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1. Zasada kontynuacja dziatalno$ci

W roku 2018 spétka dominujgca TXM S.A. poniosta strate na poziomie wyniku operacyjnego na sprzedazy w
wysokosci 58,6 min zt (na poziomie Grupy Kapitatowej 53,4 min zi).

Strata ta jest o 22,8 min zt wyzsza niz w roku 2017 jednak nalezy tutaj wskazaé i koszty procesu
restrukturyzacyjnego oraz zdarzenie jednorazowe alokowane do wyniku 2018 roku wynoszg w nim na tym
poziomie 22,1 min zt Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ kapitatow witasnych byta ujemna i wynosita - 15,5
mlin zt, przy zobowigzaniach krétkoterminowych wynoszacych tgcznie 154,5 min zt i przewyzszajgcych aktywa
obrotowe o kwote 39,1 min zt

Ponadto na dzierh 31 grudnia 2018 roku zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wynosity 96 min zt (o 10 min zt mniej
niz w roku ubiegtym) w tym 69 min zt to zobowigzania przed terminem ptatnosci, natomiast pozostata czes¢
zobowigzan tj. kwota 27 min zt to zobowigzania z przekroczonym terminem ptatnosci. W kwocie zobowigzan
przeterminowanych z przekroczonym terminem ptatnosci o ponad 30 dni to kwota 12 min zi.

Wynik roku 2018 byt réwniez znaczgco groszy od planowanego, co w konsekwencji spowodowato naruszenia
umow kredytowych z Bankami finansujgcymi TXM. Przypadki Naruszenia byty bezposrednio zwigzane z wynikami
i polegaty na nie zrealizowaniu zaktadanych wskaznikdw finansowych. W zwigzku z wystgpienie Przypadkow
Naruszenia oraz ztozeniem wniosku o restrukturyzacje w dniu 17 kwietnia zawarta zostata umowa z bankami o
utrzymaniu status quo. W okresie jej obowigzywania banki zobowigzaty sie do utrzymania i udostepniania Spoéfce
produktéw bankowych (kredytéw w rachunku biezgcym, akredytyw dokumentowych, gwarancji nalezytego
wykonania uméw najmu) na poziomie wynikajgcym z ich zaangazowania na dzien 1 kwietnia 2019 r. to jest do
tacznej wysokosci 27,7 min zt przez ING oraz do kwoty 37,8 min zt w PKO. Oznacza to ograniczenie limitéw w
stosunku do dostepnych na koniec 2018 roku o tacznie 7,4 min zt
W dniu 3 kwietnia 2019 r. TXM ztozyt wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego - przyspieszonego
postepowania uktadowego. Wniosek zostat ztozony na podstawie przepisdw ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne. Majac na uwadze sytuacje Spotki zostaty podjete dziatania inicjujgce proces restrukturyzacji,
w ramach ktérego Spétka bedzie dazyta do zawarcia uktadu z wierzycielami. Z uwagi na potrzebe zabezpieczenia
intereséw samej Spotki, a takze wszystkich jej kontrahentéw, wystgpiono do sadu z wnioskiem o otwarcie
sgdowego postepowania restrukturyzacyjnego, ktére pozwoli uzdrowié sytuacje przedsiebiorstwa oraz zapewnic
Spoétce stabilizacje sytuacji finansowej w przysztosci. Celem tych dziatan jest w szczegdlnosci poprawa
efektywnosci ekonomicznej Spotki. Przyjete zatozenia restrukturyzacji opierajg sie na utrzymaniu i dalszym
rozwoju dotychczasowej dziatalnosci, przy uwzglednieniu koniecznosci wprowadzenia zmian organizacyjnych
niezbednych do osiggniecia rzeczonych celéw. Celem postepowania restrukturyzacyjnego jest: (i) zapewnienie
Spoétce mozliwosci kontynuowania dziatalnosci handlowej oraz przeprowadzenie restrukturyzacji, ktéra ma
doprowadzi¢ do poprawy biezgcej ptynnosci i wynikdw finansowych TXM oraz (ii) ochrona wszystkich podmiotéw
pozostajgcych ze Spdétkg w stosunkach gospodarczych i mozliwie petne zabezpieczenie ich intereséw W dniu 26
kwietnia 2019 r. w ramach dziatan ostroznosciowych w toczgcym sie postepowaniu restrukturyzacyjnym z uwagi
na

e przedtuzajacy sie czas rozpoznania wniosku restrukturyzacyjnego z dnia 3 kwietnia 2019 r., ktdry zgodnie

z przepisami ustawy powinien zosta¢ rozpoznany w ciggu 7 dni od dnia jego ztozenia

e koniecznos¢ dochowanie wymagan formalnych wynikajgcych z obowigzujgcych przepisdw prawa
Spétka ztozyta wniosek o ogtoszenie upadfosci wraz z wnioskiem o wstrzymanie rozpoznania wniosku o
ogtoszenie upadtosci do czasu wydania prawomocnego orzeczenia w sprawie wniosku restrukturyzacyjnego.

Wynik Grypy TXM jest determinowany wynikiem jednostkowym spétki dominujace;j.
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Determinujacy — okresowy nie strategiczny - wptyw na spadek sprzedazy w 2018 roku w stosunku do
poprzedniego miaty:

e brak optymalnej oferty asortymentowej

e niekorzystna pogoda na poczatku roku — bardzo mrozny luty i marzec oraz bardzo ciepta jesien - od poczatku
wrzesnia do potowy listopada

e utrzymujacy sie trend spadku wejs¢ Klientéw
e mniej dni handlowych - niehandlowe niedziele

| pomimo (i) wzrostu procentowej marzy handlowe] oraz (ii) zmniejszenia kosztéw prowadzonej dziatalnosci
Grupa TXM osiggneta strate ktéra, po eliminacji w sprawozdaniu finansowym skutkéw postepowan
restrukturyzacyjnych jest na poziomie straty z roku 2017.

