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1. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej REDAN

Marki i kanaty dystrybucji

W pierwszym pétroczu 2018 roku podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan byto — bez
zmian — projektowanie, zlecanie produkcji, zakup oraz marketing i sprzedaz kolekcji obejmujgcych wiele grup
asortymentowych odziezy codziennego uzytku. Dziatalno$¢ Grupy Redan opiera sie na dwdch segmentach —
modowym, na ktéorym kreowana jest odziez i akcesoria pod wtasnymi markami handlowymi: Top Secret, Troll
i Drywash oraz dyskontowym, na ktérym dziata nalezgca do Grupy Redan sie¢ TXM. Oba rynki rdznig sie
potrzebami docelowych grup klientéw, a tym samym réznorodnoscig asortymentowg kolekcji, cenami, jakoscig,
wzornictwem oraz polityka handlowa.

Rynek modowy — marki Top Secret, Troll i Drywash

TOP SECRET TROLL D'MMAIASh

EXPRESS YOURSELF

Misja: Best Fashion World to Express Yourself

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci w segmencie modowym jest sprzedaz detaliczna odziezy, prowadzona
w ramach samodzielnie zorganizowanych kanatéw dystrybucji, dedykowanych dla kolekcji odziezowych
oznaczonych wtasnymi markami, zaprojektowanych i dostarczonych przez wewnetrzny zespét projektowo-
zakupowy.

W ofercie naszych marek znajdujg sie wszystkie grupy asortymentowe tworzgce kompletng sylwetke: ptaszcze,
kurtki, marynarki, swetry, koszule, bluzki, t-shirty, spodnie, spddnice i sukienki, a takze produkty uzupetniajace
takie jak: czapki, szaliki, rekawiczki, chusty, buty, torebki, paski, bielizna i bizuteria.

Kolekcje przygotowywane sg zaréwno w dtugim jak i krétkim cyklu produkcyjnym, co umozliwia elastyczne
dostosowywanie kolekcji do aktualnych trendéw, potrzeb i koniunktury handlowe;.

Produkcja w cyklu dtugim (ok. 9-cio miesiecznym), obejmujgca najmniej zmienny asortyment, realizowana jest
najczesciej w Chinach, Bangladeszu, Pakistanie i Indiach, natomiast w cyklu krétkim (3-8 tygodni), dotyczaca
najnowszych trendéw, prowadzona jest gtéwnie w Polsce i Turcji.

Kooperanci prowadzacy produkcje, ktdrych liczba waha sie od 100-120, sg regularnie weryfikowani pod kagtem
jakosci i terminowosci produkcji, warunkéw ptatnosci oraz uwzgledniania w swoich zaktadach praw cztowieka.

TOP SECRET

EXPRESS YOURSELF

Top Secret jest wiodacg markg w segmencie modowym Grupy Kapitatowej Redan i jednoczesnie jest jednym
z najlepiej rozpoznawalnych brandéw odziezowych na polskim rynku, dedykowanym odbiorcom, dla ktérych
ubiér jest sposobem wyrazania swojej osobowosci.

W kolekcjach Top Secret znajdujg odzwierciedlenie najnowsze $wiatowe trendy mody, podane w subtelny,
kreatywny i niepowtarzalny sposdb, jednakie zawsze inspiracja dla projektantéw pozostajg styl zycia
i zmieniajgce sie potrzeby klientow.
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Marka skierowana jest do ludzi zyjacych w sposéb nowoczesny, swiadomych siebie i swoich oczekiwan,
poszukujgcych w ubiorze autentycznosci i braku przerysowania, inteligentnie dopasowanym do ich wielorakich
sytuacji zyciowych i zawodowych, pozwalajgcym poczuc sie lepiej, wygodniej, pewniej i jeszcze bardziej na
czasie, podkreslajac przy tym atrakcyjnosc i kobiecosé.

Kolekcje podzielone sg na dwie linie: CITY — proponujacg produkty w stylu Smart Wear, bardziej nowoczesne,
minimalistyczne i wyzszej jakosci, przeznaczone na specjalne i wyjgtkowe okazje oraz CASUAL — oferujgca
produkty w stylu bardziej swobodnym i funkcjonalnym, przeznaczone do codziennego komfortowego uzytku.
Ubrania sg uzupetniane licznymi dodatkami od bizuterii, poprzez torebki i dodatki ubraniowe, po rdéznego
rodzaju buty, wzbogacajgcymi i uzupetniajgcymi stylizacje.

DIYAIaSh

Drywash jest marka dla ludzi aktywnych, nowoczesnych i ambitnych, ktérym zalezy na atrakcyjnym wygladzie,
komforcie i swobodzie w kazdej sytuacji. Ubrania majg modny casualowo-sportowy charakter, idealne nadajacy
sie do aktywnego spedzania wolnego czasu, stanowigc potgczenie wygody i najnowszych trendéw w modzie.

Wszystkie marki segmentu modowego oferowane s3 w dedykowanych kanatach detalicznych w Polsce i na
Ukrainie liczacych na dzien bilansowy facznie ok. 326 detalicznych punktéw sprzedazy stacjonarnej i 2 sklepy
online oraz w kanatach hurtowych w wielu krajach Europy, miedzy innymi w Czechach, na Stowacji, w Rosji,
Rumunii, Serbii i w Niemczech.

TROLL

Troll jest jedng z najdtuzej funkcjonujacych marek odziezowych na polskim rynku, dzieki czemu cieszy sie
stosunkowo wysoka rozpoznawalnoscig w wielu grupach wiekowych. Marka skierowana jest do kobiet mtodych
duchem, poszukujgcych fatwego sposobu na wyrazanie swoich czesto zmiennych emocji, od spokojnych,
stonowanych i radosnych, po niegrzeczne i zyjgce petnig zycia. Kolekcje Troll zapewniajag modny, atrakcyjny i
Swiezy wyglad, s oparte na trendowych kolorach i formach, uzupetnionych produktami klasy basic w niskich
progach cenowych, umozliwiajgc z jednej strony tatwe wejscie do $wiata mody, z drugiej odpowiednig
réoznorodnos¢ i ciekawg interpretacje Swiatowej mody.

Aktualnie oferta marki Troll jest oferowana klientom przede wszystkim za posrednictwem e-commerce.

Wiecej informacji o markach Grupy Redan na rynku modowym mozna znalezé na stronie internetowe;j:
www.topsecret.pl.
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Rynek dyskontowy — sie¢ TXM

TXM

textilmarket

Misja sieci TXM to: tanio i modnie ubieramy catg rodzine.

W pierwszej potowie 2018 roku podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej byta sprzedaz
odziezy, bielizny, wyrobdéw dziewiarskich i obuwia, a takze artykutéw gospodarstwa domowego w sieci
wtasnych placéwek handlowych zlokalizowanych w kraju i za granicg (rynek rumunski oraz stowacki) pod nazwa
TXM i Textilmarket oraz poprzez sklep internetowy www.txm.pl.

Oferta TXM adresowana jest przede wszystkim do kobiet w wieku 25-60 lat, ktdre w wiekszosci gospodarstw
domowych sg decydentem w zakresie zakupow odziezy dla catej rodziny, dodatkéw oraz produktow
wyposazenia i dekoracji domu. Dla naszych klientek istotna jest cena, ale potaczona z pewnymi —
wyrdzniajgcymi na rynku dyskontowym — aspektami modowosci.

TXM dazy do zdobycia wiodacej pozycji w sektorze odziezowych sklepéw dyskontowych w Europie Srodkowo-
Wschodniej. W naszym centrum zainteresowania jest klient, jego zycie i potrzeby. Naszym celem jest, aby
klienci byli pewni, ze w sklepach TXM zawsze znajdg szeroki wybdr ubran codziennego uzytku, akcesoridw i
tekstyliow domowych w bardzo korzystnych cenach.

Oferta wzbogacana jest o produkty i ustugi, ktére ze wzgledu na atrakcyjng wartosé zawsze dajg kupujgcym
poczucie racjonalnie wykorzystanej okazji. Dgzymy do tego, aby klienci mogli kupi¢ towary w najbardziej
konkurencyjnych cenach, czyli po prostu tanio. Jest to mozliwe dzieki poszukiwaniu najlepszych dostawcow
towaréw oraz eliminacji wszystkich zbednych kosztéw. Dlatego, miedzy innymi, nie otwieramy sklepéw w
najdrozszych centrach handlowych, na rzecz innych - znacznie atrakcyjniejszych kosztowo - miejsc. W naszej
ocenie klienci wyzej cenig korzystne ceny, niz prestizowe miejsca zakupu. W ten sposéb maksymalizowane s3
korzysci klientdw minimalizujgc obcigzenia ich domowych budzetdw.

Sklepy TXM zlokalizowane sg zarowno w miastach do 50 tys. mieszkancow jak i duzych aglomeracjach. Firma
dziata na terenie Polski i krajéw Europy Srodkowo - Wschodniej. Na dzieri bilansowy moze zaprosi¢ klientéw do
345 sklepéw w Polsce oraz 7 na Stowacji i 40 w Rumunii, a takze do sklepu on-line www.txm.pl. Srednia
powierzchnia pojedynczej lokalizacji na koniec czerwca 2018 roku wyniosta 267 m2 .

Sposrdd odziezowych sklepéw dyskontowych TXM wyrdznia to, ze oprdcz nacisku na bardzo atrakcyjng cene
towardéw, dodatkowo podaza za aktualnymi trendami w modzie. Oznacza to, ze klienci w sklepach TXM wsréd
produktdw uniwersalnych zawsze znajdg modne w danym sezonie ubrania i kolory. Grupa na biezgco

weryfikuje, aby moda i jakos¢ byta stawiana na réwni z praktycznoscia i korzystng cena.

Wiecej informacji o naszej sieci mozna znalezé na: www.txm.pl
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Opis dziatalnosci jednostkowej Redan

W | potowie 2018 roku profil dziatalnosci jednostkowej Redan SA obejmowat:

1.

realizacje operacji logistycznych dla segmentu modowego

W ramach tych operacji Redan kupuje wszystkie towary dla segmentu modowego (marki Top Secret, Troll i
Drywash), przechowuje te towary na magazynie, korzystajac z posiadanych uproszczonych procedur
celnych dokonuje odpraw towaréw, ktére majg by¢ wprowadzone na Europejski Obszar Celny oraz wysyta
je do wtasciwych odbiorcéw zarédwno w Polsce jak i za granica.

centralizacje wysokospecjalistycznych funkcji dla Grupy Redan i sprzedazy ustug z tego tytutu

Dla wszystkich spétek z Grupy Emitent Swiadczy ustugi w zakresie IT. W ich ramach obstuguje zaplecze
serwerowe oraz infrastrukture sieciowg, a takze obstuge biezgcg wsparcia i administracji zasobami.
Ponadto prowadzi zespét zajmujacy sie rozwojem posiadanego oprogramowania oraz wdrozeniami nowych
systemow.

Poza ustugami w zakresie IT Redan swiadczy jeszcze na znacznie mniejszg skale wybranym spétkom ustugi
w zakresie HR i back office.

Wyzej wymienione funkcje Redan powigzane sg $cisle z jego strukturg majatkowa. Gtéwne sktadniki aktywow

Emitenta stanowig udziaty w spétkach zaleznych:

1. TXM SA - prowadzacej sieé sklepdw dyskontowych TXM;

2. Top Secret Sp. z 0.0. — prowadzacej dziatalno$é operacyjng na rynku modowym w Polsce;

3. T.0.W Delta Ukraina z siedzibg w Kijowie i 0.0.0. Redan Moskol z siedzibg w Moskwie - realizujgcych
dziatania z zakresu segmentu modowego na Ukrainie i w Rosji odpowiednio.

Kolejng istotng pozycjg aktywdw Redan SA sg zapasy towaréw czes$ci modowej zwigzane z wskazang powyzej

prowadzong obstugg logistyczng tego segmentu.

Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan wg kanatéw dystrybucji

Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy Redan .

Tabela nr 1. Struktura przychoddow ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w pierwszym potroczu 2018 r. i

2017 r.

tys. PLN 2018 Udziat 2017 Udziat zmiana
sprzedaz towaréw 273292 98,5% 276 552 98,2% -1,2%
sprzedaz ustug 4264 1,5% 5027 1,8% -15,2%
Sprzedaz razem 277 556 281 579 -1,4%

W | pétroczu 2018 r. nastgpit spadek przychodoéw z tytutu ustug o 15% czyli o 0,8 min zt, gtéwnie w segmencie

dyskontowym.

Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy towaréw Grupy Redan

w podziale na rynek modowy i dyskontowy.
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Tabela nr 2. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w segmentach w pierwszym podtroczu

2018 r.i 2017 .

tys. PLN 2018 Udziat 2017 Udziat zmiana
Dyskontowy 165 249 60,5% 165 026 59,7% 0,1%
Modowy 108 043 39,5% 111526 40,3% -3,1%
Sprzedaz towarow razem 273 292 276 552 -1,2%

W roku 2018 wartosc¢ sprzedazy rynku dyskontowego pozostata na niezmienionym poziomie.

W czesci modowe] zostat zanotowany przyrost sprzedazy realizowanej na rynku krajowym o ok. 1%, przy

spadku powierzchni o 2% r/r. (ograniczenie sieci outletowej i Troll przy wzroscie sieci sklepéw Top Secret).

Jednoczesnie nastgpito znaczne zmniejszenie sprzedazy na rynkach zagranicznych o -29% r/r czesciowo
wynikajgce z niekorzystnych zmian kurséw UAH i RUB wobec PLN.

Tabela nr3. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w uktadzie geograficznym w pierwszym

po6troczu 2018 r. i 2017 r.

tys. PLN 2018 Udziat 2017 Udziat zmiana
Sprzedaz w Polsce 238 663 87,3% 238 257 86,2% 0,2%
Sprzedaz za granicg 34 629 12,7% 38 295 13,8% -9,6%
Sprzedaz towaréw razem 273 292 276 552 -1,2%

W pierwszym potroczu 2018 r. sprzedaz zagraniczna zmniejszyta sie o prawie 10% r/r. Zmiana wynika z jednej
strony ze wzrostu sprzedazy zagranicznej sieci TXM (tgcznie o + 6% r/r), za$ z drugiej — ze spadku sprzedazy
zagranicznej w segmencie modowym (o 29%) przede wszystkim na rynku rosyjskim i ukrainskim.

Utrzymanie poziomu sprzedazy w Polsce jest konsekwencjg spadku obrotéw w sieci TXM (-1,2 min zi, tj. 0 -1%

r/r), skompensowanym wzrostem w segmencie modowym (+1% r/r).

