniec¢), czyli o 28% w poréwnaniu do korica 2011 r. Na rok 2013

planujemy dalszy jej wzrost o 2,2 tys. mkw (14%) tacznie do 18 tys. mkw na koniec

roku.

rozwdj dziatalnosci zagranicznej

Grupa w trakcie ostatnich 2 lat zbudowata sprawnie funkcjonujgca oraz rentowng

strukture sprzedazowa na Ukrainie. Majgc juz duze doswiadczenie oraz widzac

potencjat krajow, w ktdrych juz dziata, a szczegdlnie Rosji, bedzie dalej rozwijata ten
kanat dystrybucji.

Na rok 2013 planowane sg otwarcia wtgcznie sklepéw franczyzowych w obu tych

krajach. Powierzchnia sklepdw powinna wzrosng¢ netto o 1,8 tys. mkw (tj. o 25%

w pordéwnaniu do stanu na koniec 2012 r.) i osiggna¢ na koniec 2013 r. 8,8 tys. mkw.

W 2012 r. powierzchnia sklepéw franczyzowych zagranica zwiekszyfa sie netto o 3,3

tys. mkw.

e-commerce

Sprzedaz on-line jest w ocenie zarzadu najbardziej perspektywicznym kanatem

dystrybucji. Dlatego caty czas jest ktadziony duzy nacisk na jego rozwd;.

W 2012 r. przychody ze sprzedazy w kanale on-line podwoity sie i wyniosty

21,6 min zt. Na rok 2013 jest zaplanowana kontynuacja trendu rosngcego. Obroty

powinny przekroczy¢ 35 min zt. Zostanie to zrealizowane dzieki:

o wdrozeniu nowego oprogramowania umozliwiajagcego duzo lepsze zarzadzanie
sprzedazg, promocjami i relacjami z klientami; docelowo umozliwi to takze
dwukierunkowgq integracje kanatu on-line ze sklepami tradycyjnymi; na dzien
sporzadzania niniejszego sprawozdania toczg sie ostatnie testy pierwszej czesci
tego oprogramowania do uruchomienia w Polsce; w krétkim czasie pdiniej
bedzie ono wdrozone takze na Ukrainie;

o zostanie uruchomiony nowy sklep internetowy w Rosji; dzieki doswiadczeniu
z rynku polskiego i ukrainskiego oceniamy, ze realizowane w nim obroty beda
rosty szybciej niz w tych dwdch krajach

o rozszerzeniu oferty produktow oferowanych w sklepach on-line takze o towary
innych producentow, ktére mogg by¢ atrakcyjne dla naszych klientow;
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o rozwojowi udostepniania przez nas naszych marek prowadzacym
multibrandowe sklepy z odziezg na zasadach franczyzowych; dziatalnos¢ ta
rozpoczeliSmy i widzimy w niej duzy potencjat;

3) produkt, marza handlowa i zapasy

Wielkos¢ zamodwienia towardw na sezon wiosna/lato’13 zostata zredukowana do
oczekiwanych pozioméw sprzedazy, w zwigzku z tym znaczgco zostato zmniejszone
pozostania ze stokiem na koniec tego sezonu. Jednakze towary kupione na ten sezon
charakteryzujg sie wyzszym poziomem zaréwno jakosci jak i cen. To powoduje, ze
spodziewamy sie, ze w obecnej sytuacji na rynku bedziemy musieli ponownie gtebiej je
przecenia¢. Nalezy zatem oczekiwaé, ze spowoduje to uzyskanie marzy handlowej
w | potowie 2013 r. na nizszym poziomie niz rok wczesniej.

Kolekcja na jesien/zime’13 rozstata juz skorygowana zaréwno pod wzgledem zatozen
projektowych jak i cenowych. Dlatego — z drugiej strony — zaktadamy, ze w Il potowie
2013 r. zrealizujemy na niej wyzszg marze niz uzyskana w roku 2012.

Po sezonie jesieni/zima’12 zostanie wieksza niz zazwyczaj ilo$¢ niesprzedanych towaréw.
Dotychczas wyprzedawalismy takie towary w naszych kanatach dystrybucji. Jednakze
poniewaz ich wartos$¢ sie zwiekszyta, dlatego podjeliSmy dziatania w celu zbudowania
dodatkowego kanatu hurtowej wyprzedazy stokéw (niesprzedanych towardow
z poprzednich sezondw). Dzieki temu poziom takich zapaséw bedzie stopniowo sie
zmniejszat. Wyprzedaz stokéw w kanale hurtowym bedzie realizowana z ujemng marzg,
natomiast powinna by¢ ona kompensowana rozwigzaniem odpiséw aktualizujgcych
wartosc zapaséw.

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta bedqg mialy wptyw na
osiggniete przez niego wyniki w kolejnych okresach

Podstawowe czynniki, ktdre w ocenie Zarzadu beda miaty wptyw na osiggniete wyniki Grupy
Kapitatowej Redan w najblizszej perspektywie:

e powodzenie procesu ustalenia nowego harmonogramu spfaty zobowigzan
finansowych z instytucjami finansowymi

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

e utrzymanie dotychczasowych mozliwosci zakupéw towarowych z odroczonymi
formami ptatnosci

e powodzenie procesu likwidacji nierentownych sklepéw wtasnych czesci modowe;j

e dynamika rozwoju na rynkach zagranicznych oraz sklepéw internetowych

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

e realizowane dziatania majace na celu optymalizacje ponoszonych kosztow
dziatalnosci,

e utrzymanie obecnego poziomu kapitatu obrotowego
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Czynniki moggce miec¢ wptyw na funkcjonowanie Grupy Redan