Nalezy tutaj jeszcze wskazaé iz poprawa wyniku nie nastgpita w wyniku dokapitalizowania Spoétki przez
akcjonariuszy na faczng kwote 32 min zt w sierpniu 2018 roku.

Ponadto na dzier 31 grudnia 2018 roku zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wynosity 96 min zt (o 10 min zt mniej
niz w roku ubiegtym) w tym 69 min zt to zobowigzania przed terminem ptatnosci, natomiast pozostata czes¢
zobowigzan to zobowigzania z przekroczonym terminem ptatnosci. W kwocie zobowigzan przeterminowanych z
przekroczonym terminem ptatnosci o ponad 30 dni to kwota 12 min zt.

Wynik roku 2018 byt réwniez groszy od planowanego, co w konsekwencji spowodowato naruszenia umoéw
kredytowych z Bankami finansujgcymi TXM. Przypadki Naruszenia byly bezposrednio zwigzane z wynikami i
polegaty na nie zrealizowaniu zakfadanych wskaznikéw finansowych. W zwigzku z wystapienie Przypadkow
Naruszenia oraz ztozeniem wniosku o restrukturyzacje w dniu 17 kwietnia zawarta zostata umowa z bankami o
utrzymaniu status quo. W okresie jej obowigzywania banki zobowigzaty sie do utrzymania i udostepniania Spdtce
produktéw bankowych (kredytéw w rachunku biezgcym, akredytyw dokumentowych, gwarancji nalezytego
wykonania umow najmu) na poziomie wynikajacym z ich zaangazowania na dzien 1 kwietnia 2019 r. to jest do
tacznej wysokosci 27,7 min zt przez ING oraz do kwoty 37,8 min zt w PKO. Oznacza to ograniczenie limitow w
stosunku do dostepnych na koniec 2018 roku o facznie 7,4 min zt

W zwigzku z tym sytuacja finansowa Spotki moze powodowac niepewnos¢ w zakresie mozliwosci kontynuacji
jej dziatalnosci i zdolnosci Spétki do realizacji zobowigzan w terminie wynikajgcym z zawartych uméw z
kontrahentami.

Identyfikujgc powyzsze, celem zagwarantowania kontynuacji dziatalnosci Grupy TXM w kolejnych okresach,
Zarzad podjat nastepujace dziatania:

e Przygotowanie Programu Restrukturyzacyjnego

W 2017 r. i w 2018 r. w zwigzku z wystepujgcymi spadkami sprzedazy byty podejmowanie dziatania
naprawcze. Jednakze byty one reakcjg na wystepujace w tych okresach widoczne przyczyny problemow
— nieprawidtowosci z zatowarowaniem sklepow wynikajgce z wdrozenia systemu wspomagajace
zarzadzanie w 2017 r. oraz braki w zatowarowaniu sklepéw w potowie 2018 r. Pomimo sukceséw w
rozwigzaniu tych problemdw nie nastepowat jednak oczekiwany wzrost sprzedazy, ktéry — w dziatalnosci
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handlowej opartej przede wszystkim na kosztach statych, jakg prowadzi Grupa — jest kluczowy dla
ptynnosci oraz generowanych wynikéw.

Po przeprowadzonej pogtebionej analizie przyczyn obecnej sytuacji finansowej Spotki Zarzad podjat
decyzje, iz po pierwsze, w obecnej sytuacji Grupy nalezy wyeliminowaé wszelkie operacje, ktdre
powodujg wyptyw gotéwki, gdyz utrzymanie ptynnosci jest kluczowe. W tym obszarze miesci sie
zamkniecie nierentownych sklepdw w Polsce, zakohczenie dziatalnosci na rynkach zagranicznych oraz
dalsza optymalizacja kosztéw dziatalnosci.

Po drugie za$ sukces moze przynies¢ jedynie taki plan restrukturyzacji, ktéry bedzie prawidtowo
adresowat wyzwania strategiczne takie jak: zmiany w ofercie asortymentowej i jej optymalne
dostosowanie do potrzeb okreslonej grupy docelowej klientéw, przygotowywanie planéw zakupdéw
towarow opartych na realnych prognozach sprzedazy oraz optymalna alokacja towardw w sieci sklepow.
W oparciu o powyzsze zatozenia Zarzad przygotowat plan restrukturyzacji.

Jego podstawowe kierunki to:

1) Zamkniecie nierentownej czesci sieci sklepéw w Polsce

W wyniku analizy ex post i ex ante Spétka wytypowata sklepy w Polsce nie spetniajgce przestanek do
generowania pozytywnych przeptywéw gotéwkowych w przysztosci. Wsrédd 331 sklepow TXM
dziatajgcych w Polsce TXM identyfikuje 78 placodwek, ktore sg nierentowne na poziomie EBITDA I
(oznacza EBITDA czyli wyniku sklepu po kosztach bezposrednich obcigzony mozliwymi do alokowanie na
to centrum kosztéw kosztami posrednimi takimi jak koszty logistyki, makteingu czy zarzadzania
sprzedazg) oraz nie dajg perspektyw szybkiego odwrdcenia tej sytuacji. Utrzymywanie sklepéw
osiggajacych ujemny wynik EBITDA Il powoduje, ze Spétka traci gotdwke w wyniku ich dziatalnosci
(wyzsze koszty gotowkowe niz generowana przez nie marza handlowa), a dodatkowo musi finansowac
zapas towaréw dostarczonych do tych sklepow.

Poprzez zamykanie nierentownych placéwek TXM osiggnie poprawe wynikéw finansowych, poprzez
wyeliminowanie ponoszonych w nich strat oraz uzyska efekt uwolnienia i lepszego gospodarowania
kapitatem obrotowym, poprzez lepszg alokacje zapaséw do sklepdw, gdzie bedzie on efektywniej
wykorzystywany, a tym samym zwrot z zainwestowanego kapitatu bedzie szybszy.