Sie¢ sprzedazy

Na koniec czerwca 2018 r. powierzchnia sieci sklepdw wynosita ogétem:

e ok. 104,7 tys. m? (392 sklepéw wtasnych) na rynku dyskontowym krajowym i zagranicznym, co oznacza

2% przyrost w stosunku do konca analogicznego okresu roku 2017 r.;

e ok. 36,1 tys. m? (250 sklepéw — w tym 35 wtasne i 215 franczyzowe) na krajowym i zagranicznym rynku
modowym, co oznacza spadek powierzchni o 7% w stosunku korica analogicznego okresu roku 2017 r,;
powierzchnia gtdwnego kanatu dystrybucji — sklepdw Top Secret w Polsce wzrosta w tym okresie o 5%

r/r.

W okresie objetym sprawozdaniem spétki z Grupy Redan prowadzity takze sprzedaz w sklepach internetowych:

e www.topsecret.pl, www.topsecret.com.ua —na rynku modowym
o  www.txm.pl — na rynku dyskontowym
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2. Sytuacja finansowa Grupy Redan

Wyniki

Tabelanr4. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitalowej Redan w pierwszym

po6troczu 2018 r. i 2017 r.

w tys. PLN H1 2018 H1 2017 zm.% zmiana A

Sprzedaz 277 556 281 579 -1,4% -4 023
Zysk brutto na sprzedazy 126 146 119 740 5,4% 6 406
Marza brutto 45,4% 42,5% 2,9%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 138 100 137 755 0,3% 345
Zysk na sprzedazy -11 954 -18 015 34% 6 061
Marza brutto na sprzedazy -4,3% -6,4% 2,1%

Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 830 1775 -53% -945
Zysk operacyjny -11124 -16 240 32% 5116
Marza EBIT -4,0% -5,8% 1,8%

EBITDA -4 769 -10 229 53% 5460
Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych -2743 -1674 64% -1069
Wynik pozostatych zdarzen - wyjscie z Grupy Kapitatowej 0 12 -100% -12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -13 867 -17 902 23% 4035
Rentownos¢ brutto -5,0% -6,4% 1,4%

Podatek dochodowy -248 1969 -113% -2217
Zysk netto -14 115 -15933 11% 1818
Rentownos¢ netto -5,1% -5,7% 0,6%

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 646 -1179 155% 1825
Suma catkowitych dochodow -13 469 -17 112 21% 3643
Rentownos¢ catkowita -4,9% -6,1% 1,2%

ilijerg:j;i;krﬁwk:ziroﬁochodéw przypadajgca udziatom 6148 6624 7.2% 476
Suma catkowitych dochodéw przypadajgca akcjonariuszom 7321 -10 488 30% 3167

jednostki dominujacej

W pierwszym poétroczu 2018 r. Grupa Redan poniosta strate na sprzedazy w wysokosci -12,0 min zt, co oznacza

poprawe wyniku w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 6,1 min zt. Jest to efektem lepszych

wynikéw w obu segmentach — zmniejszenia straty w czesci dyskontowej (o 4,4 min zt) oraz wzrostu zysku czesci

modowej (o +1,8 min zt). Szczegétowe omdwienie wynikéw na rynku dyskontowym i modowym, znajduje sie

w Rozdziale 3.
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W | pdétroczu 2018 roku saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych byto na poziomie 0,8 min zt, co

oznacza spadek w poréwnaniu do zesztego roku o 0,9 min zt. Szczegdtowe zestawienie prezentuje tabela nr 5

ponizej.

Tabela nr5. Zestawienie pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych w pierwszym pétroczu 2018 r. i

2017 .

w tys. PLN H1 2018 H1 2017

Saldo odpiséw aktualizujgcych aktywa trwate 469 -673
Dotacje 160 0
Pozostata sprzedaz 132 1972
Saldo rezerw na naleznosci 121 0
Przedawnione, umorzone zobowigzania 97 447
Pozostate -149 29
830 1775

Najwazniejsze pozycje wynikajg z:

@)

Saldo odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow trwatych

W pierwszym poétroczu 2018 roku saldo jest wynikiem rozwigzania odpiséw na aktywa trwate: nakfady na
adaptacje lokali w sklepach w czesci modowej (0,1 min zt.) oraz w czesci dyskontowej (0,4 min zt.). W
pierwszym poéfroczu 2017 ta pozycja obejmowata rezerwe na mozliwg utrate naktadow w sklepach czesci
dyskontowej, co do ktérych istniato ryzyko zamkniecia.

Dotacje

W pozycji tej znajdujg sie dotacje od zewnetrznych podmiotéw przeznaczone na budowe sklepow
w segmencie modowym.

Pozostata sprzedaz

W pierwszym pétroczu 2017 roku to przede wszystkim przychody z tytutu sprzedazy ustugi logistycznej
w czesci dyskontowej, ktére miaty charakter jednorazowy.

Przedawnione, umorzone zobowigzania
W wartosci tej znajduja sie przedawnione i spisane zobowigzania segmentu modowego.
Pozostate

To przede wszystkim przekazane na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids darowizny bedgce marzg
na sprzedazy toreb reklamowych z logiem fundacji w sklepach.

W | pétroczu 2018 r. saldo przychoddw i kosztéw finansowych byto o 1,1 mlin zt nizsze od salda osiggnietego w

roku ubiegtym. Oznacza to istotne pogorszenie wzgledem poprzedniego roku. Szczegétowe zestawienie

prezentuje tabela nr 6 ponizej.
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Tabelanr6. Zestawienie przychoddw i kosztéw finansowych w pierwszym pétroczu 2018 r. i 2017 r.

w tys. PLN H1 2018 H1 2017
Rozwigzanie umowy leasingu 351 8
Pozostate 232 -35
Koszty odsetkowe, prowizji itp. -1444 -997
Saldo réznic kursowych -1 882 -650
Razem -2743 -1674

Najwazniejsze pozycje to:

O

Rozwigzanie umowy leasingu

W wyniku zakonczenia przedterminowo w pierwszym kwartale br. umowy leasingu zwrotnego
nieruchomosci (o ktérej Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 7/2018 z dnia 01.03.2018)
w przychodach finansowych zostaty wykazane odsetki od kaucji, ktéra zostata ustanowiona w momencie
zawarcia umowy leasingu. Wartos¢ tych odsetek to 1,2 mln zt. Z rozwigzaniem leasingu wigzaty sie koszty
w postaci odsetek za wczesdniejsze zakoriczenie umowy oraz pozostate koszty w wysokosci 0,9 min zi.
Zdarzenie to miato charakter jednorazowy.

Pozostate

Pozytywny wynik | pétrocza 2018 roku jest efektem zmniejszenia oczekiwanych strat kredytowych zgodnie
z MSSF 9 ,Instrumenty Finansowe”. W wyniku zmniejszenia naleznosci zmniejszyta sie wartosc
oczekiwanych strat kredytowych o 0,2 min zt.

Koszty odsetkowe

Sg efektem zadtuzenia Grupy - zaciggnietych zobowigzan kredytowych, pozyczkowych ileasingowych.
Znaczny wzrost r/r jest nastepstwem zwiekszenia $redniego poziomu zobowigzan finansowych.
W segmencie dyskontowym zwiekszyt sie on na 30 czerwca 2018 r. o 14,6 min zt. (to jest o 53 %)
w poréwnaniu do 30 czerwca 2017 r..

réznice kursowe

W pierwszym potroczu 2018 roku Grupa poniosta strate na wycenie pozycji walutowej —1,9 min zt.
Wynikato to przede wszystkim z ostabienia ztotego w stosunku do dolara amerykanskiego. W pierwszym
kwartale 2018 roku Grupa poniosta zysk na wycenie pozycji walutowej (+0,8 min zt) niestety umocnienie
dolara w drugim kwartale spowodowato odwrécenie trendu wyceny pozycji walutowej.

Na poziomie catkowitego zysku pokazane sg rdznice kursowe z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych

na ztote. Na koniec czerwca 2018 r. wystgpita przewaga réznic dodatnich w wysokosci 0,6 min zt.

W pozycji suma catkowitych dochoddéw przypadajgcych na udziaty niedajgce kontroli jest pokazana czes¢

catkowitych dochodéw spétki zaleznej TXM SA przypadajgcych na mniejszosciowych akcjonariuszy tej spotki. Na

30 czerwca 2018 r. Redan SA posiadat 56,5% akcji TXM uprawniajgcych do wykonywania 68% gtosdw na WZA.
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Suma catkowitych dochoddéw przypadajgcych akcjonariuszom Redan w pierwszym pdtroczu 2018 byta ujemna i

wyniosta -7,3 min zt, ulegta ona poprawie o 3,2 min zt w poréwnaniu z pierwszym poétroczem 2017.

Bilans

W tabelach nizej przedstawione zostaty gtéwne pozycje bilansu Grupy Kapitatowej Redan.

Tabela nr7. Aktywa Grupy Redan na dzieri 30 czerwca 20182017 r. w tys. PLN
2018 2017 Zmiana stanu
Lp Wyszczegdlnienie % % kwota %
kwota Kwota
udziatu udziatu 2018/2017

Aktywa trwate 104 749 35% 109 570 34% -4 821 -4%
I. | Wartosci niematerialne i prawne 24 768 8% 21289 7% 3479 16%
Il. | Wartos¢ firm jednostek podporzadkowanych 339 0% 216 0% 123 57%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 63993 21% 67 597 21% -3604 -5%
IV. | Naleznosci dtugoterminowe 2059 1% 2393 1% -334 -14%
V. | Inwestycje dtugoterminowe 5 0% 10 0% -5 -50%
VI. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 13585 4% 18 065 6% -4 480 -25%
Aktywa obrotowe 198 036 65% 212190 66% -14 154 -7%
I. | Zapasy 166 775 55% 167 062 52% -287 0%
Il. | Naleznosci krétkoterminowe 20 041 7% 35598 11% -15 557 -44%
Il. | Inwestycje krotkoterminowe 9 069 3% 8491 3% 578 7%
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia m/o 2151 1% 1039 0% 1112 107%
Aktywa razem 302 785 100% 321 760 100% -18 975 -6%
Suma bilansowa Grupy Redan na dzien 30 czerwca 2018 r. spadta o 6% (19,0 min zi)

w poréwnaniu ze stanem na 30 czerwca 2017 r.

W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:

o 15,5 min zt (-44%) spadty naleznosci krdtkoterminowe — zwigzane jest to ze sptata naleznosci

handlowych (-9,7 min zt) na obu segmentach rynku i obnizeniem naleznosci podatkowych segmentu

0 3,6 min zt (-5%) spadty rzeczowe aktywa trwate gtéwnie w wyniku ich amortyzacji, a jednoczesnie

wstrzymaniem rozwoju sklepéw na rynku dyskontowym, a tym samym braku naktadéw na ich

o
dyskontowego;
o
wyposazenie;
o
rozwigzania aktywa z tytutu podatku odroczonego w TXM;
o

0 4,5 min zt (-25%) spadty dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe gtéwnie na skutek czesciowego

0 3,5 mIn zt (+16%) wzrosta pozycja wartosci niematerialne i prawne, co jest zwigzane z ponoszeniem

naktadéw IT w okresie od lipca 2017 do czerwca 2018 (zwigzane gtdwnie z oddawaniem modutéw
wdrazanego systemu SAP wzrost w TXM o 3,2 min zi).

Strona 11 z 46




Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2018 r.

Tabela nr 8. Pasywa Grupy Redan na 30 czerwca 2018 i 2017 r. w tys. PLN
2018 2017 Zmiana stanu
Lp | Wyszczegdlnienie % % kwota %
kwota kwota
udziatu udziatu 2018/2017

Kapitat (fundusz) wtasny 79 665 26% 113617 35% -33 952 -30%
I. | Kapitat (fundusz) podstawowy 35709 12% 35709 11% 0 0%
IIl. | Kapitat (fundusz) zapasowy 25753 9% 25753 8% 0 0%
Ill. | Pozostate kapitaty rezerwowe 25 000 8% 25 000 8% 0 0%
IV. | Zysk (strata) z lat ubiegtych -6 468 -2% 15387 5% -21 855 -142%
V. | Zysk (strata) netto -7321 -2% -10 488 -3% 3167 -30%
VI | Kapitat mniejszosciowy 6992 2% 22 256 7% -15 264 -69%
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 223 120 74% 208 143 65% 14 977 7%
I. | Rezerwy na zobowigzania 3260 1% 2729 1% 531 19%
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 11077 4% 7780 2% 3297 42%
Il. | Zobowigzania krétkoterminowe 208 783 69% 197 634 61% 11 149 6%
Pasywa razem 302 785 100% 321760 100% -18 975 -6%

Na zmiane w poziomie kapitatu wtasnego Grupy wptyw ma bilansowe ujawnienie wyniku catego roku 2017,

w tym stabego Il pétrocza w czesci dyskontowe] oraz nizsza strata w | pétroczu w br. w poréwnaniu do roku

poprzedniego.

Ponizsza tabela prezentuje analize zmian pozycji zobowigzan.

Tabela nr9. Struktura zobowigzan Grupy Redan za | pétrocze 2018 i | pétrocze 2017 r.

w tys. PLN H1 2018 H1 2017 zmiana % zmiana A
Zobowigzania finansowe 65 316 55942 17% 9374
Zobowigzania handlowe 139 343 135 200 3% 4143
Pozostate zobowigzania tym podatkowe 18 461 17 001 9% 1460
ZOBOWIAZANIA 223 120 208 143 7% 14 977

Najistotniejszg zmiang pomiedzy koricem czerwca 2018 i 2017 r. jest wzrost zobowigzan finansowych o

9,4 min zt (+17%). Jest to konsekwencja wzrostu pozycji kredytowej w segmencie dyskontowym o 14,4 min zt

oraz spadkiem kredytéw i leasingdw w czesci modowej. Nastgpit rowniez wzrost w pozycji zobowigzania

handlowe o0 4,1 min zt (+3%), gtownie w segmencie modowym w wyniku zwiekszonych zakupdéw towarow.

Rachunek przeptywow pienieznych

W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy Redan.
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Tabela nr 10. Wybrane pozycje rachunku przeptywodw pienieznych Grupy Redan na koniec czerwca 2018 i 2017
roku w tys. PLN

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci: H1 2018 H1 2017
Operacyjnej -8 646 -18 749
Inwestycyjnej -4 290 -11 310
Finansowej 4448 15 046
Przeptywy pieniezne netto razem -8 488 -15 013
Wptyw zmian kurséw walut na saldo sSrodkéw pienieznych

w walutach obcych -26 18
Srodki pieniezne na koniec okresu 9 069 8491

W pierwszym potroczu 2018 roku Grupa Redan wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej. Najwiekszy wptyw na te pozycje miaty ponizsze zdarzenia:

e poniesiona strata w wysokosci 14,1 min zt.
e  korekty wyniku (+10,2 mIn z) o:
o amortyzacje i umorzenie aktywdw trwatych +6,4 min zt.
o réznice kursowe +1,4 min zt.
o wycena zobowigzan finansowych +1,9 min zf.
e zmiany w kapitale obrotowym (-4,4 mln zt) pomiedzy 1 stycznia a 30 czerwca 2018 r.:
o zmiana salda zobowigzan -2,8 min zt.
o zmiana salda zapaséw -2,5 min zt.
o zmiana salda naleznosci z tyt. dostaw i ustug — 1,4 min zt.