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

Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

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

Dla Grupy Kapitatowej Redan szczegdlne znaczenie ma wielkos¢ popytu konsumpcyjnego,
ktory ksztattowany jest przede wszystkim przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw
domowych, stope bezrobocia, wysoko$¢ stép procentowych, wskaznik nastrojow
konsumenckich czy kursy walutowe. ldentyfikowane jest ryzyko, iz w przypadku pogorszenia
sie koniunktury gospodarczej spadnie popyt na produkty, oferowane przez Grupe
Kapitatowa Redan, co moze negatywnie wptyngé na osiggane wyniki i sytuacje finansowa.
Czynnikiem redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikdw w przypadku ostabienia
koniunktury gospodarczej jest prowadzona przez Grupe Kapitatowg strategia dywersyfikacji
poprzez oferowanie szerokiego asortymentu towaréw skierowanych do réinych grup
klientow (dziatalnosé zaréwno na rynku modowym, jak i dyskontowym)

Ryzyko zwigzane z rosnacg konkurencja

Na rynku odziezowym najwieksi konkurencji zwiekszajg liczbe sklepdéw. Wchodzg takze nowi
gracze. Tempo wzrostu podazy jest wieksze niz przyrost wydatkéw konsumentéw. Powoduje
to, ze z roku na rok rynek odziezowy staje sie coraz bardziej konkurencyjny. Dotyczy to
zaréwno czesci modowej jak i dyskontowej. Powoduje to walke konkurencyjng pomiedzy
poszczegdlnymi podmiotami, co moze negatywnie wptywaé zardwno na wielkos¢
przychodéw, jak i rentownos¢ Grupy Kapitatowej Redan.

Ryzyko to jest cze$ciowo redukowane poprzez dywersyfikacje dziatalno$ci Grupy na réznych
rynkach — zaréwno geograficznie (w réznych krajach), jak i w zakresie kanatéw dystrybucji
(dynamiczny rozwdj e-commerce), a takze w réznych segmentach (dyskontowy i modowy).

Ryzyko zmiany przepisdw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy Redan. Czeste
nowelizacje, niespéjnosci oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego
nie tylko w Polsce ale rowniez na Ukrainie i w Rosji, pociggajg za sobg potencjalne ryzyko
niewtasciwej kwalifikacji dokonanych czynnosci prawnych.

Spétki z Grupy Redan zlecajg produkcje i importujg odziez z krajéw Dalekiego Wschodu —
(Chiny, Bangladesz, Indie, Turcja), zas taryfy celne sg regularnie zmieniane. Z jednej strony
moze to w istotny sposéb wptyngé na otoczenie gospodarcze i konkurencyjnos¢ firmy.
Z drugiej — podwyzsza ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji importowanych towaréw do
odpowiednich kodéw celnych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych.
W celu minimalizowania tego ryzyka Grupa Kapitatowa korzysta ze specjalistycznego
oprogramowania z regularnie aktualizowang taryfg celng oraz wsparcia wyspecjalizowanych
i profesjonalnych brokeréw celnych.

Regularnie podaje sie tez zewnetrznym audytom podatkowym majgcym na ewentualne
identyfikowanie potencjalnych ryzyk.
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Ryzyko zmiany kurséw walut

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Redanopiera sie na korzystaniu z outsourcingu. Produkcja
wiekszosci towardw dla marek Top Secret, Troll i Drywash, ale takie w pewnym rosngcym
stopniu dla sieci dyskontowej Textilmarket jest zlecana kontrahentom z krajéw Dalekiego
Wschodu. W zwigzku z tym czes¢ zobowigzan Grupy Redan nominowana jest w USD,
podczas gdy wiekszos¢ przychoddw realizowanych jest w walucie kraju, w jakim realizowana
sprzedaz (Polska, Ukraina i Rosja). Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu USD
w stosunku do PLN miatoby negatywny wptyw na osiggane przez Grupe Kapitatowej
Emitenta wyniki finansowe.

Grupa Kapitatowa narazona jest rowniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu
EUR. W ramach prowadzonych detalicznych sieci handlowych wynajmowane
sg powierzchnie sprzedazy w centrach handlowych w czesci modowej (marki Top Secret,
Troll i Drywash), w ktérych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest zazwyczaj
w EUR. Wzrost kursu EUR w stosunku do PLN wptywa na podwyzszenie biezgcych kosztow
utrzymania placoéwek handlowych, co moze mie¢ negatywny wplyw na osiggane przez
Grupe Kapitatowg Emitenta wyniki finansowe.

W zwigzku z rosngcym kanatem sprzedazy zagranicznej zwitaszcza na rynku ukrainskim
i rosyjskim wystepuje takze ryzyko zmiany kursu ukrainskiej hrywny i rosyjskiego rubla
w stosunku do dolara, w ktérym sg dokonywane wewnetrzne rozliczenia zakupu towardw.
Oceniamy, ze znaczgce zmiany w strukturze kurséw walut w dtugim okresie mogg by¢
przeniesione na ceny sprzedazy towardw. Posiadamy réwniez alternatywne mozliwosci
produkowania naszych wyrobdw w Polsce. Duza czes$¢ przychoddéw w cze$ci modowej jest
realizowana w sklepach franczyzowych, ktérych koszty sg proporcjonalnie zalezne od
realizowanych w nich pozioméw sprzedazy, wiec nie zalezg od kurséw walut. Na biezgco
analizujemy rynek walutowy. Ponadto dotychczasowe doswiadczenie wskazuje, ze siec
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. Dodatkowo rosngca sprzedaz na rynkach zagranicznych i uzyskiwane
wptywy w USD czes$ciowo minimalizuja to ryzyko.