TXM korzysta wytgcznie z wynajmowanych lokali — nie posiada nieruchomosci wiasnych. Na kazdy lokal
sklepowy ma zawartg umowe najmu. Spétka zakfada ich rozwigzywanie przede wszystkim w formie
ztozonego przez nig wypowiedzenia. W ten sposdb jest mozliwos¢ zakoniczenia w 2019 r. 60 (na
planowane 78) umoéw. W pozostatych 18 przypadkach Spétka bedzie prowadzi¢ negocjacje z
wynajmujgcymi w celu rozwigzania umdéw najmu za porozumieniem stron. TXM nie zaktada ptatnosci
dodatkowych typu: kary umowne lub odszkodowania za przedterminowe zakorczenie umdéw najmu.

W sklepach TXM w Polsce funkcjonujag dwa modele zapewnienia ich obstugi sprzedazowej: (i) TXM
zawiera umowe z ajentem, przedsiebiorcy, ktory swiadczy na jego rzecz ustuge obstugi sprzedazy, albo
(ii) TXM zatrudnia bezposrednio pracownikéw tego sklepu. W pierwszym z powyzszych przypadkéw
zawierana z ajentem umowa zakfada jednomiesieczny okres wypowiedzenia. W przypadku
wypowiadania uméw pracownikom Spoétka bedzie zobowigzana do wyptaty odpraw.
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2) Zamkniecie dziatalnosci na rynkach zagranicznych

W 2018 r. na poziomie EBITDA Il (wynik gotdwkowy na sklepach pomniejszony o koszty posrednie
zwigzane z logistykg i marketingiem) na podstawie skonsolidowanego sprawozdania Grupy TXM na
dziatalno$ci w Rumunii poniesiona zostata strata w wysokosci ok. 7.000 tys. PLN, a na Stowacji ok. 1.000
tys. PLN. Pomimo podejmowanych dziatan naprawczych polegajacych na stymulowaniu sprzedazy
zarowno zmianami ekspozycji w sklepach, akcjami promocyjnymi jak i reklamowymi, a takze po stronie
kosztéw podejmowanymi renegocjacjami czynszéw, czy optymalizacjg zatrudnienia TXM ocenia, ze nie
ma perspektyw osiggniecia progu rentownosci w perspektywie najblizszego roku.

W tej sytuacji TXM nie jest w stanie utrzymywac i dalej finansowac dziatalnosci w tych krajach i zostata
podjeta decyzja o ich zamknieciu. Poza ograniczeniem wydatkéw gotéwkowych koniecznych do
sfinansowania ponoszonych strat, po likwidacji dziatalnosci uwolnione lub wyprzedane bedg takze zapasy
towardw znajdujace sie w sklepach w tych krajach

3) Dalsze ograniczanie kosztow

TXM prowadzi intensywne dziatania majgce na celu ograniczenie kosztéw biezgcej dziatalnosci w Polsce
do niezbednego minimum. Dotyczy to zaréwno sklepdw, magazynu jak rowniez w centrali. Sktada sie na
to:

e Pomimo wzrostu wynagrodzen minimalnych TXM zaktada utrzymanie na niezmienionym poziomie
budzetu ptac w sklepach dzieki odpowiedniemu dopasowaniu liczby pracownikéw w kazdym sklepie.

e Stale prowadzone sg negocjacje majgce na celu zmniejszenie poziomu czynszéw w sklepach.

e W magazynie prowadzone s3g dziatania majgce na celu podniesienie efektywnosci procesow.
Dziatania te zostaty wdrozone poczawszy od Il kwartatu 2018 roku przyniosty one zatem naturalne
korzysci takze w | kwartale 2019 roku. tacznie budzet logistyki w 2019 roku zmniejszy sie 0 3.600 tys.
PLN to jest 0 25%.

e W roku 2018 TXM wydat na dziatania reklamowe ok. 11.000 tys. PLN. Podstawowym dziataniem
reklamowym byly co dwa tygodnie, aw niektérych momentach co tydzied, drukowane i
dystrybuowane do doméw klientdw gazetki promocyjne. Przeprowadzone analizy nie wskazuja
jednoznacznie, szczegdlnie w krotkim okresie czasu, bezposredniej zaleznosci miedzy prowadzonymi
dziataniami a liczbg klientow w sklepach oraz poziomem sprzedazy. W zwigzku z tym na rok 2019
TXM postanowit ograniczy¢ budzet reklamowy o 4.900 tys. PLN.

e TXM podejmuje inne dziatania w celu ograniczenia kosztéw centrali obejmujacych redukcje kosztéw
wynajmu powierzchni biurowej, redukcji zatrudnienia itd. tacznie koszty centrali, inne niz zmienne
koszty logistyki i marketingu alokowane na sklepy, zmniejszga sie z ok. 2.500 tys. PLN w styczniu 2019
roku do ok. 1.800 tys. PLN w styczniu 2020 roku.

4) Optymalizacja oferty asortymentowej i zwiekszenie sprzedazy

Dziatania majgce na celu podniesienie poziomu $redniej sprzedazy i marzy z m? wdrazane przez Spotke
to:

e Lepszy mix sklepdw — wzrost Sredniej sprzedazy z m2 w efekcie eliminacji kanatéw dystrybucji i
sklepéw tracgcych gotowke w 2018 roku. Sklepy, ktdre pozostang po restrukturyzacji sieci to sklepy
o wyzszej $redniej sprzedazy z m?.
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Oferta Pierwsze Cena - ograniczenie negatywnego wplywu na marze wyprzedazy sezonowych.
Wprowadzenie polityki pierwszych niskich cen w okresie wyprzedazy. Ta zmiana pomoze w
konkurowaniu z nizszymi cenami wyprzedazowymi sieci ,fashion” i poniesie sredni poziom marzy
dzieki dostepnosci nowych linii w petnej gamie rozmiaréw dla klienta. Zmiana strategii bedzie miata
rowniez pozytywny wptyw na obnizenie poziomu starego zapasu, ktory dzis jest jednym z kluczowych
problemdw.