Wydatki inwestycyjne (4,3 min zt) byty nizsze o 7,0 min zt r/r co wigze sie ze znacznym spowolnieniem
wydatkéw na rozwdj sieci sprzedazy na rynku dyskontowym (+2 nowe sklepy w br. wobec +15 w | pétroczu
2017 r. oraz 8 vs 15 przebudow sklepow) i nizszymi inwestycjami w infrastrukture IT Grupy.

Na przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wptynety: przewaga wzrost zadtuzenia finansowego
w | potowie 2018 r. ponad regularne sptaty zobowigzan finansowych wraz z odsetkami przez podmioty z Grupy.

Analiza wskaznikowa wynikow

Tabela nr 11. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Redan na koniec czerwca 2018 i 2017 roku

2018 2017
Rentownosc sprzedazy brutto 45,5% 42,4%
Rentowno$¢ na sprzedazy -4,4% -6,4%
Rentownosc dziatalnosci operacyjnej -4,1% -5,8%
Rentownos¢ netto -5,1% -5,7%
Rentownosc¢ aktywow ogdtem (ROA) -4,7% -5,0%
Rentownos$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) -17,9% -14,1%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 0,95 1,07
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,15 0,23
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2018 2017
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 198,5 185,4
Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 13,0 22,8
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 90,5 86,4
Cykl operacyjny (w dniach) 211,5 208,1
Cykl konwersji gotowki (w dniach) 121,1 121,7
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,74 0,65
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 2,80 1,83
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,26 0,35

Zasady wyliczania wskaznikow:

- wskaznik rentownosci sprzedazy brutto — marza brutto na sprzedazy /sprzedaz,

- wskaznik rentownosci na sprzedazy — wynik na sprzedazy / sprzedaz,

— wskaznik rentownosci netto — zysk netto/sprzedaz,

- wskaznik rentownosci aktywow (ROA) — zysk netto/stan aktywow na koniec danego okresu,

- kaznik rento Sci kapitatu wit (ROE) — zysk netto/stan kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu,

- wskaznik biezgcej pfynnosci — stan aktywdw obrotowych na koniec danego okresu/zobowigzania krétkoterminowe

- wskaznik ptynnosci szybkiej — stan aktywdw obrotowych na koniec danego okresu - zapasy/zobowiqzania krétkoterminowe

- cykl rotacji zapaséw (w dniach) — stosunek stanu zapaséw na koniec danego okresu do wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw za dany okres, pomnozony przez
liczbe dni w okresie,

- cykl rotacji naleznosci (w dniach) — stosunek stanu naleznosci z tt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychoddw ze sprzedazy netto za dany okres, pomnozony
przez liczbe dni w okresie,

- cykl rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) — stosunek stanu zobowiqzar z tt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychodow ze sprzedazy
produktow, towardéw i materiatow w danym okresie, pomnozony przez liczbe dni w okresie.

- cykl operacyjny (w dniach) — cykl rotacji zapaséw (w dniach) + cykl rotacji naleznosci (w dniach)

- cykl konwers;: gotéwki( w dniach) -cykl operacyjny (w dniach) — cykl rotacji zobowiqzar z tytutu dostaw i ustug (w dniach)

- g g dtuzenia — stosunek zobowiqzar i rezerw na zobowiqzania do sumy bilansowej

- kaznik zadtuzenia kapitafu wi — stosunek zobowiqzari i rezerw na zobowiqzania do wartosci kapitatéw wtasnych

- wskaznik pokrycia mathku kapitatami wtasnymi — stosunek wartosci kapitatéw wtasnych do sumy bilansowej

Wartosci wskaznikéw ekonomicznych sg zdeterminowane przede wszystkim:

e wyzszym wypracowanym wynikiem 1 pétrocza 2018 .,
e wzrostem zobowigzan handlowych i finansowych;

W rezultacie:

e wzrost wypracowanego wyniku poprawit wskazniki rentownosci, poza wskaznikiem rentownosci
kapitatow wtasnych w zwigzku z wptywem stabszych wynikéw Il potowy 2017 roku;

e wskazniki ptynnosci ulegly obnizeniu na skutek jednoczesnego spadku naleznosci i wzrostu
krétkoterminowych zobowigzan segmentu dyskontowego; ich wartosci nadal jednak s3 na poziomie
uznawanym za bezpieczny;

e wskaznik rotacji zapaséw pogorszyt sie co jest przed wszystkim zwigzane z wyiszym poziomem
zapasow biezgcej kolekcji wiosna/lato na 30 czerwca 2018 w czesci modowej;

e poprawie ulegt wskaznik rotacji naleznosci w zwigzku ze znacznym ich spadkiem w obu segmentach.

3. Podziat wyniku Grupy Redan na kanaty dystrybuciji

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji Grupy Kapitatowej
Redan za | potrocze 2018 r.
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Tabela nr 12. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan za | pétrocze 2018 roku na kanaty

dystrybucji
koszty
w tys. PLN dyskontowy  modowy dzzai‘ar’rZ:I:L(;s!c' RG;:Zi
pozaoper.
Sprzedaz 166189 111367 0 277556
Zysk brutto na sprzedazy 70 299 55 847 0 126146
Marza brutto 42,3% 50,1% 0,0% 45,4%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 84 006 53 609 485 138100
Zysk na sprzedazy -13 707 2238 -485 -11954
Marza brutto na sprzedazy -8,2% 2,0% 0,0% -4,3%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztdw operacyjnych 637 214 -21 830
Zysk operacyjny -13 070 2452 -506 -11124
Marza EBIT -7,9% 2,2% 0,0% -4,0%
EBITDA -8 177 3293 117 -4 767
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -1260 -1488 5 -2743
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -14 330 964 -501 -13 867
Rentownos¢ brutto -8,6% 0,9% 0,0% -5,0%

Rynek dyskontowy (siec TXM ) — wyniki TXM SA prowadzacej sie¢ sklepow dyskontowych TXM,
skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z 0.0., celowymi spétkami prowadzacymi dziatalnos¢ w segmencie
dyskontowym za granicg oraz marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy towarow do TXM SA (wytacznie
w potowie 2017 r.).

Rynek modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash) — sprzedaz i marza marek Top Secret, Troll i Drywash
w Polsce i za granicg, sklepy internetowe, 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 zarzadu Redan SA oraz zdarzen niezwigzanych
z podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.

Poniewaz zdarzenia zwigzane z  poszczegdélnymi  kanatami  dystrybucji mogg  wystepowac
w roznych spotkach z Grupy Redan, dlatego odpowiednie dane o sprzedazy, marzy ikosztach zostaty
przedstawione zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych.

Wynik rynku modowego

TOP SECRET DIVAWash

»,Best fashion world to express yourself”

Wyniki wygenerowane na rynku modowym w | pétroczu 2018 roku zostaty przedstawione w tabeli ponizej.
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Tabela nr 13. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku modowym za | pétrocze 2018

roku oraz za | pétrocze 2017r.

w tys. PLN H1 2018 H12017 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 111 367 115014 -3,2% -3 647
Zysk brutto na sprzedazy 55 847 50921 9,7% 4926
Marza brutto 50,1% 44,3% 5,9%

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 53 609 50520 6,1% 3089
Zysk na sprzedazy 2238 402 457% 1837
Marza brutto na sprzedazy 2,0% 0,3% 1,7%

Saldo pozostatych przychoddw i kosztdw operacyjnych 214 6 3444% 208
Zysk operacyjny 2452 408 502% 2 045
Marza EBIT 2,2% 0,4% 1,8%

EBITDA 3293 1210 172% 2 082
Saldo przychodoéw i kosztow finansowych -1488 -1191 -25% -297
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 964 -784 223% 1748
Rentownosc brutto 0,9% -0,7% 1,5%

W pierwszym poétroczu 2018 r. warunki otoczenia nie byty bardzo sprzyjajace sprzedazy odziezy.

Praktycznie nie byto w tym roku wiosny. Zima skorniczyta sie pod koniec marca, a od poczatku kwietnia
byto juz lato. Z jednej strony spowodowato to bardzo ograniczony czas na sprzedaz typowych artykutow
przejsciowych (np. wiosennych kurtek, czy swetréow). Z drugiej strony wygenerowato ponadstandardowy popyt
na towary letnie, ktérego nie planowalismy w takich ilosciach. Byto to widoczne szczegdlnie w maju, gdyz od
czerwca wprowadziliémy do sklepéw nowg kolekcje wakacyjna.

Ograniczenie handlu w niedziele ma negatywny wptyw na dziatalnos¢ sklepéw Top Secret w Polsce.
Niezaleznie od utraconej sprzedazy w niedziele niehandlowe, widzimy, Zze takie w soboty je poprzedzajace
nastepuje zmniejszenie sprzedazy w sklepach w mniejszych miejscowosciach, gdyz klienci wybierajg sie do
galerii handlowych w wiekszych miastach. Ma to negatywny wptyw na obroty w czesci sklepéw Top Secret
potozonych wtasnie w takich miejscowosciach.

Kurs dolara w stosunku do ztotego najpierw w | kwartale znaczaco sie ostabit (o ok. 5% w | kwartale br.
w poréwnaniu do 4 kwartatu roku poprzedniego), aby w Il kwartale nadrobi¢ to z nadwyzky (wzrost o ok. 8%
wzgledem 1 kwartatu). Pozwolito to nam uzyskaé pogtebiong marze na sprzedazy szczegdlnie kolekcji letniej,
ale z drugiej strony spowodowato poniesienie ujemnych réznic kursowych (ok. -0,9 min zt z uwzglednieniem
réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych).

Pomimo tych niesprzyjajagcych warunkéw w pierwszym potroczu 2018 roku segment modowy znaczgco
poprawit wynik na sprzedazy o 1,8 min zf, a tym samym wypracowat zysk w wysokosci 2,2 min zt. Przetozyto sie

to takze bezposrednio na zysk z dziatalnosci operacyjnej (2,5 min zt, wzrost 0 2,1 min zt r/r).

Kluczowe znaczenie dla wzrostu zysku miato zwiekszenie wolumenu marzy handlowej o 5 min zt (+10%) r/r,
pomimo spadku sprzedazy oraz nizsza dynamika wzrostu kosztéw biezacych (+3,1 min zti +6% r/r).

Strona 16 z 46



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2018 r.

Nieznaczny spadek sprzedazy w pierwszym potroczu o 3,6 min zt (-3,2%) jest efektem dwdch przeciwstawnych
tendencji: (i) wzrostu sprzedazy w Polsce (+1,2 min zt) i (ii) zmniejszenia odnotowanego na rynkach
zagranicznych (-4,9 min zt).

Podstawg sukcesu w pierwszym pétroczu 2018 r. byt wzrost zysku wygenerowany w najwiekszym kanale
dystrybucji, czyli w sklepach Top Secret w Polsce. Pomimo opisanych powyzej niesprzyjajgcych okolicznosci,
wypracowaliSmy w nich 4% wzrost sprzedazy ogdétem (+3,2 min zt), przy 2% zmianie sredniej powierzchni
w okresie w porédwnaniu do roku poprzedniego. Decydujgce znaczenie ma jednak wzrost wygenerowanej marzy
handlowej 0 5,5 mlIn zt, czyli 0 5,3p.p. Jest to efektem przede wszystkim:

e wzrostu sprzedazy o 4%;

e zmiany struktury sprzedazy: przede wszystkim bardzo znaczgcego (o 65%) powiekszenia sprzedazy
towardow o charakterze ponadsezonowym, ktére nie podlegajg wyprzedazy po zakonczeniu biezgcego
sezonu, a przez to pozwalajg na wygenerowanie wyzszej marzy; poza tym wzrdst udziat sprzedazy
towarow z biezgcego sezonu (wiosna-lato), a zmniejszyt sie towaréw wyprzedawanych (jesien-zima), co
takze przetozyto sie na wzrost marzy;

e wprowadzenie na wiekszg skale kolekcji wakacyjnej, ktéra stanowita Swiezy, alternatywny towar
sprzedawany w pierwszych cenach na poczatku wyprzedazy, powodujgc tym samym wzrost marzy;

e skuteczny sposdb zarzadzania ceng, w wyniku ktérego nastgpito wyptycenie upustéw na kolekgc;ji
jesienno-zimowej,

e optymalizacja procesdw zaopatrzenia, w tym uzupetniania zapasu oraz wymiany towarowej
umozliwiajgcej precyzyjna alokacje towardw w sklepach ze wzgledu na rotacje;

kurs PLN/USD sprzyjajacy pogtebieniu marzy handlowej na nowej kolekcji letniej.

W e-commerce w Polsce, przy stabilizacji ogdlnego poziomu sprzedazy, nastgpita zmiana jej struktury. O 15%
zwiekszyly sie obroty na nowej kolekcji. To, oprécz wskazanych innych wymienionych powyzej czynnikdw,
przyczynito sie do wzrostu wolumenu wypracowanej marzy handlowej o 16% r/r, co oczywiscie przetozyto sie
wprost na podwyzszenie zysku i rentownosci tego kanatu dystrybucji.

Negatywny wplyw na wynik pierwszego pdtrocza 2018 miata dziatalnos¢ zagraniczna, w ktérej zmniejszenie
sprzedaz towarow (-28%, tj. 4,9 min zt), wptyneto na spadek zysku o 0,5 min r/r.

W pierwszym poétroczu zmniejszyty sie r./r. uzyskane przychody w dziatalnosci zagranicznej na dwoch
gtéwnych rynkach dla segmentu modowego, czyli na Ukrainie i w Rosji. Spadek sprzedazy wystgpit w walutach
lokalnych i zostat on dodatkowo wzmocniony niekorzystnymi relacjami kursowymi tych walut do ztotego (uah —
11% i rub —12%).

Zmniejszenie sprzedazy w Rosji (-3,3 min zt) jest zwigzane przede wszystkim: (i) ze zmiang zasad
wspotpracy z jednym z duzych odbiorcéw, co skutkowato czasowym obnizeniem sprzedazy, (ii) wycofaniem sie
z rynku rosyjskiego dwoch innych kontrahentéw oraz (ii) z redukcjg sprzedazy towardw z poprzednich sezonéw
—w 2017 r. byta zawarta wieksza transakcja, ktorej w br. nie byto.