Grupa Redan na chwile obecng stosuje polityke braku zabezpieczenia ekspozycji walutowe;j.
Stosowanie dostepnych instrumentéw wigze sie z podjeciem ryzyka braku mozliwosci
wykorzystania korzystnych zmian kurséw walutowych, zmieniajgcych sie odwrotnie
w stosunku do pozycji zabezpieczanych, a jednoczesnie z obnizeniem biezgcej rentownosci.
Grupa Redanokresla ryzyko braku zabezpieczenia na réwni z zabezpieczaniem sie.

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 wspétpracujg
z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na zlecenie produkcje odziezy pod markami
wiasnymi dla czesci modowej (Top Secret, Troll i Drywash). Stopniowo rosnie takze import
pod markami dla sieci Textilmarket, cho¢ nadal jest on ponizej 5% zakupow dla tej sieci.
Zlecanie zaméwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggnaé zatozong rdzinorodnosc
oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientdéw, ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszyc
realizowang marze i w konsekwencji poprawiaé 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 — na gtéwnym nadal
rynku, na ktérym sg produkowane towary dla rynku modowego Grupy Redan — wyraznie
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wystepuje tendencja wzrostu kosztéw pracy. Oba te czynniki powodujg, ze istnieje ryzyko
wzrostu cen zakupu towaréw.

Ryzyko to jest cze$ciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie dostawcéw z innych niz
Chiny krajow oraz wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajgcych wptyw
pojedynczych surowcéw na koszty zakupu. Dodatkowo spadek zamoéwiedn na dobra
konsumpcyjne w Chinach bedgce wynikiem spadku konsumpcji na swiecie oraz spadkiem
atrakcyjnosci cenowej tego rynku powoduje, iz dostawcy znacznie czesciej obnizajg ceny
sprzedazy — kosztem wtasnej marzy, aby tylko pozyska¢ zamowienia.

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

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 sposdb wptywacé na sprzedaz, a w konsekwencji na wysokos¢
generowanych marz oraz wartos¢ zapasow. Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dtuga
i zimna wiosna lub ciepta jesied zmniejsza sktonno$¢ do zakupu ubran dedykowanych do
innych warunkéw pogodowych, co w istotny sposéb moze wptyngé na popyt w pierwszych
miesigcach sezonu, gdy realizowane sg najwyzsze marze. Moze to powodowa¢ realizacje
nizszych marz, gdyz nasza strategia zaktada wyprzedaz towardw zakupionych na dany sezon,
rowniez w sytuacji, gdy oznacza to znaczne obnizenie cen towaréw.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotow 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 (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 zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy oraz wptywajg na zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujaca
sezonowoscig przywigzujemy szczegdlng uwage do efektywnosci prowadzonych dziatan
logistycznych, ktdrych celem jest maksymalne skrécenie dostaw towardéw dla klientow.
Dodatkowo w franczyzowej czesci sieci sprzedazy wprowadzilismy prowizje uzalezniene od
momentu w sezonie, co zwieksza elastycznos¢ kosztowa Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do cigglego podazania za
zmieniajgcymi sie tendencjami. Ewentualne niedopasowanie oferty asortymentowej do
oczekiwan klientéw stwarza ryzyko powstania zapaséw trudno zbywalnych, czy tez ich
sprzedazy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to rosnie w sytuacji, gdy firma poszerza
oferte o nowe asortymenty. Ryzyko to jest minimalizowane poprzez réinorodnosci
oferowanych kolekgji.

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

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

Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Redan

Ryzyko utraty Zzrédet finansowania zewnetrznego

W dniu 21 grudnia 2012 r. Grupa Redan zawarta z instytucjami finansujgcymi jej dziatalnosé
(bankami, firmg leasingows i obligatariuszami) umowe dotyczgca procesu uzgodnien zasad
sptat zadtuzenia finansowego. Umowa ta nie reguluje warunkdéw sptaty zadtuzenia, a jedynie
zasady poszukiwania docelowego rozwigzania.

Istnieje ryzyko, ze proces negocjacji wtasciwej umowy regulujagcej proces sptat sie nie
powiedzie. W takiej sytuacji w krétkim okresie czasu wystgpitaby wymagalnosc
zobowigzan wobec bankdw jak i obligatariuszy. Istnieje ryzyko, Zze Grupa Redan nie bytaby
w takim terminie w stanie sptaci¢ tych zobowigzan.

Obecnie trwajg negocjacje majgce na celu ustalenie zapiséw regulujgcych wtasciwg umowe
o ich efektach. Grupa Redan bedzie informowata na biezgco o ich postepach w formie
Raportéw Biezacych.

Do dnia biezgcego ryzyko niepowodzenia procesu minimalizowane jest poprzez wypetnianie
wszystkie zatozenia procesu uzgodnien zasad sptat zadtuzenia finansowego m.in.
przedstawit biznes plan i plan finansowy, ktdére stanowig podstawe do uzgodnienia
docelowego harmonogramu sptaty zadituzenia oraz biezacej i statej komunikacji ze
wszystkimi stronami procesu.

Ryzyko utraty limitéw kupieckich u dostawcow

W znaczacej czesci zakupu towarow Grupa Redan korzysta z odroczonych termindéw
ptatnosci wobec dostawcow. W czesci modowej cze$¢ dostawcow z Chin korzysta takze
z ubezpieczenia kredytu kupieckiego udzielanego spoétkom z Grupy Redan w China
Export&Credit Insurance Corporation.