Ograniczenie brakdéw dostepnosci - intensyfikacja sprzedazy dzieki poprawie dostepnosci zapasu w
kluczowych okresach sprzedazy (poczatek sezonéw wiosna-lato i jesied-zima, Swieta, Powrét do
Szkoty).

Najnizsza cena - kontynuacja strategii oferowania najnizszej ceny na rynku (nie wyzszej niz wiodgcy
konkurent w danej kategorii) wizerunkowych produktéw odziezowych TXM, przy zachowaniu
dotychczasowej jakosci i korzystnej relacji cena do jakosci.

Optymalizacja progéw cenowych - kontynuacja szczegétowych analiz oferty TXM pod katem indeksu
cenowego do konkurencji, aby utrzymaé optymalny poziom progéw cenowych w kazdej kategorii
asortymentowej i podnies$¢ sredni punkt cenowy dokonywanych zakupdéw.

Wieksze rozmiary - Kontynuacja wprowadzenia odziezy w wiekszych rozmiarach oraz lepszego
dopasowania rozmiardwki dzieki przeprowadzonym w ostatnim roku analizom i testom odsprzedazy,
ktdrych Spétka nie prowadzita w latach poprzednich. Wdrazane zmiany pozwolg na zastosowanie
bardzie efektywnej kombinacji rozmiaréw w jednym tzw. ,Ratio Packu” (zbiorczym opakowaniu dla
modelu), lepiej dostosowane]j do faktycznego popytu klientéw TXM. Dzieki temu, po zakoriczonym
sezonie ilos¢ pozostatych na sklepach zapasdw w rozmiarach nietrafionych ulegnie redukcji i
ograniczy ilos¢ asortymentu podlegajgcego wyprzedazom.

Stata Oferta NOS (never-out-of-stock) - Zapewnienie dostepnosci statej oferty, gtéwnie w kategoriach
bielizna i dziewiarstwo i wyeliminowanie strat, ktére w 2018 roku TXM poniosta w wyniku
okresowych brakdéw tego kluczowego dla TXM asortymentu.

Utrzymanie udziatu importu w zakupach - Grupa planuje w najblizszych latach utrzymac optymalny
poziom udziatu importu wiasnego towaréw dostepnych wytgcznie w TXM. Spotka szacuje, ze poziom
ten powinien wynies$¢ co najmniej 1/3 oferty sieci. Oznacza to utrzymanie dotychczasowej, dobrze
dopasowanej do potrzeb Grupy, bazy dostawcow na

Dokonczenie porzadkowania strategii dla wybranych grup asortymentowych

W roku 2018 Spétka zapoczatkowata prace zmierzajagce do zmian w strukturze oferowanych grup
asortymentowych. Celem TXM jest zwiekszenie udziatu grup asortymentowych charakteryzujacych sie
wyzszym GMROI (gros margin return on investment — miara rentownosci zapasu obliczana jako iloraz
marzy handlowej do $Sredniej wartosci zapasu w cenach zakupu), a przez to zwiekszenie generowanej
marzy przy zapewnieniu wysokiej rotacji zapaséw. Intencjg TXM jest pozostanie specjalistg w zakresie
oferty odziezowej dla kobiet i mezczyzn. Poza tym kontynuowane bedg nastepujace zmiany:

W obszarze Bielizna/Dziewiarstwo Spétka bedzie kontynuowaé prace majgce na celu efektywniejsze
zarzadzanie asortymentem, stopniowe zmniejszenia $redniego zatowarowania na m?, zwtaszcza w
sklepach o wolnej rotacji, poprzez:

o uporzadkowanie struktury oferty i progéw cenowych i zmniejszenie tgcznej liczby SKU (indekséw
magazynowych);
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o ograniczenie powielania produktéw o zblizonych charakterze funkcjonalnym i podobnym
poziomie cenowym;

O poprawe rentownosci zapasu - stopniowe podniesienie marzy na zapasie;

o linie o najwiekszej skutecznosci sprzedazy bedg stanowity petng oferte dla klienta, a efektem
tego dziatania bedzie obnizenie wyprzedazy sezonowych o min 15%. Uwolnienie strumienia
gotoéwki pozwoli na regularne uzupetnianie zatowarowania tego asortymentu. Zmiany beda
miaty pozytywny wplyw na sprzedaz i poziom marzy.

W obszarze Dom/Tekstylia domowe - ze wzgledu na zmieniajacy sie rynek i dziatania konkurencji,
a szczegdlnie promocje cykliczne dyskontéw spozywczych (Lidl, Biedronka), Spétka bedzie
ograniczata udziat w sprzedazy i zapasie tekstyliow do sypialni (o wyzszym S$rednim punkcie
cenowym). Oferta bedzie natomiast rozbudowywana o drobne tekstylia domowe w niskich cenach
sprzedazy, ktére duzo czesciej kupowane sg impulsowo i korzystnie wptywajg na budowanie koszyka.
Dotyczy¢ to bedzie m.in. oferty sprzatanie, dekoracje, przechowywanie. Zmiany pozytywnie wptyng
na budowanie koszyka zakupdéw klienta i poziom marzy handlowe;j.

W obszarze Obuwie i Akcesoria - kontynuowanie strategii zakupdw produktéw wysokomarzowych,
ktore budujg koszyk. Utrzymanie wysokiego udziatu kapci w ofercie obuwia oraz tekstylnych
akcesoriéw (czapki, rekawiczki, szaliki).