Spadek sprzedazy na Ukrainie (-1,8 min zt) jest konsekwencjg przede wszystkim zmniejszenia sSredniej
powierzchni sklepow w tym kraju o 28% r/r, gdyz sprzedaz w sklepach poréwnywalnych w cenach detalicznych
zwiekszyta sie w pierwszym potroczu br. 0 11% r/r w hrywnach. Negatywny wptyw na sprzedazy na Ukrainie
miato takze ostabienie kursu UAH wzgledem PLN r/r o 11%.
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Koszty biezgce w | potowie 2018 r. wzrosty o 3,1 min zt r/r. Zmiany nastgpity przede wszystkim na
nastepujgcych pozycjach:
e wzrost 0 0,9 min zt r/r wartosci prowizji franczyzowych w sklepach Top Secret w Polsce w zwigzku
z wyzszg sprzedazg;
e spadek o0 0,6 min zt kosztéw sieci Troll i outletdw w wyniku redukcji powierzchni o ok. 40%, tj. 1,9 tys.
m2;
e wzrost 0 0,4 min zt kosztéow sklepdw witasnych Top Secret w Polsce — wyisze o 6% srednie koszty na
mkw, ale rosngca sprzedaz i marza pozwolity na poprawe wyniku tego kanatu o 1,5 min zt r/r;
e zwiekszenie o0 0,9 min zt kosztéw na Ukrainie to przede wszystkim efekt zmiany modelu rozliczen
z partnerami franczyzowymi;
e wzrost 0 0,9 min zt kosztéow centrali;
e wzrost 0 0,2 min zt kosztéw marketingowych.

Sie¢ sklepéw segmentu modowego na koniec czerwca 2018 r. sktadata sie z:
e 29,2 tys. m2 sklepdw Top Secret w Polsce, co oznacza wzrost o0 5% r/r;
e 4,4 tys. m2 sklepdw Top Secret za granicg, co oznacza zmniejszenie o 33% r/r. jest to konsekwencja
ograniczenia sieci sklepéw na Ukrainie oraz w Rosji;
e 2,5tys. m2 sklepdw marki Troll i outletow, co oznacza zmniejszenie o0 45% r/r.
tacznie powierzchnia sklepow segmentu modowego wynosita 36,1 tys. m2.

W 2018 r. czes¢ modowa uzyskata nadwyzke kosztéow finansowych nad przychodami o 1,5 min zt, co oznacza
pogorszenie 00,3 minzt wstosunku do roku poprzedniego. Zmiana ta jest rezultatem: (i) rozliczenia
zakonczenia leasingu zwrotnego nieruchomoséci w todzi przy ul. Zniwnej 10/14 (na ktérej znajduja sie biura
centrali oraz centrum logistyczne segmentu modowego) — zysk 0,3 min zt, oraz (ii) przewagi ujemnych rdznic
kursowych w wysokosci 1,4 min zt, wobec 0,7 mIn zt w roku poprzednim.

W lipcu i sierpniu br. nastgpit wzrost sprzedazy towaréw w sklepach Top Secret w Polsce. W lipcu sprzedaz
zwiekszyta sie (+26%) natomiast w sierpniu zwiekszyta sie (+21%). Preferencje klientow dotyczace kolekcji
letniej oraz sprzyjajacy kurs PLN/USD pozwolity na wypracowanie w lipcu marzy handlowej w sklepach Top
Secret w Polsce 0 25% wiekszej r./r a w sierpniu o 7% wiekszej r/r.

Wyniki pierwszego potrocza 2018 stanowig kontynuacje pozytywnej tendencji wzrostu zysku na podstawowe;j
dziatalnosci segmentu modowego.

Strona 18 z 46



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze potrocze 2018 r.

Wynik rynku dyskontowego Tx M

,Tanio i modnie ubieramy catg rodzine” textilmarket

Wyniki wygenerowane na rynku dyskontowym w | pétroczu 2018 roku zostaty przedstawione w tabeli ponize;.

Tabela nr 14. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw na rynku dyskontowym w pierwszym

pofroczu 20182017 r."

w tys. PLN H1 2018 H12017 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 166 189 166 564 -0,2% -375
Zysk brutto na sprzedazy 70299 68 818 2,2% 1481
Marza brutto 42,3% 41,3% 1,0%

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 84 006 86 953 -3,4% -2 947
Zysk na sprzedazy -13 707 -18 135 24% 4428
Marza brutto na sprzedazy -8,2% -10,9% 2,6%

Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 637 1770 -64% -1133
Zysk operacyjny -13 070 -16 365 20% 3 295
Marza EBIT -7,9% -9,8% 2,0%

EBITDA -8 178 -11 818 31% 3 640
Saldo przychodow i kosztow finansowych -1 260 -419 201% -841
Wynik pozostatych zdarzen - wyjscie z Grupy Kapitatowej 0 12 -100% -12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -14 330 -16 772 15% 2442
Rentownos¢ brutto -8,6% -10,1% 1,4%

Na poziomie wyniku na sprzedaz segment dyskontowy zanotowat poprawe o 4,5 min

lepszego wyniku w drugim kwartale 2018 roku szczegétowo omdwionego ponize;j.

zt, co jest pochodnag

* Prezentowane dane réznig sie od odpowiadajacych im wartosci w skonsolidowanym sprawozdaniu TXM SA w zwigzku z:

— doliczeniem marzy oraz alokowaniem kosztéw, w tym finansowych, zwigzanych z importem towaréw przez Redan

na rzecz TXM SA (dotyczy 2017 r.)

— wytgczeniem transakcji pomiedzy Redan a spétkami rynku dyskontowego (amortyzacja itp.) oraz rdznicami

wynikajacymi z réznych momentdéw objecia konsolidacjg (amortyzacja).
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Tabela nr 15. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw na rynku dyskontowym w drugim

kwartale 20182017 r."

wtys. PLN 2qg 2018 2q 2017 zmiana% zmiana A
Sprzedaz 92 879 94 252 -1,5% -1373
Zysk brutto na sprzedazy 41 648 40 749 2,2% 899
Marza brutto 44,8% 43,2% 1,6%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 42 409 45 869 -7,5% -3460
Zysk na sprzedazy -761 -5120 85% 4 359
Marza brutto na sprzedazy -1,8% -11,2% 9,4%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztdw operacyjnych 532 1430 -63% -898
Zysk operacyjny -229 -3 690 94% 3461
Marza EBIT -0,2% -3,9% 3,7%
EBITDA 2322 -1450 260% 3773
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -1227 -269 355% -957
Wynik pozostatych zdarzen - wyjscie z Grupy Kapitatowej 0 12 -100% -12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -1 456 -3948 63% 2492
Rentownos¢ brutto -1,6% -4,2% 2,6%

Na poziomie wyniku na sprzedazy w drugim kwartale segment dyskontowy wypracowat lepszy wynik

o04,4Amlin zt, co jest rezultatem poprawy w dwdch obszarach: (i) marzy handlowej oraz (ii) optymalizacji

kosztow prowadzonej dziatalnosci.

Drugi kwartat 2018 roku byt okresem wdrazania — ale juz takze pierwszych efektéw - nowej strategii TXM,

w ramach ktdrej wyznaczone zostaty cztery kierunki dziatan:
e wzrost sprzedazy;
e wzrost marzy handlowej
e optymalizacja kosztéw dziatalnosci

e wstrzymanie rozwoju sieci handlowej oraz jej optymalizacja

Wozrost sprzedazy

Kluczem dla poprawy wynikéw TXM jest wzrost sprzedazy ogdétem, a tym samym sprzedazy na mkw.

Determinujacy wptyw na to maja:

¥ Prezentowane w tabeli dane réinig sie od odpowiadajacych im wartoéci w skonsolidowanym sprawozdaniu TXM SA w

zwigzku z:

— doliczeniem marzy oraz alokowaniem kosztéw, w tym finansowych, zwigzanych z importem towardw przez Redan

na rzecz TXM SA (dotyczy 2017 r.)

— wytgczeniem transakcji pomiedzy Redan a spétkami rynku dyskontowego (amortyzacja itp.) oraz rdznicami

wynikajacymi z réznych momentdw objecia konsolidacja (amortyzacja).
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Wejscia klientéw do sklepow

W celu uzyskania wzrostu sprzedazy TXM potrzebuje zwiekszenia liczby klientéw odwiedzajacych sklepy.
Jednak w pierwszym kwartale br. nastgpito zmniejszenie liczby wejs¢ klientéw do sklepéw poréwnywalnych
(tzn. takich ktére dziataty w poszczegdlnych miesigcach zaréwno 2018 jak i 2017 r.), co w naturalny sposéb
wplyneto na zmniejszong sprzedaz. Sytuacja ta byfa spowodowana w duzym stopniu zdecydowanie
gorszymi warunkami pogodowymi niz zazwyczaj o tej porze roku.

W tym okresie TXM jako podstawowe narzedzie komunikacji z klientami wykorzystywat gazetke
promocyjng z dystrybucja do domédw, w ktdérej informowat o aktualnej promog;i.

Niewystarczajgca liczba wejs¢ klientéw spowodowata, ze wprowadzono zmiany do komunikacji
marketingowej TXM.

W drugim kwartale 2018 roku zmieniono forme komunikacji o wprowadzanej promocji. Dotychczasowg
dystrybucje gazetek promocyjnych do doméw klientéw zastgpiono reklamg telewizyjng, ktérej celem
jednak nadal byto poinformowanie klientdw o rozpoczynajgcej sie promocji. Jednoczesnie odswiezono
komunikacje od strony wizualnej oraz skupiono sie na komunikowaniu oferty produktowej w niskiej cenie.
Dziatania te w kwietniu i pierwszej potowie maja zaowocowaty wzrostem liczby klientéw w sklepach. W
drugiej potowie maja oraz w czerwcu dziatania te nie byty juz tak skuteczne. W ocenie TXM wynikato to juz
jednak z coraz bardziej widocznych probleméw za zapewnieniem atrakcyjnego asortymentu zaréwno w
sklepach, jak i na promocjach.

Od sierpnia TXM powrdcit do prowadzenia intensywnych dziatan promocyjnych. Prowadzone sg analizy
efektywnosci wprowadzenia nowych narzedzi komunikacji, tj. kampanii telewizyjnej, ktéra szczegdlnie w
mniejszych miejscowosciach wymaga wsparcia lokalnego w postaci dystrybucji gazetek.

Asortyment

Od drugiej potowie maja br. zaczat by¢ widoczny problem zwigzany z ograniczeniami w dostepnosci zapasu,
bedacy konsekwencjg istniejgcego zadtuzenia przeterminowanego wobec dostawcéw, ktdre sie istotnie
zwiekszyto, poniewaz dzieki niemu zostata w znacznym stopniu sfinansowana strata poniesiona przez TXM
w 2017. W rezultacie obnizyta sie bezwzgledna wielkos$¢ (zapas) oferty dostepnej dla klientéw w sklepach
oraz wystgpity niedopasowania pod wzgledem sezonowym — szczegdlnie brakowato towardw stricte
letnich. Wptywato to negatywnie zardwno na sprzedaz jak i realizowang marze, gdyz konieczne byto
udzielanie dodatkowych upustow.

Dodatkowo, w wyniku nie w petni dostepnych linii akredytywowych, cze$¢ towaru z bezposredniego
importu TXM byta opdzniona.

Identyfikujac problem TXM podjat dziatania w celu pozyskania dodatkowych Zrédet finansowania. W ich
wyniku w drugiej potowie sierpnia br. zostata przeprowadzona emisja obligacji zamiennych na akcje o
wartosci 21 min zt i emisja nowych akcji o wartosci 11 min zt. Z tych sSrodkéw 29 min zt jest przeznaczone na
finansowanie majatku obrotowego.

W ramach procesu dokapitalizowania TXM zawart rowniez z bankami aneksy do umow przedtuzajgcych ich
finansowanie na kolejne 12 miesiecy.

Oba te zdarzenia majg bezposredni, pozytywny wptyw na mozliwosci zakupowe TXM. Dzieki nim w krétkim
czasie powinno nastgpic¢ uzupetnienie oferty asortymentowej.
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Wzrost marzy procentowej

Poziom marzy handlowej osiggniety w drugim kwartale 2018 roku jest zgodny z zatozeniami. Gtownymi
czynnikami, ktére spowodowaty wzrost marzy procentowej o 2 p.p. s3:

e zwiekszanie udziatu importu bezposredniego w zakupach towardw, na ktérym realizowana jest wyzsza
marza o kilka punktéw procentowych - na pierwszg potowe 2018 roku byto to ok. 32%, a na sezon
jesienno-zimowy bedzie to okoto 47 %;

e nowy, atrakcyjny, dobrze przyjety przez klientéw asortyment;

e zmiana trybu zarzgdzania marzg na poziomie akcji promocyjnych;

e nowy proces zarzgdzania cyklem zycia produktu;

o efektywne zarzadzanie wyprzedazg asortymentu, z ktérego TXM strategicznie rezygnuje.

Optymalizacja kosztéw dziatalnosci

Dziatania zmierzajgce do poprawy wynikdw podjete zostaty takie w obszarze kosztéw. W trakcie drugiego
kwartatu zostaty one zmniejszone 0 7% ( -3 min zt). Wptyw na to ma:
e zmniejszenie kosztdw centrali o -2,2 min zt, w efekcie bardziej efektywnego gospodarowania
budzetem marketingowym, a takze optymalizacjg operacji w logistyce oraz IT;
e brak poniesienia w br. kosztéw na rynku czeskim (-0,8 mIn zt) w zwigzku z likwidacjg dziatalnosci na
tym rynku w roku ubiegtym;
e spadek kosztow utrzymania sklepédw w Polsce ( -0,7 min zt, =3 % na mkw) ;
e wzrost kosztéw utrzymania sklepdw w Rumunii (+ 0,4 min zt, - 6% na mkw);
e zwiekszenie kosztéw centrali w Rumunii (+0,5 min zt).
Efekty projektéw optymalizujgcych koszty sg juz widoczne (np. przez pryzmat spadajgcego sredniego kosztu
metra kwadratowego sieci handlowej), bedg takze przynosic¢ takze oszczednosci w kolejnych okresach.

Wstrzymanie rozwoju sieci handlowej oraz jej optymalizacja

We wrzesniu 2017 roku podjeta zostata decyzja o zamrozeniu programu ekspansywnego rozwoju sieci
handlowej, ktéry byt dynamicznie realizowany w latach 2016 — 2017. Decyzja ta byta podyktowana potrzebg
skupienia sie w roku 2018 na projektach zwigzanych z ujednoliceniem sieci oraz jej czesciowa renowacja.
Dodatkowo bardzo wazna jest konieczno$¢ przygotowania — zoptymalizowanej oferty asortymentowej —
dostosowanej dla réznego rodzaju lokalizacji i modelu sklepdw.