Istnieje ryzyko ograniczenia przez poszczegdlnych dostawcéw, a takze przez powyzszg firme
ubezpieczeniowy, limitow kredytow kupieckich przyznanych spdétkom z Grupy Redan.
Zmaterializownaie sie takiego ryzyka na wiekszg skale moze wigzaé¢ sie z czasowymi
trudnosciami w pozyskiwaniu atrakcyjnego produktu oraz trudnosciami ptynnosciowymi.

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

Ryzyko zwigzane 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 sklepow trwa blisko rok. Spotki z Grupy Redan musza
odpowiednio wczesnie zidentyfikowac trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie oraz
preferencje klientéow w nastepnych sezonach, przygotowaé modele ubran, zweryfikowac
jakos¢ otrzymanych od zagranicznych producentéow prébek kolekcji, uruchomié¢ produkcje
oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu
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produkcji i importu odziezy moze przyczynia¢ sie do opdznien w terminowej realizacji
dostaw, negatywnie wptywajac na efektywnosc funkcjonowania Grupy.

Dotychczas ryzyko to praktycznie nie dotyczyto sieci sklepéw Textimarket, gdzie wiekszosé
produktéw kupowana byta na biezgco od lokalnych dostawcéw. Obecnie rozpoczat sie takze
proces importu wtasnego odziezy dla sieci Textilmarket. Jest on nieco prostszy i krétszy, ze
wzgledu na nieco inny produkt, jednak generuje podobne ryzyka. Skala importu wtasnego
dla sieci Textilmarket, cho¢ bedzie rosngé, obecnie jest niewielka i nie przekracza 5 %
wartosci zakupow.

Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepéw

Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta opiera sie na rozbudowie sieci sklepow.
Otwieranie nowych placowek niesie ze sobg ryzyko nietrafionych lokalizacji. W takim
przypadku przychody realizowane przez dany sklep mogg nie osiggnac¢ zaktadanego
poziomu, a nawet mogg nie by¢ wystarczajgce na pokrycie kosztéw jego funkcjonowania.

W przypadku sklepédw wtasnych na rynku modowym ich likwidacja wigze sie z utratg duzych
naktadéw wydanych na adaptacje lokali oraz z koniecznoscig poniesienia wysokich kosztéw
rozwigzania dtugoterminowych umdéw najmu zawartych zazwyczaj na czas okreslony bez
mozliwosci ich wczesdniejszego wypowiedzenia przez najemce. Ryzyko to jest czesciowo
ograniczone w ten sposob, ze znaczgca wiekszos¢ umow najmu jest zawarta przez spoéfki
celowe z Grupy Redan.

Te czynniki ryzyka nie dotyczg rynku dyskontowego (sie¢ Textilmarket), poniewaz naktady na
adaptacje lokali sklepowych sg duzo nizsze, a umowy najmu zazwyczaj sg zawarte
z mozliwoscia ich wypowiedzenia.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow franczyzowych i uméw najmu

Umowy franczyzowe dotyczace sklepdw 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
franczyzobiorcdw mogtoby spowodowac pogorszenie wynikow finansowych Grupy Redan.
W celu przeciwdziatania temu ryzyku Grupa stale prowadzi monitoring rynku franczyzowego
i wprowadza zmiany do swoje] oferty dla potencjalnych franczyzobiorcéw, aby zapewnié, ze
bedzie ona dla nich stale atrakcyjna.

W sieci Textilmarket ok. 1/3 umdéw najmu lokali sklepowych jest zawartych na czas
nieokreslony z — zazwyczaj — 3 miesiecznym okresem wypowiedzenia. Dodatkowo znaczaca
cze$¢ umow znajduje niesymetryczny warunek obrotowy ktéry umozliwia wynajmujgcemu
wypowiedzenie umowy w przypadku niespetnienie okreslonych w umowie progéw
obrotowych. Wypowiedzenie w krétkim okresie czasu istotnej liczby umoéw przez
wynajmujgcych mogtoby spowodowac pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy Redan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej

Sukces Grupy Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej
kadry kierowniczej, w tym zwfaszcza cztonkdéw zarzadu oraz dyrektoréw najwyziszego
szczebla. Kadra menedzerska w Grupie Kapitatowej liczy ponad 100 osdéb. Utrata kluczowych
pracownikédw moze wywrzec niekorzystny wptyw na dziatalnosé i wyniki finansowe Grupy
Redan.

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

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

Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potgczeniu z kompleksowymi umowami
gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym (wspodtpraca z wyspecjalizowanymi firmami
informatycznymi) daje gwarancje niezawodnosci dziatania systemoéw informatycznych.
Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie z rozwigzan
serwerowych renomowanych dostawcéw, dostosowanych na etapie wdrozenia pod
specyficzne wymogi Grupy Kapitatowej.

Grupa oceniajgc obecnie posiadany system wsparcia handlu e-commerce jak i systemu klasy
ERP jako niewystarczajgcych do wsparcia dalszego rozwoju podjeta decyzje o ich wymianie.
Proces w zakresie wdrozenia nowoczesnego oprogramowania sklepu internetowego jest na
finiszu. Natomiast proces wdrozenia systemu SAP zostat odroczony do drugiej potowy 2013
roku i jest uzalezniony od realizacji zaktadanych planéw biznesowych.