Optymalizacja zapasu pomiedzy sklepami

Do konca 2018 roku Spdtka prowadzita alokacje towardw do sklepdéw na podstawie statego
przypisania poszczegdélnych sklepéw do jednego z trzech typéw. Przypisanie byto statyczne i nie
weryfikowane pod katem rotacji towaréw w poszczegdlnych sklepach. Prowadzito to do bardzo

nierdbwnomiernego zatowarowania sklepéw, a takze do odkfadania sie niesprzedanych towaréw
w sklepach o niskim poziomie rotacji.

W wyniku tego poziom zapasu w sklepach w cenach zakupu towardéw byt zréznicowany i wynosit od
334 PLN/m2 do 1.537 PLN/m2, jednocze$nie wskaznik rotacji zapasu w roku 2018 w najlepszym
sklepie wynosit 48 dni, a w najstabszym — 263 dni.

Z poczatkiem roku 2019 Spdétka wprowadzita zmiany w zasadach alokacji towaréw do sklepéw. Na
podstawie dotychczasowej sprzedazy wyznaczany jest optymalny poziom zapasu gwarantujgcy
utrzymanie w danym sklepie oczekiwanego poziomu rotacji i sprzedazy. Skuteczne wdrozenie zmian
sposobu alokacji spowoduje zmniejszenie zapasu w sklepach. W konsekwencji mozliwa bedzie takze
poprawa standardu ekspozycji towaréw w sklepach, w tym nowosci, co powinno takze przyczynic sie
do zwiekszenia komfortu zakupdw, a tym samym sprzedazy. Z drugiej strony szybsza rotacja zapaséw
zmniejszy takze udziat towardéw, ktéry dtugo zalega w sklepach.

W celu potwierdzenia wiarygodnos¢ i prawdopodobienstwa jego realizacji Spotka w marcu br.
zaangazowata Ernst & Young w celu wsparcia w obszarze weryfikacji strategii TXM oraz w weryfikacji
planu restrukturyzacyjnego. Efekty prac tego renomowanego doradcy powinny by¢ znane do konca
maja br. W tym terminie Spétka zaktada takze sporzadzenie ostatecznej wersji planu restrukturyzacji.

W opinii zarzadu zmiana podejscia do planu restrukturyzacji w poréwnaniu do dziatari z 2017 i 2018 r. —
przeprowadzenie pogtebionej analizy przyczyn spadku sprzedazy oraz zaadresowanie tych probleméw —
powodujg, ze prawdopodobieristwo wdrozenia go z sukcesem znaczgco sie zwieksza.
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Jednoczes$nie prognozy finansowe wynikajgce z tego plan restrukturyzacji wskazuja, ze TXM jest w
stanie — po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego — na biezaco realizowac¢ wszystkie swoje
zobowigzania oraz wygenerowa¢ dostateczne $rodki na zakup towaréw, przy zatozeniu, ze zakupy te
beda musiaty by¢ realizowane praktycznie za gotéwke, gdyz dostawcy nie beda gotowi do udzielenia
Spétce nowego kredytu kupieckiego.

e Ziozenie wniosku o przyspieszone postepowanie uktadowe.
1) ztozenie wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego

W dniu 3 kwietnia 2019 roku TXM ztozyt wniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego
na podstawie przepiséw ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne.

Celem postepowania restrukturyzacyjnego jest: (i) zapewnienie Spdétce mozliwosci kontynuowania
dziatalnos$ci handlowej oraz przeprowadzenie restrukturyzacji, ktéra ma doprowadzi¢ do poprawy
biezacej ptynnosci i wynikéw finansowych TXM oraz (ii) ochrona wszystkich podmiotéw pozostajgcych ze
Spotkg w stosunkach gospodarczych i mozliwie petne zabezpieczenie ich interesdw. Zgodnie ze
stanowiskiem Spétki przedstawionym we wniosku do sgdu, TXM posiada zdolnos¢ do biezgcego
zaspokajania kosztéw postepowania restrukturyzacyjnego oraz zobowigzan powstatych po jego
otwarciu.

Do momentu publikacji niniejszego sprawozdania finansowego postanowienie sgdu w sprawie ztozonego
przez Spbtke wniosku o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego nie zostato jeszcze wydane.
Jednakze, jak wynika z oficjalnych danych statystycznych (Ministerstwa Sprawiedliwosci): (i) ok. 80-90%
skutecznie ztozonych wnioskédw o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego jest pozytywnie
rozpatrywanych (tzn. postepowanie jest otwierane) — w tym zakresie nalezy jeszcze podkresli¢, ze
whniosek TXM zostat ztozony skutecznie, albowiem przeszedt juz kontrole formalng i oczekuje tylko na
ocene merytoryczng Sadu; oraz (ii) w odniesieniu do otwartych postepowan, wiecej z nich konczy sie
sukcesem (zatwierdzeniem uktadu) niz niepowodzeniem (umorzeniem postepowania).

Dodatkowo, w celu zmaksymalizowania prawdopodobienstwa pozytywnego rozpatrzenia wniosku, TXM
wspotpracuje w tym zakresie z kancelarig Zimmerman i Wspdlnicy sp. k., ktéra specjalizuje sie w takich
procesach.

Z powyzszej analizy w przekonaniu Zarzadu wynika, ze prawdopodobieristwo otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego jest b. wysokie.