Zahamowanie rozwoju nie oznacza braku nowych otwar¢. Sie¢ TXM w ramach istniejgcych, dobrych lokalizacji
monitoruje zmiany w ruchu klientéw i podejmuje na biezgco decyzje o ewentualnych relokalizacjach.

Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiggniete wyniki w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu

Podstawowe czynniki, ktore bedg miaty wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy Redan w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu to:
e tempo wzrostu gospodarczego oraz dochody do dyspozycji klientéw w Polsce i w krajach, w ktérych
dziata Grupa oraz zwigzana z nim sktonnos¢ klientéw do konsumpcji;
e zmiana kursu (i) ztotego do dolara amerykanskiego, euro i juana (zakup importowy) oraz (ii) ukrainskiej
hrywny, rosyjskiego rubla, rumunskiego leja oraz euro do ztotego (waluty rozliczeniowe w krajach, w
ktorych dziata Grupa);
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e utrzymanie dotychczasowych mozliwosci zakupu towardw z odroczonymi terminami ptatnosci;

e poziom i dostepnos¢ bankowego finansowania diuznego - w szczegdlnosci limitow akredytywowych - a
tym samym mozliwos¢ zakupdw importowych w zaktadanym wolumenie i strukturze krajéw zakupu;

e poziom kapitatu obrotowego, w tym wyprzedaz nadwyzek towardw z poprzednich sezondw;

o wynik kontroli podatkowej prowadzonej przez KAS;

e tempo adaptacji nowych kluczowych pracownikow w TXM, a tym samym zdolnosé realizacji
strategicznych projektéw;

o efektywnosc proceséw optymalizacji kosztéw, w tym wzrostu wydajnosci proceséw logistycznych;

e presja na wzrost kosztéw, w tym kosztow zakupu towardw oraz wynagrodzen.

Czynniki mogace mie¢ wptyw na wyniki i funkcjonowanie Grupy Redan

Na rozwdj Grupy Redan wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne, ktére sg niezalezne oraz czynniki
wewnetrzne, $cisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscia.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Redan

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

Spotki z Grupy Redan prowadzg dziatalno$¢ operacyjng w Polsce, a takze za granicg w Ros;ji i na Ukrainie oraz na
Stowacji i w Rumunii. Duze znaczenie ma zatem wielko$¢ popytu konsumpcyjnego na tych rynkach, ktéry
ksztattowany jest przede wszystkim przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope
bezrobocia, wysokos¢ stdp procentowych, wskaznik nastrojow konsumenckich, programy budzetowe takie jak
‘500+" w Polsce czy kursy walutowe oraz stabilnos¢ geopolityczng. Identyfikowane jest ryzyko, iz w przypadku
pogorszenia sie koniunktury gospodarczej, bedacego réwniez konsekwencjg sytuacji politycznej, spadnie popyt
na towary oferowane przez spétki z Grupy Redan, co moze negatywnie wptyng¢ na osiggane przez nie wyniki
i sytuacje finansowg. Czynnikiem czesciowo redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikdw w przypadku
ostabienia koniunktury gospodarczej jest prowadzona przez Redan strategia dywersyfikacji poprzez oferowanie
szerokiego asortymentu towardw skierowanych do réznych grup klientdw (dziatalnos$é na rynku modowym, jak
i dyskontowym) w réznych krajach.

e Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do ciggtego podazania za zmieniajacymi sie
tendencjami. Ewentualne niedopasowanie oferty asortymentowej do oczekiwan klientow stwarza ryzyko
powstania zapasow trudno zbywalnych, czy tez ich sprzedazy po znacznie obnizonych cenach.

Ryzyko to jest czesciowo minimalizowane poprzez réznorodno$é oferowanych kolekcji. Zespoty projektantow
przygotowujgc kolekcje na nadchodzgce sezony nieustannie analizujg zmieniajgce sie trendy w modzie,
dostosowujac je do potrzeb grup docelowych marek z Grupy Redan. Projektanci korzystajg ze specjalistycznej
prasy i trendbookéw oraz dostepnych informacji w Internecie.

W skali catej Grupy Redan ten czynnik ryzyka jest dodatkowo minimalizowany dzieki dywersyfikacji dziatalnosci,
gdyz wptyw tego czynnika ryzyka na segment dyskontowy jest mniejszy.
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e Ryzyko zwigzane z rosnacg konkurencija

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

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

e Ryzyko zmiany kurséw walut

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

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

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

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

e Ryzyko zmiany i braku stabilnosci przepisdw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania spdtek z Grupy Redan. Czeste nowelizacje,
niespdjnosci oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa podatkowego nie tylko w Polsce, ale réwniez w
innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé, pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej
kwalifikacji dokonanych zdarzed gospodarczych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie podatkow.
Kwestionowanie przez organy skarbowe dokonywanych przez spétki z Grupy Redan rozliczen podatkowych,
w zwigzku z rozbieznosciami lub zmianami interpretacji badz niejednolitym stosowaniem przepisdw prawa
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podatkowego przez rézne organy administracji podatkowej moze skutkowaé natozeniem stosunkowo wysokich
kar lub innych sankcji. Biorgc dodatkowo pod uwage stosunkowo dtugi okres przedawnienia zobowigzan
podatkowych, oszacowanie ryzyka podatkowego jest szczegdlnie utrudnione, niemniej ziszczenie sie ryzyka
opisanego powyzej moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki.
Dodatkowo spoétki z Grupy Redan zlecajg produkcje i importujg odziez z innych krajéw (Chiny, Bangladesz, Indie,
Turcja), zas taryfy celne sg regularnie zmieniane. Podwyisza to ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji
importowanych towaréw do odpowiednich koddw celnych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci
celnych. W celu minimalizowania tego ryzyka spétki z Grupy Redan korzystaja ze specjalistycznego
oprogramowania z regularnie aktualizowang taryfg celng oraz wsparcia wyspecjalizowanych i profesjonalnych
brokeréow celnych. Regularnie poddaje sie tez zewnetrznym audytom podatkowym majacym na celu jak
najwczesniejsze identyfikowanie potencjalnych ryzyk.

e Ryzyko wzrostu kosztéw pracy oraz rotacji pracownikow

Koszty wynagrodzen stanowig istotng czes$¢ kosztéw operacyjnych spotek z Grupy Redan. Bezposrednio
powigzane z kosztami pracy sg réwniez koszty ustug obcych w postaci wynagrodzenia ajentdow prowadzacych
czes¢ sklepow w segmencie modowym i dyskontowym oraz kosztéow pracownikow pozyskiwanych z agencji
pracy tymczasowej. W ostatnich latach mozna zaobserwowaé wzrost zaréwno minimalnego wynagrodzenia
(z 1600 zt brutto w 2013 r. do 2 100 zt w 2018 r.) jak i przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej
(z3650zt. w2013 r.do 4272 zt w2017 r.).

Dodatkowo w Polsce regularnie zmniejsza sie bezrobocie (stopa bezrobocia spadta z 13,4% w grudniu 2013 r.
do 5,9 % w lipcu 2018 r.), co wzmacnia presje ptacowg ale réwniez utrudnia pozyskanie pracownikéw z rynku.
Wzrost kosztéw pracy oraz rotacja pracownikéw powoduje ryzyko zwiekszenia kosztéw dziatalnosci spétek
z Grupy Redan oraz czasowego ograniczenia lub spadku efektywnosci rotujacych pracownikéw, moze to
negatywnie wptyngé na uzyskiwane wyniki finansowe.

W celu przeciwdziatania temu ryzyku spétki regularnie podejmujg dziatania stuzgce zwiekszeniu efektywnosci
pracy, wdrozeniu atrakcyjnych systeméw premiowania uzaleznionego od wynikédw oraz motywowania
pozafinansowego.

e Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Spoétki z Grupy Redan zlecajg produkcje odziezy firmom zlokalizowanym w panistwach o nizszych kosztach
wytwarzania (m.in. Chiny, Bangladesz, Indie). Aktualnie Grupa wspétpracuje z kilkudziesiecioma partnerami
realizujgcymi na zlecenie produkcje odziezy pod markami wtasnymi dla czesci modowej (Top Secret, Troll
i Drywash). Stopniowo rosnie takze import dla sieci TXM. Zlecanie zamdwien zewnetrznym dostawcom pozwala
0siggnac zatozong réznorodnosc oferty i jej dopasowanie do potrzeb klientdw, ograniczyé koszty wytworzenia,
zwiekszy¢ realizowang marze i w konsekwencji poprawiaé efektywnosc sprzedazy.

Na rynkach surowcéw ceny podlegaja znacznej zmiennosci, wynikajacej z globalnych zmian
makroekonomicznych oraz urodzaju. W zwigzku z tym istnieje ryzyko wzrostu ich cen, co moze miec
przetozenie na koszt produkcji odziezy.

Ryzyko to jest cze$ciowo minimalizowane poprzez poszukiwanie nowych dostawcéw, nowych rynkéw zakupu
oraz wprowadzanie w towarach modyfikacji zmniejszajgcych wptyw pojedynczych surowcdédw na koszty zakupu.
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e Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i marzy

W dziatalnosci spétek z Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotdw sprzedajgcych odziez — widoczna
jest sezonowos¢ sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. Na rynku modowym (marki Top Secret, Troll i
Drywash) realizowane marze procentowe sg znacznie wyzsze na poczatku sezonu (marzec-maj i wrzesien-
listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i czerwiec-sierpienl). Na rynku dyskontowym (sie¢ TXM) marza
procentowa podlega znacznie nizszym wahaniom. Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie -
najwyzsze obroty sg realizowane w IV kwartale, a najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

Wystepujace sezonowo zmiany popytu zwiekszajg zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz wptywajg na
zwiekszanie sie stanu zapaséw. W zwigzku z wystepujgcg sezonowoscig przywigzujemy szczegdlng uwage do
efektywnosci prowadzonych dziatan logistycznych, ktérych celem jest maksymalne skréocenie dostaw towaréw
dla klientow.

e Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

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

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Redan

e Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem asortymentem

Cechga charakterystyczng dziatalnosci spotek z Grupy jest state wprowadzanie do sprzedazy nowych modeli
towaréw. Rodzi to ryzyko niedopasowania asortymentu do popytu klientéw zwigzane np. ze zmianami
pogodowymi czy aktualnymi trendami konsumenckimi.

Istnieje ryzyko zwigzane z przeszacowaniem lub niedoszacowaniem ilosci zakupionych towardéw, jak rowniez z
ich nieterminowym wprowadzeniem do sklepédw. W przypadku przeszacowania, Grupa moze miec ograniczone
mozliwosci ich zbytu. Moze to doprowadzi¢ do wyprzedawania towardw przy nizszych marzach lub odktadania
sie zapasow wigzacych zasoby finansowe. Niedoszacowanie ilosci towaréow moze doprowadzi¢ do braku
mozliwosci zaspokojenia potrzeb klientéw i utraty potencjalnych do osiggniecia przychodéw i zyskéw,
a jednoczesnie konieczno$¢ ponoszenia kosztdw utrzymania sieci sklepow. Natomiast w przypadku
nieterminowego wprowadzenia asortymentu do sklepéw moze dojs¢ do sytuacji, w ktérej konieczna bedzie np.
jego przecena, co bedzie negatywnie wptywaé na zrealizowang marze.

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

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

e Ryzyko zwigzane z dtugim procesem produkcji odziezy

Specyfika prowadzonej przez spétki z Grupy Redan dziatalnosci polega na zlecaniu produkcji odziezy w krajach
Dalekiego Wschodu. Dotyczy to znaczacej wiekszosci oferty dla czesci modowej (marki Top Secret, Troll i
Drywash), a takze w rosngcym stopniu dla segmentu dyskontowego. Caty proces produkcyjno-logistyczny,
poczagwszy od zaprojektowania kolekcji, az do dostarczenia gotowych wyrobéw do sklepéw trwa blisko rok.
Spotki z Grupy Redan muszg odpowiednio wczesnie zidentyfikowac trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie
oraz preferencje klientébw w nastepnych sezonach, przygotowaé¢ modele ubran, zweryfikowac¢ jakos¢
otrzymanych od zagranicznych producentédw probek kolekcji, zleci¢ produkcje oraz zapewnié kompleksowg
logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu odziezy moze przyczyniac¢ sie do
opdznien w terminowej realizacji dostaw, negatywnie wptywajgc na efektywnos¢ funkcjonowania spétek z
Grupy Redan.

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

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

e Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepdw

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

W przypadku sklepédw wtasnych ich likwidacja wigze sie z utratg naktadéw poniesionych na adaptacje lokali
oraz z koniecznosScig poniesienia wysokich kosztéw rozwigzania dtugoterminowych umoéw najmu zawartych
zazwyczaj na czas okreslony bez mozliwosci ich wczesniejszego wypowiedzenia przez najemce. Nie mozna
rowniez wykluczy¢, ze historycznie rentowne sklepy w przysztosci realizowaé bedg poziomy sprzedazy czy marz
na niesatysfakcjonujgcych poziomach. Moze to byé spowodowane otwieraniem innych, konkurencyjnych
sklepéw w okolicy, zmiany postrzegania danej lokalizacji lub btednej polityki marketingowej.

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

e Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umoéw franczyzowych i uméw najmu

Umowy franczyzowe dotyczgce sklepdw Top Secret zawierane sg na czas nieokreslony i strony majg mozliwos¢
ich rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie w krétkim okresie
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istotnej liczby uméw przez franczyzobiorcdw mogtoby spowodowac pogorszenie wynikéw finansowych
segmentu modowego Grupy Redan. W celu przeciwdziatania temu ryzyku Grupa stale prowadzi monitoring
rynku franczyzowego i wprowadza zmiany do swojej oferty dla potencjalnych franczyzobiorcéw, aby zapewnié,
Ze bedzie ona dla nich stale atrakcyjna.

Wypowiedzenie w krotkim okresie czasu istotnej liczby uméw najmu na lokale sklepowe przez wynajmujacych
mogtoby spowodowac pogorszenie wynikéw finansowych oraz ptynnosci Grupy Redan.

e Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzgdzajacej

Sukces Redan zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej kadry kierowniczej, w tym
zwilaszcza cztonkéw zarzadu Redan i spotek zaleznych, dyrektoréw najwyzszego szczebla oraz specjalistow.
Utrata kluczowych pracownikéw moze wywrzeé niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy
Redan.