Ryzyko kredytowania odbiorcow

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

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej (m.in. kredyty, leasingi i obligacje) oparte s3
0 zmienng stope procentowg opartg o stope bazowa WIBOR oraz statg dla okresu ich
waznosci marze. Niemniej obowigzujgce stopy procentowe s3g ustalane codziennie na
warunkach rynkowych oraz na bazie decyzji Rady Polityki Pienieznej NBP. Stad istnieje
ryzyko zmiany stopy procentowe;.

Ryzyko zwigzane ze strategiag podatkowa

Spotki z Grupy Kapitatowej obcigza ryzyko niewykorzystania mozliwosci rozliczenia strat
podatkowych z lat ubiegtych. W przypadku nieosiggniecia dochoddw podatkowych
w terminach umozliwiajgcych rozliczenie strat istnieje ryzyko koniecznosci dokonania korekt
utworzonych aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego i obnizenia biezgcego
skonsolidowanego wyniku finansowego. Na koniec 2012 r. w Grupie Redan rozwigzane
zostaty aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na taczng kwote 5,3 min zt.
Obcigzajac tym samym wynik tego roku ale znaczgco redukujgc to ryzyko dla przysztych
okresow.
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5. Informacje dodatkowe

Odbiorcy
W 2012 roku sprzedaz detaliczna stanowita 96% przychoddw Grupy Redan. W opinii Zarzadu
Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcéw.

Dostawcy

Cze$¢ modowa Grupa konsekwentnie dokonywata wiekszosci zakupdéw w krajach Dalekiego
Wschodu starajac sie jak najbardziej zdywersyfikowac¢ sie¢ swoich dostawcéw w tamtym
rejonie Swiata. Natomiast cze$¢ dyskontowa Grupy dokonywata wiekszosci zakupdw
u polskich dostawcow — producentéw lub importeréw. Obecnie prowadzone s3 dziatania
majace na celu zwiekszenie udziatu importu wtasnego dla sieci Textilmarket.

Liczba dostawcow Grupy Redan systematycznie wzrasta na skutek powiekszania oferty
asortymentowej i wzorniczej oraz rozwijania portfela marek skierowanych do
zréznicowanych grup odbiorcéw. Grupa Redan posiada ugruntowane doswiadczenie
pozwalajgce na lokowanie produkcji u producentéw oferujgcych relacje jakosci i ceny
wiasciwg dla grup docelowych poszczegélnych marek. W opinii Zarzadu Grupa Redan nie
jest uzalezniona od zadnego z dostawcéw.

Dodatkowe informacje

Na dzien 31 grudnia 2012 r. zadna ze spdétek z Grupy Redan nie byta strong postepowan
przed sgdem lub innym organem o zobowigzania lub wierzytelnosci o facznej wartosci co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrdod lub korzysci, w tym wynikajagcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spotki wyptaconych osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym  zostata podana  w  Informacji  Dodatkowej
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za 2012 r. —
pkt. 10 str. 21

Umowy ubezpieczenia
Spétki z Grupy Redan objete sg ochrong ubezpieczeniowg wynikajgcg z polis
ubezpieczeniowe obejmujace:
e ubezpieczenie srodkéw obrotowych:
o od ogniaiinnych zdarzen losowych,
o od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
o w transporcie lgdowym,
o w transporcie morskim;
e ubezpieczenie srodkéw trwatych:
o od ogniaiinnych zdarzen losowych,
o od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
o floty samochodowej w zakresie OC, AC oraz NW;
e ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej.

Umowy ubezpieczenia sg zawierane na 1 rok i regularnie odnawiane przed terminem ich
uptywu po uwzglednieniu zmian w wartosci ubezpieczanego majatku.
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Umowy akcjonariuszy Redan S.A. wplywajqce na dziatalnos¢ Grupy Redan

Na dzied zawarcia niemniejszej umowy Radostaw Wisniewski jest uczestnikiem umowy
z dnia 21 grudnia 2012 r. zawartej pomiedzy Grupg Redan a instytucjami finansujgcymi jej
dziatalno$¢ (bankami, firmg leasingowa i obligatariuszami) dotyczacg procesu uzgodnien
zasad sptat zadtuzenia finansowego. Umowa ta nie reguluje warunkéw sptaty zadtuzenia,
a jedynie zasady poszukiwania docelowego rozwigzania.

Spétka nie posiada informacji o innych umowach, ktérych strong sg akcjonariusze Redan SA,
a ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na dziatalnosé Spétki lub Grupy Redan.

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

Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa Redan posiadata nastepujgce zawarte i obowigzujace

umowy kredytowe:

o Kredyt nieodnawialny do wartosci 21 000.000. zt na refinansowanie zobowigzann Redan
SA wynikajgcych z porozumienia z instytucjami finansujgcymi z dnia 11 lipca 2006 r. na
okres trzech lat od dnia podpisania umowy kredytowej:

e Kredyt odnawialny do limitu 24.000.000 zt. Kredyt moze zosta¢ wykorzystany

o jako kredyt w rachunku biezgcym do wartosci 7.950.000 zt do dnia 24 marca
2013r.

o na zabezpieczenie jak i dokonanie zaptaty z gwarancji bankowych do dnia
24 marca 2013 r. gdzie ostateczny termin sptaty zobowigzan przypada na dzien
24 marca 2014 r.

o na zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe do
dnia 24 marca 2013 r. gdzie ostateczny termin spfaty zobowigzan przypada na
dzien 24 marca 2014 r.

e Kredyt nieodnawialny w kwocie 3.000.000 zt do dnia 31 marca 2013 r.

e Kredyt obrotowy do limitu 3.000.000 zt do dnia 9 lutego 2013 roku, gdzie mozliwos¢
wykorzystania limitu przedtuzono do 31 marca 2013 r.

e Kredyt na zabezpieczenie oraz na dokonanie zaptaty za akredytywy dokumentowe do
limitu 900.000 USD do dnia 9 lutego 2013 roku, gdzie mozliwos¢ wykorzystania limitu
przedtuzono do 31 marca 2013 r.

e Kredyt odnawialny stanowigcy zabezpieczenie wystawionej gwarancji bankowe] na
zabezpieczenie najmu powierzchni magazynowej do limitu 700000 PLN z datg
zapadalnosci 20 pazdziernika 2013 r.

e Pozyczka w kwocie 998 207 zt na zaptate za licencje SAP, ktérej ostatnia rata przypada
08 lutego 2015 .