2) charakter przyspieszonego postepowania uktadowego

Przyspieszone postepowanie ukfadowe jest w praktyce uwazane za niezwykle atrakcyjny rodzaj
postepowania restrukturyzacyjnego, gdyz pozwala na sporzadzenie i zatwierdzenie spisu wierzytelnosci,
a nastepnie przeprowadzenie gtosowania nad uktadem w uproszczonym trybie. Z zatozenia ma by¢
przeprowadzone sprawnie i szybko. W tym celu ustawa wymaga od dtuznika dotgczenia juz do wniosku
propozycji uktadowych w takiej liczbie egzemplarzy, by mozliwe byto ich doreczenie wszystkim
wierzycielom bez zbednej zwtoki oraz zakresla sgdowi instrukcyjny tygodniowy termin na rozpoznanie
whniosku. Termin ten w przypadku TXMS.A. nie zostanie dochowany, z przyczyn przez Spoétke
niezawinionych.

Ze wzgledu na bardzo krotki czas trwania postepowania oraz co do zasady brak czynnosci wiadczych w
toku postepowania nie ma potrzeby sporzadzania w tym postepowaniu spisu inwentarza. Orientacje w
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majatku dtuznika ma wierzycielom i sgdowi daje natomiast wykaz majgtku wraz z oszacowaniem
przedtozony wraz z wnioskiem przez spétke.

Sad, uwzgledniajac wniosek dtuznika o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego, wyznacza
sedziego-komisarza oraz nadzorce sadowego. Rola nadzorcy sgdowego sprowadza sie m.in. do kontroli
dziatan spoétki i udzielania zgody na dokonanie przez dtuznika wszystkich czynnosci przekraczajgcych
zakres zwyktego zarzadu. Reguta przyspieszonego postepowania uktadowego jest bowiem zachowanie
zarzadu wtasnego majgtkiem, z zastrzezeniem uzyskiwania zgody nadzorcy sgdowego na kazdg czynnosc
przekraczajaca zwykly zarzad. Restrukturyzowana spétka jest réwniez zobowigzana udzielaé sedziemu-
komisarzowi i nadzorcy sgdowemu wszelkich potrzebnych wyjasnien, udostepniac¢ im dokumenty, ktére
dotycza jego przedsiebiorstwa i majatku oraz umozliwi¢ nadzorcy sadowemu zapoznanie sie z
przedsiebiorstwem, w tym zwtaszcza z jego ksiegami rachunkowymi. W ocenie TXM S.A., tego rodzaju
wspotpraca z nadzorcg sgdowym (ktdrym moze by¢ tylko licencjonowany doradca restrukturyzacyjny)
jedynie zwieksza szanse powodzenia procesu restrukturyzacji.

W ramach przyspieszonego postepowania uktadowego ryzyko odebrania zarzadu spétce i oddania go w
rece zarzadcy wystepuje, lecz jest ograniczone tylko do nastepujgcych przypadkow: i) gdy dtuznik,
chociazby nieumyslnie, naruszyt prawo w zakresie sprawowania zarzadu, czego skutkiem jest
pokrzywdzenie wierzycieli lub mozliwos¢ takiego pokrzywdzenia w przysztosci; ii) gdy oczywiste jest, ze
sposéb sprawowania zarzadu nie daje gwarancji wykonania uktadu lub dla dtuznika ustanowiono
kuratora; iii) gdy dtuznik nie wykonuje polecen sedziego-komisarza lub nadzorcy sgdowego, w
szczegdlnosci nie ztozyt w wyznaczonym przez sedziego-komisarza terminie propozycji uktadowych
zgodnych z prawem. Biorac jednak pod uwage, ze przyspieszonego postepowanie uktadowe prowadzi sie
tylko na wniosek dtuznika i to dtuznikowi ma przede wszystkim zaleze¢ na jego powodzeniu, ryzyko
odebrania zarzadu wifasnego TXM S.A. oceni¢ trzeba jako absolutnie minimalne. Praktyka
restrukturyzacyjna pokazuje zresztg, ze przypadki odebrania zarzgdu wtasnego w trakcie wybranego
przez Spdtke postepowania w zasadzie sie nie zdarzajg. W interesie Spoétki pozostaje zatem
przestrzeganie wszelkich kierowanych do niej zalecen oraz zasad gospodarnosci swoim majatkiem,
niezaleznie od obowigzku respektowania przepiséw prawa. Dzieki zainicjowanemu procesowi Spétka
dazy do przeprowadzenia szybkiej i skutecznej restrukturyzacji, lecz w zamian deklaruje wspdtprace i
lojalnos¢, tak wobec organdéw postepowania, jak i ogétu wierzycieli.

3) skutki otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego dla majatku dtuznika

Z dniem otwarcia przyspieszonego postepowania restrukturyzacyjnego mienie, ktdre stuzy prowadzeniu
dziatalnosci gospodarczej oraz mienie, ktdre nalezy do TXM stanie sie tgcznie tzw. masg uktadowa.
Skutkuje to powstaniem szeregu ograniczen w swobodnym korzystaniu przez dtuznika z majatku.
Przyktadowo, po otwarciu przyspieszonego postepowania uktadowego dtuznik nie moze obcigzaé
sktadnikéw majatku dtuznika chyba ze wyrazi na to zgode rada wierzycieli (lub w przypadku jej
nieustanowienia — sedzia-komisarz). Ponadto, celem zagwarantowania sprawnosci postepowania, za
niewazne uznaje sie wszelkie postanowienie umowne wigzgce dtuznika, ktére przewidujg — na wypadek
ztozenia wniosku o otwarcie postepowania lub jego otwarcie — zmiane lub rozwigzanie stosunku
prawnego.