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

e Ryzyko systemu komputerowego i wdrozenia nowego systemu klasy ERP

Skutecznos$¢ dziatania spétek z Grupy Redan zwigzana jest miedzy innymi z droznoscig i niezawodnoscia
dziatania zintegrowanych systemdéw zarzadzania klasy ERP, rozlegtej sieci teleinformatycznej oraz infrastruktury
obstugujacej sklep internetowy. Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potaczeniu z
kompleksowymi umowami gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym (wspétpraca z wyspecjalizowanymi
firmami informatycznymi) daje wysokie prawdopodobienstwo niezawodnosci dziatania systemow
informatycznych. Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie z rozwigzan
serwerowych renomowanych dostawcéw, dostosowanych na etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi spotek
z Grupy Redan.

e Ryzyko kredytowania odbiorcow

W przypadku uméw franczyzowych (funkcjonujgcych w Polsce i na Ukrainie) oraz agencyjnych (agentow
prowadzacych sklepy wtasne) istnieje potencjalnie ryzyko utraty powierzonego kontrahentom majatku
(towardw i utargéw). W prowadzonej sprzedazy hurtowej, gtéwnie do odbiorcéw zagranicznych spétki z Grupy
Redan udzielajg klientom kredytu kupieckiego. Istnieje w zwigzku z tym potencjalne ryzyko braku jego sptaty.
Ryzyko to jest zminimalizowane poprzez wdrozenie procedur biezgcego monitoringu naleznosci handlowych.
Franczyzobiorcy sg w wiekszosci sprawdzonymi partnerami, a w umowach franczyzowych wprowadzono
zabezpieczenia majatkowe takie jak: blokada srodkéw na rachunku bankowym, gwarancje bankowe, gwarancje
ubezpieczeniowe lub hipoteka. Wiekszos¢ naleznosci od odbiorcdw spoza Grupy Redan jest objetych
ubezpieczeniami.

e Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem magazynu oraz procesow logistycznych

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa Redan korzysta z centréw logistycznych — osobno dla czesci
modowej i dyskontowej. Centrum logistyczne oraz procesy w nim obstugiwane sg zaprojektowane pod katem
okreslonej skali oraz sposobu dziatania. Przekroczenie tej skali lub istotna zmiana proceséw logistycznych,
szczegoblnie zwigzanych z ich skomplikowaniem, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sprawnos¢ dystrybucji
towarow od dostawcéw do sklepéw oraz odbiorcow sklepu internetowego, a takie spowodowad
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ponadproporcjonalny wzrost kosztéw ich dziatania. Oba te czynniki miatyby negatywny wptyw na osiggane
wyniki.

Ponadto, Grupa nie moze wykluczy¢ zrealizowania sie ryzyka zwigzanego z zadziataniem sity wyzszej, np. pozar
lub zalanie magazyndéw. Mogtoby to spowodowac przerwanie ich dziatania lub uszkodzenie przechowywanych
w nich towardw. Zaréwno towary zlokalizowane w centrach logistycznych, jak i same budynki i ich wyposazenie
sg ubezpieczone, jednak ubezpieczenie pokryje tylko zwrot kosztéw zakupu towaréw badz odtworzenia tkanki
magazynu, ale nie zrekompensuje utraconych korzysci, ktére wigzatyby sie ze sprzedazg towardéw z marza.

e Ryzyko zwigzane z prawami wtasnosci intelektualnej oséb trzecich

Grupa Redan w ramach prowadzonej dziatalnosci zaopatruje sie u swoich dostawcéw w celu dalszej sprzedazy
w produkty, z ktérymi moga byé zwigzane prawa witasnosci przemystowej i intelektualnej oséb trzecich, w tym
takie, o ktérych Spétki moga nie miec wiedzy.

Nie mozna wykluczy¢, iz przeciwko spotkom bedg wysuwane w zwigzku z tym przez osoby trzecie roszczenia
dotyczace naruszenia praw witasnosci przemystowej i intelektualnej, jak prawa autorskie, prawa do wzordéw
przemystowych, prawa do znakéw towarowych, itp. Wysuniecie roszczen tego typu w przysztosci, nawet jezeli
beda one bezzasadne, moze sie wigzac¢ z koniecznoscig zawieszenia sprzedazy towaru, ktérego zgtoszone
roszczenia dotyczg lub nawet jego wycofanie ze sprzedazy, a takze ponoszenia dodatkowych kosztéw, w tym
kosztéw postepowan sgdowych oraz kosztéw ewentualnych odszkodowan za naruszenie praw wifasnosci
intelektualnej lub przemystowej.

e Ryzyko zwigzane ze strategig podatkowg

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

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

e Ryzyko naruszenia umow kredytowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci spotki z Grupy Redan sg stronami uméw kredytowych oraz uméw o linie
akredytywowe i gwarancyjne. Kazda z uméw finansowych posiada zamknietg liste zobowigzan oraz
przypadkdéw naruszenia, ktédrymi sg m.in.:

o klauzule obligujgce spdtki do przeprowadzania obrotéw o zadeklarowanej wartosci przez konkretne
rachunki bankowe;
zobowigzanie do utrzymania zdefiniowanych wskaznikéw finansowych na zadeklarowanym poziomie;
ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy;
ograniczenie w zakresie zaciggania nowego dtugu oraz obcigzania aktywow;

O O O O

niedokonanie ptatnosci;
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o upadtosé i/lub likwidacja kredytobiorcy;

o niewyptacalnos¢ kredytobiorcy;

o zajecie majatku kredytobiorcy.
W sytuacji wystgpienia przypadku naruszenia lub niedotrzymania zobowigzan instytucje finansowe s3
uprawnione w szczegolnosci do: (i) postawienia catosci lub czesci wierzytelnosci w stan wymagalnosci wskutek
czego odpowiednie kwoty stang sie natychmiast wymagalne; lub (ii) zazgdania dodatkowego zabezpieczenia
przystugujgcych im wierzytelnosci, lub (iii) wypowiedzenia umowy w catosci lub w czesci z zachowaniem
trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadtoscig dtuznika z zachowaniem
siedmiodniowego terminu wypowiedzenia oraz do (iv) podwyzszenia marzy kredytowej.
Wystapienie kazdego z tych przypadkdéw miatoby negatywny wptyw na ptynnosé finansowg spétek z Grupy
Redan, a tym samym mogtoby mie¢ takze negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Grupe.
W celu przeciwdziatania temu czynnikowi ryzyka Grupa prowadzi otwartg komunikacje z gtdwnymi partnerami
finansowymi regularnie wypetniajagc wszystkie zobowigzania sprawozdawcze oraz informujgc ich z
wyprzedzeniem o znanych zmianach w prowadzonej dziatalnosci.

e Ryzyko braku wystarczajgcego dtuznego finansowania obcego

Spotki z Grupy Redan korzystajg z finansowania w postaci kredytéw bankowych, ktdre zostaty przyznane przez
banki na okreslony czas. Istnieje ryzyko braku odnowienia przyznanych kredytéw oraz braku mozliwosci
pozyskania w to miejsce finansowania w takiej samej wysokosci w innych bankach. Taka sytuacja miataby
bardzo istotny negatywny wptyw na ptynnosc spétek z Grupy Redan.

W celu ograniczenia ryzyka spétki z Grupy Redan pozostajg w statym kontakcie operacyjnym i strategicznym ze
wszystkimi instytucjami finansujgcymi. Ryzyko to jest czesciowo ograniczone poprzez finansowanie przez rézne
banki obu segmentéw Grupy Redan.

e Ryzyko braku wystarczajgcej wartosci limitéw akredytywowych

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

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

e Ryzyko utraty limitéw kupieckich u dostawcow

W czesci zakupu towardw spétki z Grupy Redan korzystajg z odroczonych termindw ptatnosci wobec
dostawcow. Czes$é dostawcdw z Chin korzysta takze z ubezpieczenia kredytu kupieckiego udzielanego spétkom
z Grupy Redan w China Export&Credit Insurance Corporation. Istnieje ryzyko ograniczenia przez poszczegdlnych
dostawcdw, a takze przez powyzsza firme ubezpieczeniowg lub inne firmy ubezpieczeniowe, limitdw kredytéw
kupieckich przyznanych spétkom z Grupy Redan. Zmaterializowanie sie takiego ryzyka na wiekszg skale moze
wigzac sie z trudnosciami w pozyskiwaniu atrakcyjnego produktu oraz pogorszeniem ptynnosci.

W celu przeciwdziatania takiemu ryzyku Redan utrzymuje kontakty z wieloma dostawcami w rdznych krajach
dbajac o jak najlepsze relacje z nimi.
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e Ryzyko przeterminowanych zobowigzan

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

W celu przeciwdziatania takiemu ryzyku spétki z Grupy prowadzg szczegétowe zarzadzanie biezgcy ptynnoscia
oraz utrzymuja staty kontakt ze swoimi partnerami dbajgc o jak najlepszy przeptyw informac;ji z nimi.

e Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig na rynku ukraifiskim i niepewng sytuacjg geopolityczng na Ukrainie

Na rynku ukrainskim obserwowany jest wzrost kosztow najmu sklepéw, a jednoczesnie brak wzrostu
sprzedazy/mkw, co moze spowodowac zamkniecia sklepéw franczyzowych. Istotne zmniejszenie sieci sklepow
na Ukrainie spowoduje, ze koszty centrali przekroczg zysk na sklepach, a tym samym moze wystgpic¢ sytuacja, w
ktorej kontynuowanie dziatalnosci na Ukrainie nie bedzie uzasadnione. Redan posiada naleznosci od spoétek
ukrainskich, ktérych zwrot w petnej wysokosci moze nie by¢ mozliwy w takiej sytuacji. W celu zmniejszenia tego
ryzyka dostawy towaréw na Ukraine s3 w minimalnej wymaganej wartosci (co tym samym minimalizuje
powstawanie naleznosci Redan od spotek z tego kraju).

e Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajgcych z umowy sprzedazy akcji TXM

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej zawartej w dniu 28 sierpnia 2015 r. dotyczacej inwestycji
funduszu 21 Concordia 1s.ar.l. w akcje TXM, Redan i TXM ztozyli szereg zapewnien dotyczacych spraw
korporacyjnych TXM SA, nieruchomosci, majatku, transakcji z podmiotami stowarzyszonymi, zawartych umow,
zobowigzan pozabilansowych, pracownikéw, finansowania, wfasnosci intelektualnej, postepowan sgdowych,
ubezpieczen, decyzji administracyjnych, ochrony srodowiska oraz odpowiedzialnosci za produkt niebezpieczny,
sprawozdan finansowych, podatkéw, danych osobowych, a takie zapewnienia dotyczace akcji TXM SA.
Zapewnienia te nie odbiegaty od powszechnie stosowanych przy tego typu transakcjach na rynku.

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

Redan dotozyt starannosci przygotowujgc zapewnienia do umowy inwestycyjnej, co minimalizuje ryzyko
zaptaty odszkodowania lub kar umownych.

e Ryzyko koniecznosci sprzedazy akcji TXM lub ograniczenia w ich swobodnej sprzedazy

W dniu 10 sierpnia 2018 r. Emitent zawart z 21 Concordia 1s.ar.l. (drugim po Redan najwiekszym
akcjonariuszem TXM) umowe regulujgcg zasady sprzedazy akcji TXM. Umowa to wprowadza ograniczenia w
zbywalnosci akcji TXM. Zgodnie z nig akcjonariuszom TXM, bedacych stronami ww. umowy, przystuguje:
o prawo przyfaczenia, zgodnie z ktédrym akcjonariusz TXM ma prawo zgda¢, aby podmiot zamierzajgcy
kupi¢ akcje od drugiego akcjonariusza kupit je takze od niego;
o prawo pociggniecia, zgodnie z ktérym akcjonariuszowi TXM przystuguje prawo wezwania pozostatych
akcjonariuszy TXM do sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji TXM na rzecz wskazanej przez
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niego osoby trzeciej, od ktérej otrzymat propozycje nabycia wszystkich istniejgcych akcji TXM, przy

czym cena za jedng akcje TXM, nie moze by¢ nizsza niz okreslona w umowie pomiedzy akcjonariuszami.
Emitentowi przystugujg powyzsze uprawnienia doktadnie w takiej samej postaci jak 21 Concorida 1 s.a r.l.
Powyzsze zasady stabilizujg strukture akcjonariuszy TXM, jednak w okreslonych sytuacjach mogg stanowié dla
Emitenta czynnik ograniczajgcy mozliwos¢ zbycia akcji TXM, lub spowodowad koniecznos$¢ ich sprzedania.

Kontynuacja dziatalnosci spétki TXM SA zaleznej od REDAN SA

W pierwszym pdtroczu 2018 roku spdtka zalezna TXM S.A. poniosta strate na poziomie wyniku operacyjnego na
sprzedazy w wysokosci 14,2 min zt oznacza to poprawe wyniku w ujeciu r/r o 4,8 min zt (na poziomie Grupy
Kapitatowej TXM 13,1 min zt oznacza to poprawe wyniku w ujeciu r/r o 3,6 min zt).

Poprawa wyniku jest wyrazna, jednak dynamika przyrostu sprzedazy - najwiekszej dzwigni poprawy wyniku -
nadal jest jeszcze niewystarczajgca. W wynikach wida¢ pozytywne zmiany, zwtaszcza w obszarze poprawy
marzy handlowej oraz optymalizacji kosztéw, jednak od drugiej potowy maja 2018 roku na poziomie sprzedazy
zmaterializowaty sie czynniki ktére nie pozwolity na efektywniejszg poprawe. Podstawowym problemem w
obszarze sprzedazy byly ograniczenia w dostepnosci do atrakcyjnego zapasu, ktore byly miedzy innymi
konsekwencjg istniejgcych zobowigzan przeterminowanych wobec dostawcéw handlowych.

Brak wzrostu sprzedazy oraz poziom zobowigzan przeterminowanych bedacych konsekwencjg poniesionej w
2017 i w pierwszej potowie roku 2018 straty przez spotke TXM S.A., moze powodowad niepewnos$¢ w zakresie
kontynuacji dziatalnosci przez TXM SA.

Identyfikujgc problem TXM SA podijat dziatania w celu pozyskania dodatkowych zrédet finansowania. W ich
wyniku w drugiej potowie sierpnia br. zostata przeprowadzona emisja obligacji zamiennych na akcje o wartosci
21 min zt i emisja nowych akcji o wartosci 11 min zt. Z tych srodkdw 29 min zt jest przeznaczone na
finansowanie majatku obrotowego.

W ramach procesu dokapitalizowania TXM zawart réwniez z bankami aneksy do uméw przedtuzajacych ich
finansowanie na kolejne 12 miesiecy do 21 sierpnia 2019 .

Oba te zdarzenia majg bezposredni, pozytywny wptyw na utrzymanie ptynnosci finansowej, a takze na
mozliwosci zakupowe TXM. Dzieki nim w krétkim czasie powinno nastgpic¢ uzupetnienie oferty asortymentowe;.