W dniu 21 grudnia 2012 r. Grupa Redan zawarta z instytucjami finansowymi finansujgcymi
dziatalno$¢ Grupy (bankami, firmg leasingows i obligatariuszami) umowe dotyczaca procesu
uzgodnien zasad spfat zadtuzenia finansowego. Strong umowy jest réwniez Loger Sp. z o.0.
(spdtka celowa bedaca leasingobiorcg nieruchomosci wynajmowanej przez Redan S.A.) oraz
Radostaw Wisniewski — wiekszosciowy akcjonariusz Redan S.A. Celem umowy jest
usystematyzowanie procesu wypracowania docelowego harmonogramu sptaty zadtuzenia
Grupy Redan wobec podmiotéw finansujgcych jej dziatalnosé. Umowa zostata zawarta do 31
marca 2013 r. W tym terminie powinna by¢ takze zawarta docelowa umowa regulujgca
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zasady sptaty zadtuzenia finansowego spdtek z Grupy Redan. taczna wartos¢ udzielonych
spotkom z Grupy Redan kredytow, limitéw kredytowych, akredytywych i gwarancyjnych oraz
wyemitowanych obligacji udzielonych przez instytucje bedgce stronami umowy wynosita na
dzien 21 grudnia 2012 r. 51,2 min ztotych, co stanowi 83% catosci zobowigzan finansowych
Grupy Redan na ten dzien. Na dzien sporzadzeni niemniejszego sprawozdania Grupa Redan
przedstawit propozycje harmonogramu sptaty catosci zadtuzenia, ktdrej zrédtem sptaty jest
zatozona nadwyzka z dziatalnos$ci podstawowej Prognozy bedgce podstawa propozycji zostat
zweryfikowane przez niezaleznego doradce finansowego.. Podstawowymi zatozeniami
propozycji sptaty sa:

e Sptata catosci zadtuzenia

e Umowa przewiduje ratalna sptate do korca 2018 r.

e Dla Obligatariuszy — stron umowy — zostang wyemitowane obligacje

zamienne (w pewnych sytuacjach) na akcje Redan

Na tej podstawie powstat term-sheet docelowego porozumienia, aczkolwiek nie zostat on
jeszcze formalnie zaakceptowany przez wierzycieli. Poniewaz emisja obligacji zamiennych
wymaga zmiana statut, na dzieid 15 kwietnia 2013 r. zostat zwotane Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy majace na celu jego zmiane. W zwigzku z tym obecna umowa zostanie
najprawdopodobniej przedtuzona do 31 maja 2013 r.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Wartos¢ udzielonych kredytéw i pozyczek wedtug stanu na koniec 2012 r. w Grupie
Kapitatowej Redan zostaly szczegétowe opisane w Informacji Dodatkowej do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 - pkt. 4
str. 14.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Wartos$é udzielonych poreczen i gwarancji wedtug stanu na koniec 2012 r. w Grupie
Kapitatowej Redan zostaly szczegétowe opisane w Informacji Dodatkowej do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 - pkt. 4
str. 14.

Emisje papierow wartosciowych
W okresie objetym sprawozdaniem Emitent dokonat emisji obligacji, natomiast nie dokonat
emisji kapitatowych papieréw wartosciowych.

W dniu 12 stycznia 2012 r. Redan SA dokonat przydziatu 60.000 (szesédziesiat tysiecy)
obligacji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda. Wyzej
wymieniona emisja obejmowata obligacje niezabezpieczone, z dniem wykupu
przypadajacym 12 stycznia 2013 r. Oprocentowanie bazowato na WIBOR 6M wraz z marzg
ustalong w trakcie procesu budowania ksiegi popytu. Wyptata odsetek nastepowata
w okresach poéfrocznych.

W dniu 23 sierpnia 2012 r. Redan SA dokonat przydziatu 8.501 (osiem tysiecy piecéset jeden)
obligacji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 1000 zt (tysigc ztotych) kazda. Emisja
objeta obligacje niezabezpieczone, z dniem wykupu przypadajgcym na 23 sierpnia 2014 r.
Oprocentowanie bazuje na WIBOR 6M wraz z marzg ustalong w trakcie procesu budowania
ksiegi popytu. Odsetki sg wyptacane w okresach pétrocznych.
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Po dniu bilansowym tj. w dniu 3 stycznia 2013 r. Redan SA dokonat przydziatu 57.422
(piecdziesigt siedem tysiecy czterysta dwadziescia dwa) obligacji na okaziciela serii D
o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda. Obligacje stanowig papiery wartosciowe
niezabezpieczone z dniem wykupu przypadajgcym 3 kwietnia 2013 r. Oprocentowanie
bazuje na WIBOR 6M wraz z marzg ustalong na tym samym poziomie co ustalona dla
obligacji serii A. Jednoczesnie w dniu 3 stycznia 2013 r. Redan SA kupit w celu umorzenia od
obligatariuszy, ktérzy objeli obligacje serii D, 55.629 (pieddziesigt piec tysiecy szeséset
dwadziescia dziewiec) obligacji serii A. Obligacje te zostaty zakupione za cene réwna
wartosci nominalnej powiekszong o odsetki naliczone do dnia 3 stycznia 2013 r.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakcji z podmiotami powigzanymi opisujg szczegdétowo tabele umieszczone
w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Redan za rok 2012 - pkt. 8 str. 17. Wszystkie transakcje zawarte W grupie
Kapitatowej pomiedzy podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty
zawarte na warunkach rynkowych.

Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

w prezentowanym okresie

W dziatalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajgcych odziez —
widoczna jest wyrazna sezonowo$é 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 (sie¢ Textilmarket) — przeciwnie — marza procentowa praktycznie
nie podlega wahaniom w trakcie roku.

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

Zatrudnienie
Informacje o zatrudnieniu przedstawiono w Informacji Dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za rok 2012 — pkt. 9 str. 20

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 roku 2012 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zdarzenia po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym wystgpity nastepujgce istotne zdarzenia moggce mie¢ wptyw na
sytuacje gospodarczg Grupy Redan:

1) 3 stycznia 2013 r. Spdtka wyemitowata obligacje serii D o tgcznej wartosci nominalnej
5,7 min zt z terminem wykupu — 3 miesigce po dniu emisji. Emisja obligacji serii D
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stanowi realizacje postanowiedn Umowy dotyczacej procesu uzgodniern zasad sptat
zadtuzenia finansowego z dnia 21 grudnia 2012 roku, zawartej z podmiotami
finansujgcymi dziatalnos¢ Grupy Redan. Obligacje serii D zostaty objete przez
obligatariuszy posiadajgcych dotychczas obligacje serii A. Przydziat obligacji zostat
dokonany w dniu emisji.

2) 3 stycznia 2013 r. Spdtka kupita, w celu umorzenia, od obligatariuszy, ktérzy objeli
obligacje serii D, obligacje serii A o tgcznej wartosci nominalnej 5,6 min zt. Obligacje te
zostaty zakupione za cene rowng wartosci nominalnej powiekszong o odsetki naliczone
do dnia 3 stycznia 2013 r.

3) 8 marca 2013 roku Spétka otrzymata prawomocne postanowienie Sgdu Okregowego w
todzi Xlll Wydziat Gospodarczy w przedmiocie oddalenia wniosku Baleno Sp. z 0. 0. 0
ogtoszenie upadtosci spotki (spotki zaleznej od Redan w 100%), z powodu braku $srodkow
na przeprowadzenie postepowania upadtosciowego.

4) 14 marca 2013 roku Spotka otrzymata postanowienie Sgdu Rejonowego dla todzi
Srédmiescia  XIV  Wydziat Gospodarczy, ds. Upadtoéciowych i Naprawczych
w przedmiocie umorzenia postepowania upadtoSciowego spoétki Top Sp. z o0.0. (spotki
zaleznej od Redan w 100%), gdyz zawarto porozumienie z wierzycielami.

Organizacja Grupy Redan
Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Redan

W 2012 r. nie wystapity istotne zmiana w strukturze Grupy Redan

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

Redan SA - podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke dla towaréw Top Secret, Troll
i Drywash a takze koordynuje rozwdj dziatalnosci zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie
zyskujg jednak zadania zwigzane z zarzgdzaniem Grupg, organizowaniem finansowania,
centralizowaniem wysokospecjalizowanych ustug dla spétek z Grupy oraz zarzadzaniem
prawami do znakéw towarowych.

»Adesso Sp. z 0.0.” SKA, prowadzi sie¢ sklepéw detalicznych Textilmarket. W tym zakresie
zarzadza wyborem, zakupem i sprzedazg towardow, wyborem lokalizacji pod sklepy tej sieci i
przeprowadza we wtasnym zakresie takze ich adaptacje. Dla obstugi sieci Textilmarket
prowadzi centrum magazynowo-logistyczne.

Top Secret Sp. z 0.0. — zarzagdzajgca markami Grupy Redan na rynku modowym (Top Secret,
Troll i Drywash), a zatem odpowiadajgca za projektowanie, zakup towaréw oraz ich
sprzedaz, a takze prowadzgca w Polsce sieci sklepéw detalicznych i sprzedaz przez internet.
Beta-Reda-Ukraina T.0.W jest to spdtka ukrainska, za pomoca ktérej jest realizowana
sprzedaz na Ukrainie wszystkich marek modowych.

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

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodzg spétki sklepowe, ktére majg znaczenie techniczne,

tzn. przedmiotem ich dziatalnosci jest prowadzenie sklepdw detalicznych dla marek
modowych z Grupy Redan.
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Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

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

Do 19 pazdziernika 2012 w konsolidacji byta ujmowana metodg praw wtasnosci Spoétka Top
Mark. Jest to jednostka, na ktérg Grupa wywierata znaczacy wptyw. Inwestycja w jednostce
stowarzyszonej byta wykazywana w bilansie wedtug ceny nabycia, korygowanej o pdzniejsze
zmiany udziatu grupy w aktywach netto tej jednostki do dnia sprzedazy udziatow tej spofki.
Rachunek zyskéw i strat odzwierciedla udziat Grupy Redan w wynikach dziatalnosci jednostki
stowarzyszonej za okres 1 stycznia-19 pazdziernika 2012 roku.