Podobnie, jak w innych rodzajach postepowan, od dnia otwarcia przyspieszonego postepowania
uktadowego do dnia jego zakoriczenia albo uprawomocnienia sie postanowienia o umorzeniu
przyspieszonego postepowania uktadowego, spetnianie przez dtuinika $wiadczen wynikajacych z
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wierzytelnosci, ktdre z mocy prawa s objete uktadem, jest niedopuszczalne. W odniesieniu za$ do
dtugéw nieobjetych uktadem (a taki charakter majg m.in. wierzytelno$ci wobec Bankéw finansujacych, z
uwagi na ustanowione przez nich zabezpieczenia w postaci zastawéw rejestrowych na majatku Spétki),
ich spfata jest dopuszczalna. W zwigzku z tg okolicznoscig Spdtka zawarta z Bankami porozumienie o
utrzymaniu statusu quo, aby uregulowac zasady wspodtpracy (przynajmniej do czasu wynegocjowania
docelowej umowy restrukturyzacyjnej) z najwiekszym wierzycielem Spétki, ktory zarazem jest
gwarantem zachowania ptynnosci finansowej TXM S.A. Banki majg rdwniez prawo wyrazenia zgody na
objecie uktadem, ktéra to zgoda moze by¢ ztozona az do momentu gtosowania nad uktadem w trakcie
zgromadzenia wierzycieli.

Do grupy wierzycieli pozauktadowych nalezng, obok wierzycieli zabezpieczonych rzeczowo na majgtku
Spéiki, w szczegdlnosci takze: pracownicy (osoby posiadajgce wierzytelnosé z tytutu stosunku pracy) oraz
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych w zakresie wierzytelnosci z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne
w czesci finansowanej przez ubezpieczonego, ktérych ptatnikiem jest spétka.

4) zakaz wypowiadania umoéw najmu, dzierzawy i innych

W trakcie przyspieszonego postepowania uktadowego obowigzuje zakaz wypowiadania umow najmu lub
dzierzawy lokalu lub nieruchomosci, w ktérej prowadzone jest przedsiebiorstwo dtuznika chyba, ze na
takie wypowiedzenie wyrazi zgode rada wierzycieli. Gtdwnym celem takiej regulacji jest niedopuszczenie
do upadtosci dtuznika, poprzez uniemozliwienie mu korzystania z niezbednych nieruchomosci (lokali).
Analogiczne zasady majg zastosowanie do umow kredytu, w odniesieniu do $rodkdw pienieznych
pozostawionych do dyspozycji restrukturyzowanego przed dniem otwarcia postepowania, umow
leasingu, umoéw rachunku bankowego, umdéw poreczen, umoéw ubezpieczen majatkowych, umow
obejmujacych licencje udzielone dtuznikowi a takze gwarancji lub akredytyw wystawionych przed
otwarciem postepowania. Ograniczenia powyzsze dotyczg rozwigzania umowy w drodze wypowiedzenia,
zarowno w trybie umownym, jak i przewidzianym w regulacjach ustawowych dotyczacych danego typu
umowy. Nie ma natomiast ograniczen dla rozwigzania umowy wraz z uptywem czasu, na jaki zostata
zawarta, oraz za porozumieniem stron. Warunkiem jednak zapewnienia sobie powyzszej ochrony w
postaci zakazu wypowiadania poszczegdlnych uméw, jest ich nalezyte wykonywanie przez TXM S.A. po
otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego, w tym w szczegdlnosci regulowanie zobowigzan
czynszowych w przypadku umoéw najmu. TXM S.A. ocenia, ze warunek ten jest w stanie spetnié.

5) wptyw otwarcia przyspieszonego postepowania ukladowego na postepowania sadowe i
administracyjne

Otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego nie stanowi przeszkody do wszczecia przez
wierzyciela postepowan sgdowych (administracyjnych, sgdowo-administracyjnych oraz przed sgdami
polubownymi) w sytuacji, gdy celem ich wszczecia jest dochodzenie wierzytelnosci umieszczonych w
spisie wierzytelnosci. Powstate w wyniku takich postepowan koszty beday rozliczane na zasadach
ogdblnych. Postepowanie przyspieszone ma rowniez daleko idgcy wptyw na postepowania egzekucyjne.
Z dniem otwarcia postepowania wszystkie toczgce sie egzekucje, ktére dotyczg wierzytelnosci objetych
uktadem z mocy prawa, zostajg zawieszone, za$ wszczecie nowych jest niedopuszczalne.

6) przebieg przyspieszonego postepowania uktadowego
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Od dnia otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego nadzorca sgdowy powinien w terminie
dwéch tygodni sporzadzi¢ i przedtozyé sedziemu-komisarzowi plan restrukturyzacyjny, ktéry bedzie
uwzgledniat propozycje restrukturyzacji przedstawione przez dtuznika. W tym terminie istnienie réwniez
konieczno$¢ przedtozenia dwdch spiséw wierzytelnosci (spis wierzytelnosci bezspornych i spis
wierzytelnosci spornych). Sedzia-komisarz po otrzymaniu tych dokumentéw wyznacza bez zbednej
zwtoki termin zgromadzenia wierzycieli, podczas ktérego zostanie przeprowadzone gtosowanie nad
uktadem.

Celem dopetnienia wymogéw formalnych, TXM do wniosku o otwarcie przyspieszonego postepowania
uktadowego przedtozyt wstepny plan restrukturyzacyjny, ktéry zawiera m.in.: i) analize przyczyn trudnej
sytuacji ekonomicznej dtuznika; ii) wstepny opis i przeglad planowanych srodkéw restrukturyzacyjnych i
zwigzanych z nimi kosztéw; iii) wstepny harmonogram wdrozenia $rodkéw restrukturyzacyjnych.
Wstepny plan restrukturyzacyjny wyznacza kierunki postepowania oraz zamierzenia restrukturyzacyjne
Spoétki i zostanie uszczegdtowiony we wiasciwym planie restrukturyzacyjnym, sktadanym juz w toku
postepowania (we wspétpracy z nadzorcg sadowym, a wiec licencjonowanym doradca
restrukturyzacyjnym).