W zwigzku z powyzszymi faktami Zarzagd TXM S.A. podjat decyzje o sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego
spotki TXM SA oraz sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowej TXM w oparciu o zasade kontynuacji
dziatalnosci

Analizujgc wptyw kontynuacji dziatalnosci TXM SA i Grupy Kapitatowej TXM na sytuacje Redan i Grupy
Kapitatowej Redan nalezy stwierdzi¢, ze:
1) istotnym aktywem Redan SA sg akcje TXM SA
2) Pomiedzy Redan i spétkami nalezgcymi do Grupy Kapitatowej Redan, a nie nalezgcymi do Grupy
Kapitatowej TXM (razem ,Spotki Segmentu Modowego”), a spotkg TXM SA i spétkami nalezgcymi do jej
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grupy kapitatowej nie wystepujg istotne powigzania gospodarcze. W szczegdlnosci zadna ze Spétek
Segmentu Modowego nie udzielita Spétkom z Grupy TXM zadnych pozyczek ani innych form
finansowania dtuznego, nie porecza w zaden sposdb za zobowigzania spétek z Grupy TXM ani nie
udzielita za nie zadnych zabezpieczen, w tym takze na swoim majatku.

3) Redan SA swiadczy na rzecz TXM ustugi, gtdwnie dotyczace ustug IT oraz posiada z tego tytutu
naleznosci handlowe. Jednak ani wartos¢ tych ustug ani naleznosci nie stanowi zagrozenia dla
dziatalno$ci Redan. Inne Spétki Segmentu Modowego nie prowadzg transakcji sprzedazy na rzecz
spotek z Grupy TXM, ani nie posiadajg od nich naleznosci.

Bioragc pod uwage powyzsze nawet w przypadku zagrozenia kontynuacji dziatalnosci spétki TXM SA w opinii
Zarzadu Redan SA kontynuacja dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan nie jest zagrozona. Dlatego skrdcone
potroczne SSF Grupy Kapitatowej Redan jest sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

4. Informacje dodatkowe

Znaczace zdarzenia, ktore wystgpity po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym miaty miejsce istotne zdarzenia majace istotny wptyw na sytuacje Grupy.

e Redan SA w dniu 10 sierpnia 2018 r. zawart z 21 CONCORDIA 1 s.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu umowe,
w ktérej uregulowali wzajemne prawa i obowigzki w zakresie dotyczagcym wyjscia kapitatowego
(dezinwestycji) przez ktéragkolwiek ze stron z inwestycji w akcje TXM. Warunki tej umowy sg opisane w
raporcie biezgcym nr 28/2018 opublikowanym w dniu 13 sierpnia 2018.

e W dniu 10 sierpnia 2018 r. Redan SA wyemitowat 13 000 obligacji zwyktych na okaziciela serii F o tgcznej
wartosci nominalnej 13 min zt. Ich termin wykupu przypada na 10 sierpnia 2020 r. Obligacje zostaty
zabezpieczone m.in. zastawami na akcjach TXM SA i udziatach Top Secret sp. z 0.0.. Catos¢ emisji obligacji
zostata objeta w dniu 10 sierpnia 2018 r. w trybie emisji prywatnej. Szczegétowe informacje o emisji
zostaly opisane w raportach biezacych nr 26/2018 opublikowanym w dniu 10 sierpnia 2018 r. oraz
nr 29/2018 opublikowanym w dniu 13 sierpnia 2018 r.

e W dniu 13 sierpnia 2018 r. spétka zalezna TXM SA wyemitowata 10 500 000 sztuk obligacji imiennych,
niezabezpieczonych, niezbywalnych serii A, o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, zamiennych na akcje
zwykte TXM SA na okaziciela serii H, o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda. Cena emisyjna obligacji serii A jest
rowna wartosci nominalnej i wynosi fgcznie 21 min zt. Termin wykupu obligacji przypada na 13 sierpnia
2022 r. Redan SA nie objat zadnych obligacji TXM SA serii A. Szczegdtowe informacje o emisji zostaty
opisane w raporcie biezgcym nr 31/2018 opublikowanym w dniu 14 sierpnia 2018 r.

e W dniu 13 sierpnia 2018 r. spétka zalezna TXM SA dokonata emisji 4 287 999 sztuk akcji zwyktych na
okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 2,00 zt. kazda (tgczna warto$¢ nominalna akcji G wynosi 8 576 tys.
zt) oraz emisji 1 162 001 akcji zwyktych imiennych serii B o tgcznej wartosci nominalnej 2 324 tys. zt.
Wyemitowane akcje serii B zostaty w catosci objete przez REDAN SA po cenie emisyjnej rownej wartosci
nominalnej 2 zt za kazdg akcje. Emitent objgt rdwniez 2 787 999 nowo wyemitowanych akcji serii G po
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cenie emisyjnej réwnej wartosci nominalnej 2 zt. taczna wartos¢ nowo objetych akcji przez Redan wynosi
7 900 tys. zt i zostata pokryta w formie pienieznej. Po rejestracji zmiany w kapitale zakladowym TXM udziat
Redanu wynosi 58,7% w kapitale oraz 68,4% w prawach do gtoséw. Szczegdtowe informacje o emisji
zostaty opisane w raporcie biezgcych nr 32/2018 opublikowanym w dniu 14 sierpnia 2018 r.

e W dniu 13 sierpnia 2018 r. spotka TXM SA podpisata umowy zmieniajgce umowy kredytowe z PKO BP oraz
ING. Zgodnie z nimi banki bedg utrzymywad swoje zaangazowanie w TXM, pod warunkiem realizacji przez
TXM warunkdow w nich zapisanych, przez okres 12 miesiecy od dnia ich wejscia w zycie, czyli do 21 sierpnia
2019 r. Szczegbtowe informacje zostaty opisane w raporcie biezagcych nr 30/2018 opublikowanym w dniu
14 sierpnia 2018 r. oraz w raporcie biezgcym nr 34/2018 opublikowanym w dniu 23 sierpnia 2018 r.

e W dniu 20 sierpnia 2018 r. Redan oraz Top Secret sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Redan) podpisali z bankiem
HSBC Bank Polska SA aneks do umowy kredytowej zawartej 17 grudnia 2014 r. zgodnie z ktérym:
(i) podwyzszony zostat limit linii na akredytywy do kwoty 1 600 000 USD, zas$ (ii) obnizeniu ulegt limitu
kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 8 000 000 PLN. Dostepnosc¢ obu limitdw zostata wydtuzona do dnia
28 czerwca 2019 r. Szczegétowe informacje zostaty opisane w raporcie biezgcych nr 35/2018
opublikowanym w dniu 28 sierpnia 2018 r.

Odniesienie do wczesniej opublikowanych prognoz

Grupa Redan SA nie opublikowata prognoz na rok 2018

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Szacunkowa wartos¢ inwestycji na 2018 r. to 9,9 min zt.

Planowane wydatki zwigzane s3 z: (i) rozwojem sieci sprzedazy, jaki planowany jest w wiekszosci przypadkéw w
zwigzku z przenosinami lokalizacji w sektorze dyskontowym:; (ii) renowacjami sieci sprzedazy; (ii) rozwojem
infrastruktury zaplecza magazynowego oraz rozwojem infrastruktury IT, w tym w szczegdlnosci z wdrozeniem
nowego zintegrowanego systemu klasy ERP w Rumunii oraz optymalizacjg i rozwojem systemu SAP.

Zrédtami finansowania dziatai inwestycyjnych beda $rodki wypracowane w trakcie prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej oraz srodki z leasingu finansowego W ocenie Zarzadu plany inwestycyjne Grupy Redan majg
zapewnione Zrddta finansowania.

Organizacja Grupy Redan

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

* Redan SA — podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke dla czesci modowe] (marki Top Secret, Troll
i Drywash), a takze koordynuje rozwdj dziatalnosci zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskujg
jednak zadania zwigzane z zarzadzaniem Grupg, realizacjg projektéw IT, organizowaniem finansowania
oraz centralizowaniem wysokospecjalistycznych ustug dla spétek z Grupy.

*  TXM SA - prowadzi sie¢ sklepéw detalicznych TXM oraz sklep internetowy www.txm.pl. W tym zakresie
zarzagdza wyborem, zakupem i sprzedazg towardéw, wyborem lokalizacji pod sklepy tej sieci i
przeprowadza we wifasnym zakresie takze ich adaptacje. W Mystowicach posiada centrum
magazynowo - logistyczne dla sklepow TXM .
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Top Secret Sp. z 0.0. — zarzadzajgca markami na rynku modowym (Top Secret, Troll a takze Drywash),
a zatem odpowiadajgca za projektowanie, zakup towardw oraz ich sprzedaz, a takze prowadzaca w
Polsce sieci sklepéw detalicznych i sprzedaz on-line www.topsecret.pl

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodza:

spotki prowadzace dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych odpowiednio w segmencie modowym (cztery
podmioty) oraz w segmencie dyskontowym (trzy podmioty);

spotki prowadzgce centra logistyczne: Adesso Sp. z 0.0. dla segmentu dyskontowego i Loger Sp. z 0.0.
dla segmentu modowego;

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

spotki na Cyprze, ktére majg réwniez znaczenie techniczne tzn. przedmiotem ich dziatalnosci byto
zwigzanych z dokapitalizowaniem Grupy Kapitatowej oraz

uczestnictwo w  projektach

uporzadkowaniem jej dziatalnosci.

Wykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Redan SA oraz sprawozdania jej jednostek

zaleznych.

Tabela nr 16. Spdtki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Redan na dziert 30 czerwca 2018 roku

. . 5 Procentowa wielkos¢ udziatéw
LS IS EL] posiadanych przez Redan
i prowadzenia
dziatalnosci Stan na
Nazwa jednostki zaleznej 30/06/2018
TXM SA Polska 56,45%
Top Secret Sp. z 0.0. Polska 100%
Adesso Sp. z 0.0. Polska 56,45%
Lunar Sp. z 0.0. Polska 100%
Kadmus Sp. z 0.0. Polska 100%
Krux Sp. z 0.0. Polska 100%
DELTA UKR Ukraina 100%
Redan Moskwa Rosja 100%
Top Secret 000 Rosja 100%
Top Secret 000 Rosja 100%
R-Moda Sp. z 0.0. Polska 100%
R-Shop Sp. z 0.0. Polska 56,45%
R-Trendy Sp. z 0.0. Polska 100%
R-Style Sp. z 0.0. Polska 100%
R-Fashion sp. z 0.0. Polska 100%
Gravacinta LTD ( w likwidaciji) Cypr 100%
Raionio LTD (w likwidacji) Cypr 100%
LOGER Sp. z 0.0. Polska 100%
Adesso Slovakia s.r.o Stowacja 56,45%
R-Colection sp .z 0.0. Polska 100%
R-Line Sp. z 0.0. Polska 100%
TXM Slovakia s.r.o Stowacja 56,45%
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Perfect Consument Care sp. z 0.0.
Adesso Romania s.r.l.

Adesso Consumer Aquisition sp. z 0.0.*
Adesso Consumer Brand sp. z o0.0.

TXM Beta Sp. zo.o.

TXM Shopping Alfa srl *

TXM Shopping Beta srl *

Polska
Rumunia
Polska
Polska
Polska
Rumunia
Rumunia

56,45%
56,45%
56,45%
56,45%
56,45%
56,45%
56,45%

*Spotki nieobjete konsolidacjg na dzien 30 czerwca 2018 roku
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Diagram nr 1. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzierl 30 czerwca 2018 r
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Zmiany w strukturze Grupy Kapitatlowej Redan

W okresie pierwszego pétrocza 2018 roku nie wystgpity istotne zmiany w strukturze Grupy Redan.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania udziat Redan SA w TXM SA, a tym samym réwniez posrednio w
spotkach zaleznych TXM SA wynosi 58,70%.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione w nocie 17 do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Redan za | pétrocze 2018.

Wszystkie transakcje zawarte przez emitenta z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym zostaty
zawarte na warunkach rynkowych.

Organy zarzadzajace i nadzorujace

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujgcym sktadzie:
e Bogusz Kruszynski — Prezes Zarzadu

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Rada Nadzorcza spoéfki dziatata w sktadzie:
e Stawomir Lachowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Monika Kaczorowska— Cztonek Rady Nadzorczej
e Radostaw Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Redan SA pozostajg bez
zmian.

Akcjonariusze

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych na dziert 30 czerwca 2018 r. ponad 5% akcji Redan SA przedstawiony zostat
w tabeli ponizej.

Tabela nr 17. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA na 30 czerwca 2018 r.

% posiadanego % posiadanych
Podmiot Siedziba llos¢ akcji kapitatu liczba gtosow praw gtosow
Radostaw Wisniewski Polska 13981 345 39,15% 18 686 144 45,85%
Piengjai Wisniewska (z Ores Sp. zo.0.) Polska 9130 668 25,57% 9130 669 22,40%
Pozostali akcjonariusze uczestniczacy z
porozumieniu z dnia 9 maja 2016 (
Teresa Wisniewska) Polska 140 000 0,39% 140 000 0,34%
free float 12 457 231 34,89% 12 802 431 31,41%
Razem 35709 244 100,00% 40 759 244 100,00%
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Opis zawartego porozumienia akcjonariuszy:

W dniu 09 maja 2016 r. akcjonariusze — Pan Radostaw Wisniewski, Pani Piengjai Wisniewska, Pani Teresa
Wisniewska, Redral spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w todzi oraz ,Ores” sp. z o.o0.
z siedzibg w todzi, zawarli porozumienie dotyczgce m.in. zgodnego gtosowania przez te podmioty na walnym
zgromadzeniu Spotki, o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
(Dz. U.z2013r., poz. 1382, ze zm.).

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wykaz akcjonariuszy posiadajgcych ponad 5% akcji Redan pozostat
niezmieniony i pozostaje na poziomie zaprezentowanego w tabeli 17 na dzieri 30.06.2018.

Stan posiadania akcji Redan SA oraz akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Redan SA
przez cztonkéw Zarzadu

Na dzien 30.06.2018 oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania akcje Redan SA nie byty w posiadaniu cztonkow
Zarzadu Redan SA. Matzonka Prezesa Zarzgdu Redan SA- Pana Bogusza Kruszyniskiego, posiada 186 020 akcji
zwyktych na okaziciela Spotki.

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

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 30
czerwca 2018 roku.

Tabela nr 18. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkdédw Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej Stan na Stan na 31.03.2018
30.06.2018

Leszek Kapusta 313 765 313 765

Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 9130668 2 031635

Radostaw Wisniewski (wraz z Redral Sp. z 0.0. sp. k.) 13 981 345 21080474

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji lub udziatdw w podmiotach powigzanych z Redan SA
podlegajgcych konsolidacji.