Za 2012 rok konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spotki: REDAN SA jako jednostka
dominujaca, jednostki zalezne: Adesso sp. z 0.0. SKA, Top Secret sp. 0.0., Troll Market sp. z
0.0., Target sp. z 0.0. (do 18.12.2012r.), RCF sp. z 0.0., Top sp. z 0.0., Top Center sp. z 0.0.
(do 11.07.2012r., tj. do ogtoszenia upadtosci likwidacyjnej), Adesso sp. z 0.0., Rokappa Sp.z
0.0., Baleno sp. z 0.0. (w dniu 27 kwietnia 2012 r. ztozono wniosek o upadtos¢ likwidacyjna
Spotki), Krux sp. z 0.0., Dotar sp. z 0.0., Kadmus sp. z 0.0., Top Speed sp. z o0.0., Lejda sp. z
0.0., Alfa-Reda Ukraina (do 15.10.2012r.), Beta Reda Ukraina, Redan Moskwa, Getar sp. z
0.0., Lunar sp. z 0.0., Tubar sp. z o0.0., Elviro sp. z 0.0., Just Jeans sp. z 0.0., Postiro sp. z
0.0., R-Fashion sp. z o.0. (do 17.12.2012r.), R-Style (od 19.12.2012 r.), R-Moda (od
19.12.2012 r.), R-Shop (od 19.12.2012 r.), R-Trendy (od 19.12.2012 r.) oraz jednostka
stowarzyszona Top Mark sp. z 0.0. (do 19.10.2012 r.).
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Diagram nr 2. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzieri 31 grudnia 2012 r.
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Organy zarzqdzajqce i nadzorujqce

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

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedgcych w posiadaniu cztonkéw zarzadu na
dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych.

Tabela nr 15. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw zarzadu

Stan na 08.11.2012 Stan na 21.03.2013

Radostaw Wisniewski - Prezes Zarzadu 13981 346 13981 346

Ponadto matzonka Bogusza Kruszynskiego, Wiceprezesa Zarzadu Redan S.A., posiada
186 020 akcji zwyktych na okaziciela Spotki.

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

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu cztonkéw rady
nadzorczej na dzien sporzadzenia sprawozdania.

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

Stan na 08.11.2012 Stan na 21.03.2013

Jacek Jaskiewicz 4 000 17 000
Leszek Kapusta 605 691 605 691
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 1115129 1125129

Zgodnie z najlepsza wiedzg Spétki cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub
udziatéw w podmiotach powigzanych z Redan SA podlegajacych konsolidacji.

Zmiany w_sktadzie oséb zarzgdzajgcych i _nadzorujgcych emitenta w_okresie
objetym sprawozdaniem

Na dzien 21 marca 2013 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
Radostaw Wisniewski — Prezes Zarzadu
Bogusz Kruszynski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie objetym powyzszym sprawozdaniem wystgpity nastepujgce zmiany w skfadzie
Zarzgdu Redan S.A.:

13 czerwca 2012 r. — zostat odwotany dotychczasowy Zarzad Redan S.A.

13 czerwca 2012 r. — Bogusz Kruszynski zostat powotany na stanowiska Wiceprezesa
Redan S.A.

13 czerwca 2012 r. — Radostaw Wisniewski zostat powotfany na stanowiska Prezesa
Redan S.A
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Na dzien 21 marca 2013 r. Rada Nadzorcza spotki dziatata w skfadzie:
Stawomir Lachowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej

Monika Mitkowska-Bruczko — Cztonek Rady Nadzorczej

Leszek Kapusta — Cztonek Rady Nadzorczej

Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie objetym powyzszym sprawozdaniem wystgpity nastepujgce zmiany w skfadzie
Rady Nadzorczej Redan S.A.:
W dniu 13 czerwca 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Redan
S.A. odwotato dotychczasowg Rade Nadzorcza
W dniu 13 czerwca 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Redan
S.A. powotato Rade Nadzorczg w sktadzie jak powyzej
W dniu 25 czerwca 2012 r. Rada Nadzorcza wybrata na swojego Przewodniczgcego
pana Stawomira Lachowskiego

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Redan S.A.
pozostajg bez zmian.

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

Warunki powotania cztonkéw zarzgdu Redan w przypadku odwotania ich z zajmowanych
stanowisk lub nie powotania do zarzadu kolejnej kadencji okreslaja, ze przystuguje im wtedy
odprawa w wysokosci szesciomiesiecznego wynagrodzenia. Poza tym Redan nie zawart
zzadng z osOb 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 sporzadzenia niniejszego sprawozdania ponad
5% akcji Redan SA przedstawiony zostat w tabeli ponizej.

Tabela nr 17. Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji Redan SA

0,
% kapitatu liczba %

Stan na 21 marca 2013 r. liczba akcji akevinego  etoséw gtosow
vinego & na WZA
Radostaw Wisniewski 13981 346 51,90% 18686 147 58,42%

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
Kapitatowe]j oraz oséb dziatajgcych w ich imieniu, z wyjgtkiem cztonkdw zarzadu Redan SA.
W dniu 13 czerwca 2012 r. ZWZA podjeto uchwate w sprawie wykupu akcji wtasnych Redan
SA., ktora nadal pozostaje w mocy, ale na jej podstawie dotychczas nie zostaty zakupione
zadne akcje.
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6. Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad odwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
i dane pordwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgeymi  zasadami
rachunkowosci oraz 7e odzwierciedlajg w sposdéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowg i finansowg Grupy Kapitalowe] 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 os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy tego badania spetniali warunki
do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu z badania, zgodnie z obowigzujacymi
przepisamii normami zawodowymi.
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