Na dzien publikacji sprawozdania liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkéw Rady Nadzorczej byta na
poziomie niezmiennym w stosunku do dnia 30.06.2018. Na dziert 30.06.2018 spétka Redral Sp. z 0.0. sp. k. nie
posiadata zadnych akcji, a w dniu 08.08.2018 Redral Sp. z 0.0. sp. k. zostata zlikwidowana.

Umowy akcjonariuszy Redan SA wptywajace na dziatalno$¢ Grupy Redan

Spoétka nie posiada informacji o umowach, ktorych strong sg akcjonariusze Redan SA, a ktére mogtyby miec
znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Spoétki lub Grupy Redan.
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Znaczgce umowy majqgce wplyw na dziatalnos¢ Grupy Redan
Dnia 10 sierpnia 2018 roku Redan S.A. z siedzibg w todzi oraz 21 Concordia 1 S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu

w konsekwencji zaplanowanego dokapitalizowania TXM zawarty umowe, w ktérej podmioty te uregulowaty
wzajemne prawa i obowigzki w zakresie dotyczagcym wyjscia kapitatowego (dezinwestycji) przez ktérgkolwiek ze
Stron z inwestycji w akcje TXM. Do przedmiotowej umowy dnia 13 sierpnia 2018 roku przystagpito dwdch
inwestorow, ktdrzy objeli akcje serii G lub obligacje serii A wyemitowane przez TXM.

Stan posiadania akcji wtasnych przez REDAN SA, jednostki wchodzace w sktad Grupy oraz
osoby dziatajace w ich imieniu

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

Emisja, wykup i sptaty nieudziatowych i kapitatlowych papieréw wartosciowych

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Redan S.A. nie posiadata nieudziatowych ani kapitatowych papierow

wartosciowych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wskazac nalezy, ze w dniu 10 sierpnia 2018 r Zarzagd Redan SA

podjat uchwate o emisji obligacji serii F. Wyemitowane obligacje majg nastepujgce cechy:

1) Rodzaj obligacji: obligacje na okaziciela, majgce forme dokumentu

2) Wartos¢ nominalna jednej obligacji: 1.000,00 PLN

3) Cena emisyjna jednej obligacji: 990,00 PLN

4) Wielkos$¢ emisji: 13.000 obligacji, o tagcznej wartosci nominalnej 13.000.000 PLN
5. Cele emisji:

a) 7 min zt — zostato przeznaczone na objecie przez Redan SA nowo-wyemitowanych akcji TXM SA;

b) 5 mln zt — zostato przeznaczone na czesciowa sptate kredytu Redan SA wobec HSBC Bank Polska SA,
wynikajgcego z umowy o kredyt importowy i linie akredytyw nr 80/2014 zawartej miedzy stronami;

c¢) 1minzt-zostanie przeznaczony na zabezpieczenia produktéw pozabilansowych takich jak akredytywy
dokumentowe lub gwarancje nalezytego wykonania uméw najmu w ramach grupy kapitatowej Spofki

5) Oprocentowanie: state

6) Termin wykupu: 2 lata

7) Obligacje beda wykupywane - po 200 obligacji bedzie wykupywane przez Redan co miesigc z wyjgtkiem
stycznia, lutego i marca 2019 r.

8) Prawo zgdania przedterminowego wykupu przez obligatariuszy: w przypadku zajscia okreslonych zdarzen,
typowych dla tego typu instrumentdéw finansowych, obligatariusze bedg uprawnieni do przedstawienia
obligacji do przedterminowego wykupu

9) Prawo zgdania przedterminowego wykupu przez Emitenta: po uptywie 7 m-cy od daty emisji Emitent jest
uprawniony do przedterminowego wykupu catosci lub czesci obligacji .

Redan podpisat takze umowy ustanawiajgce nastepujgce zabezpieczenie obligacji serii F:

1) udzielenie poreczenia przez Top Secret sp. z 0.0. (spotka w 100% zalezna od Emitenta) wraz z
oswiadczeniem o poddaniu Spotki Top Secret sp. z 0.0. egzekucji;

2) ztozenie przez Redan SA oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji;

3) ustanowienie zastawu rejestrowego na 2.500.000 akcji Redan SA;
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4) ustanowienie zastawu rejestrowego na wszystkich udziatach w Top Secret sp. z 0.0;

5) ustanowienie zastawu rejestrowego na 4.800.000 akcjach imiennych, uprzywilejowanych TXM SA, ktorych
Emitent jest wiascicielem;

6) ustanowienie zastawu rejestrowego na zapasach towarédw handlowych nalezacych do Top Secret sp. z 0.0.;

7) ustanowienie zastawu rejestrowego na zapasach towardow handlowych nalezgcych do Emitenta;

8) ustanowienie zastawu rejestrowego na prawach ochronnych na znaki towarowe przystugujace Top Secret
Sp. z0.0.;

9) przelew na zabezpieczenie wierzytelnosci przystugujgcych Emitentowi od Top Secret sp. z 0.0. wynikajgcych
z 2 umow pozyczek.

Dywidenda
W 1H 2018 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Zatrudnienie

Tabela nr 19. Stan zatrudnienie Grupy Kapitatowej Redan na koniec czerwca 2018 i 2017

Dane o liczbie oséb zatrudnionych 30.06.2018 30.06.2017
Pracownicy 1388 1417
Zatrudnienie srednioroczne 1361 1426

Wynagrodzenia kluczowego personelu kierowniczego

Wartosé wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub premiowych
opartych na kapitale Redan SA wyptaconych osobom zarzgdzajagcym i nadzorujgcym zostata podana
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za pierwsze pétrocze — nota 17.5.
Grupa nie prowadzi programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta.

Informacje o systemie programow akcji pracowniczych

W Grupie Kapitatowej nie funkcjonujg obecnie programy akcji pracowniczych.

Umowy miedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce rekompensate w przypadku
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Warunki powotania cztonkéw Zarzagdu Redan SA w przypadku odwotania ich z zajmowanych stanowisk lub nie
powotania do Zarzadu kolejnej kadencji okreslaja, ze przystuguje im wtedy odprawa w wysokosci
sze$ciomiesiecznego wynagrodzenia. Poza tym Redan SA nie zawart z zadng z oséb zarzgdzajgcych 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.
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Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek i udzielonych poreczeniach i

gwarancjach

Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

Wartosé zaciggnietych kredytow i pozyczek wedtug stanu na koniec czerwca 2018 r. w Grupie Kapitatowej

Redan przez Redan SA zostata szczegétowo opisana w nocie 14.1 do Skonsolidowanego Sprawozdania

Finansowego Grupy Kapitatowej Redan na 30 czerwca 2018r.

Kredyty i poZyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Wartos¢ udzielonych kredytéw i pozyczek wedtug stanu na koniec czerwca 2018 r. w Grupie Kapitatowej Redan

przez Redan SA zostata szczegétowo opisana w nocie 17.2 i 17.3 do Skonsolidowanego Sprawozdania

Finansowego Grupy Kapitatowej Redan na 30 czerwca 2018r.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzient 30 czerwca 2018 r. Redan SA nie udzielit poreczen i gwarancji o znacznej tacznej wartosci.

Tabela nr 20. Zestawienie poreczen podmiotéw powigzanych na rzecz Redan SA wedtug stanu na 30 czerwca

2018r.
Podmiot Rodzaj Tytut Warunki Kwota Okres
powigzany powigzania finansowe obowigzywania*
udzielajacy
poreczenia na
rzecz Redan SA
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 5497 PLN 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan SA Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 27 657 PLN 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan SA Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 133345 PLN | 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan SA Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 71906 PLN 2019-01-31
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan SA Polska Sp. z | odpfatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 27 870 PLN 2019-03-31
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
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Redan SA Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 2 700 000 | 2019-03-21
0.0. zalezna wobec Banku | udzielone PLN**
Redan Zachodniego odptatnie
WBK S.A.
Top Secret Sp. z | Spdtka Zobowigzania Poreczenie 10514 PLN 2018-09-20
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 3541 PLN 2018-11-23
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan Polska Sp. z | odptatnie
0.0.
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 589 PLN 2018-11-23
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan Polska Sp. z | odptatnie
0.0.

*w przypadku okresu obowigzywania poreczen podano daty w jakich najpdzniej zgodnie z umowami majg
zostac sptacone zobowigzania kredytowe Redan SA
**maksymalny limit zadtuzenia z tytutu umowy o limit na gwarancje bankowe

Postepowania toczace sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Grupa Kapitatowa Redan nie byta strong istotnych postepowan przed sadem lub
innym organem o zobowigzania lub wierzytelnosci .

Zarzad informuje, ze na 30 czerwca spétki REDAN SA oraz TXM SA znajdujg sie w toku kontroli podatkowej

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

przestrzegania przepisow ustawy z dnia 15.02.1992 r. o podatku dochodowym od osdb prawnych w zakresie

dochoddw osiggnietych w 2014 i 2015 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie jest znany wynik ani termin zakonczenia przedmiotowego

postepowania kontrolnego.

W okresie objetym kontrolg podatkowg zostaty wprowadzone zmiany do procesu restrukturyzacji finansowej

Grupy Redan zapoczgtkowanej w 2012 r. obejmujgce m. in.

e przedterminowe zakonczenie umowy restrukturyzacyjnej z dnia 30 lipca 2013 r. w drodze sptaty objetych
nig wierzytelnosci;

e restrukturyzacja aktywow niematerialnych w postaci znakéw towarowych, ktore zostaty aportem
przekazane do celowe] spotki osobowej z siedzibg na Cyprze (raport biezgcy nr 26/2014 z 24.09.2014);

e emisja nowych akcji spétki TXM SA i ich sprzedaz na rzecz funduszu inwestycyjnego 21 Concordia 1 s.a.r.l
(raport biezgcy nr 23/2014 z 29.08.2014 oraz w raport biezgcy nr 9/2015 z 03.04.2015).
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Grupa Redan stoi na stanowisku, iz prawidtowo ustalata przychody i rzetelnie deklarowata koszty uzyskania
przychodéw zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa. Procesy restrukturyzacyjne w okresie objetym
kontrolg byty weryfikowane przez Ministerstwo Finanséw w drodze indywidualnych interpretacji podatkowych.

Umowy ubezpieczenia

Spoétki z Grupy Redan korzystajg z ochrony ubezpieczeniowej wynikajagcej z polis ubezpieczeniowych
obejmujacych:

1) ubezpieczenie sSrodkéw obrotowych:
a) od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b) od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
c) w transporcie lgdowym,
d) w transporcie morskim;
2) ubezpieczenie srodkow trwatych:
a) od ogniaiinnych zdarzen losowych,
b) od kradziezy z wtamaniem i rabunku,
3) floty samochodowe]j w zakresie OC, AC oraz NW;
4) ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej.

Umowy ubezpieczenia sg zawierane na 1 rok i regularnie odnawiane przed terminem ich uptywu po
uwzglednieniu zmian w wartosci ubezpieczanego majatku.

Odbiorcy

W | pétroczu 2018 roku sprzedaz detaliczna stanowita 96 % przychodéw Grupy Redan. W opinii Zarzgdu Grupa
Redan nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

Czes¢ modowa Grupy konsekwentnie dokonywata wiekszosci zakupow w krajach Dalekiego Wschodu.
Natomiast cze$é dyskontowa Grupy dokonywata wiekszosci zakupdw u polskich dostawcédw — producentéw lub
importeréw. Cho¢ jej udziat importu wiasnego z roku na rok rosnie.

Grupa Redan posiada ugruntowane doswiadczenie pozwalajagce na lokowanie produkcji u producentéw
oferujacych relacje jakosci i ceny wiasciwg dla grup docelowych poszczegdlnych marek.

W opinii Zarzadu Grupa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow.

Objasnienia  dotyczgce sezonowosci lub  cyklicznosci  dziatalnosci  emitenta
w prezentowanym okresie

W dziaftalnosci Grupy Redan — podobnie jak wszystkich podmiotéw sprzedajacych odziez — widoczna jest
wyrazna sezonowosc¢ 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 iwrzesien-listopad), niz w okresie wyprzedazy (styczen-luty i lipiec-sierpien). Na rynku
dyskontowym (sie¢ TXM ) marza procentowa praktycznie nie podlega istotnym wahaniom w trakcie roku.
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Poziom sprzedazy na obu rynkach rozktada sie podobnie - najwyzsze obroty s3 realizowane w IV kwartale, a
najnizsze — w | kwartale kalendarzowym.

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.

Informacje dotyczace firmy audytorskiej uprawnionej do badania sprawozdan finansowych

Spotki Grupy (Redan SA, Top Secret Sp. z 0. 0. oraz TXM SA) zawarty w dniu 20.06.2017 r. na okres dwuletni z
firma audytorskg PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. umowy na: przeprowadzenie
badania rocznego sprawozdania finansowego Redan SA i rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Redan oraz przeglad raportéw poétrocznych, rocznego sprawozdania finansowego Top
Secret sp. z 0.0. oraz rocznego sprawozdania finansowego TXM SA i rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy TXM, a takze przeglad raportéw pétrocznych, za lata 2017-2018.

Tabela nr 21. Informacje o naleznym wynagrodzeniu firmy audytorskiej uprawnionej do badania sprawozdan
finansowych

Dane brutto w tys. PLN 2018 2017
Badanie rocznego sprawozdania finansowego 99
PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. 99
Przeglad sprawozdania finansowego 73 78
PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. 73 78

W roku 2017 zostato réwniez wyptacone wynagrodzenie dla firmy PKF Consult Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k. wynikajgce z umowy zwartej 1 pazdziernika 2015 na sporzgdzenie dokumentacji cen
transferowych, wartos¢ brutto faktur 41,8 tys. PLN oraz zostaty uregulowane faktury za przeprowadzone
szkolenia na wartos¢ 11 tys. PLN. Dodatkowo Adesso Romania srl zawarto w dniu 24.01.2018 umowe ze spotka
PKF FINCONTA S.R.L. na mocy ktérej rumunska spétka PKF przeprowadzita audyt sprawozdan finansowych
spotki Adesso Romania srl za lata 2016 i 2017. Wynagrodzenie z tytutu tej umowy zostato uzgodnione na
poziomie 12,0 tys. Euro netto.

5. Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe oraz skrécone Srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg Grupy Kapitatowej Redan oraz jej wyniki finansowe oraz, ze
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
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Zarzad os$wiadcza, ze firma audytorska dokonujaca przeglagdu skréconego srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz skrdconego srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego zostata
wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz ze firma oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu, spetniali
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa.

tédz, 24 wrzesnia 2018 r.

Bogusz Kruszynski - Prezes Zarzadu
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