Plan restrukturyzacyjny musi uwzgledniac¢ co najmniej takie kwestie jak: opis przedsiebiorstwa dtuznika
wraz z informacjg o aktualnym oraz przysztym stanie podazy i popytu w sektorze rynku, na ktérym
przedsiebiorstwo dziata, analize przyczyn trudnej sytuacji ekonomicznej dtuznika, prezentacje
proponowanej przysztej strategii prowadzenia przedsiebiorstwa diuznika oraz informacje na temat
poziomu i rodzaju ryzyka, petny opis i przeglad planowanych srodkéw restrukturyzacyjnych i zwigzanych
z nimi kosztéw, harmonogram wdrozenia s$rodkdw restrukturyzacyjnych oraz ostateczny termin
wdrozenia planu restrukturyzacyjnego, informacje o zdolnosciach produkcyjnych przedsiebiorstwa
dtuznika, w szczegdlnosci o ich wykorzystaniu i redukcji, opis metod i zrédet finansowania, w tym
wykorzystania dostepnego kapitatu, sprzedazy aktywdw w celu finansowania restrukturyzacji,
finansowych zobowigzan udziatowcéw i oséb trzecich, w szczegdlnosci bankéw lub innych
kredytodawcow, wielkosci udzielonej i wnioskowanej pomocy publicznej oraz pomocy de minimis lub
pomocy de minimis w rolnictwie lub rybotéwstwie i wykazania zapotrzebowania na nig, projektowane
zyski i straty na kolejne piec¢ lat oparte na co najmniej dwdch prognozach, imiona i nazwiska oséb
odpowiedzialnych za wykonanie ukfadu.

W ramach wybranego postepowania restrukturyzacyjnego (przyspieszonego postepowania uktadowego)
ustawa nie przewiduje instytucji zatwierdzania planu restrukturyzacyjnego. Gwarantem jego
prawidtowosci jest natomiast nadzorca sgdowy, ktéry powinien aktywnie uczestniczy¢é w procesie
przygotowania tego dokumentu. Celem uwiarygodnienia tresci plan i przede wszystkim uksztattowania
go w sposdb mozliwy do wykonania, TXM S.A. podjeta dodatkowo wspdtprace z renomowanym
podmiotem: Ernst & Young.

Ponadto — jako zatgcznik do wstepnego planu restrukturyzacyjnego — ztozono propozycje uktadowe.
Propozycje te wyznaczajg proponowany przez Spoétke sposdb sptaty wszystkich wierzycieli uktadowych.
Obecnie zaproponowano w szczegdlnosci: tzw. split akcji, konwersje wiekszosci zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug na udziaty w kapitale zaktadowym Spétki oraz sptate zobowigzan w ciggu kolejnych 4 lat
poczgwszy od 2020 roku. Propozycje uktadowe mogg ulec zmianie w toku postepowania
restrukturyzacyjnego, w zaleznosci od realnych mozliwosci Spétki. Propozycje uktadowe ze swej istoty
muszg bowiem przewidywa¢ mozliwie petne zaspokojenie wierzycieli, przy jednoczesnym
zagwarantowaniu mozliwosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. Interesy stron uktadu muszg by¢ zatem
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wywazone szczegdlnie starannie, a redukcja zobowigzan nie powinna by¢ wieksza, niz
uzasadniatyby to obiektywne mozliwosci pfatnicze dtuznika. Na obecnym etapie, Spdétka pozostaje w
przekonaniu, ze tres¢ propozycji uktadowych ztozonych w Sadzie jest mozliwa do zrealizowania w ramach
wykonywania ukfadu i — co najwazniejsze — przewiduje o wiele wyzszy stopien zaspokojenia anizeli
alternatywna upadtosé.

O terminie zgromadzenia wierzycieli ustalonego w celu przeprowadzenia gtosowania nad uktadem
sedzia-komisarz zawiadomi wierzycieli/ Jednoczesnie z powiadomieniem o tym terminie przesytane
zostang m.in. wspomniane propozycje uktadowe, informacja o podziale wierzycieli umieszczonych w
spisie wierzytelnosci ze wzgledu na kategorie intereséw, a takie szczegdtowe informacje o
przewidywanym przebiegu gtosowania.

Nalezy tutaj jednak wskazac kilka istotnych niepewnosci w tym procesie, ktére mogg spowodowad, iz nie
zostang zrealizowane zamierzenia Zarzadu:

o samo otwarcie postepowania,

kwestia potencjalnego pozbawi przez Sad zarzgdu nad majatkiem,
zatwierdzenie planu restrukturyzacyjnego,

zawarcia ukfadu a tym samym odbioru propozycji uktadowych

(]
(]
(]
o utrzymani ptynnosci w trakcie postepowania,

Relacje z Bankami Finansujgcymi

Jeszcze przed ztozeniem wniosku o restrukturyzacje TXM rozpoczat negocjacje bankami finansujgcymi
jego dziafalno$¢, tj. z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. oraz ING Bankiem Slaskim S.A.
celem omdwienia i wypracowania zasad dalszej wspotpracy. Jej pierwszym efektem jest zawarta w dniu
17 kwietnia umowa o utrzymaniu status quo. W okresie jej obowigzywania banki zobowigzaty sie do
utrzymania i udostepniania Spoétce produktéw bankowych (kredytéw w rachunku biezgcym, akredytyw
dokumentowych, gwarancji nalezytego wykonania uméw najmu) na poziomie wynikajgcym z ich
zaangazowania na dzien 1 kwietnia 2019 r. to jest do tacznej wysokosci 27 681 tys. PLN przez ING oraz
do kwoty 37 842 tys. PLN w PKO. TXM zobowigzat sie do przedstawienia Bankom do dnia 20 maja 2019
r. programu restrukturyzacji przygotowanego i realizowanego przy udziale firmy doradczej Ernst &
Young. W zwigzku z tym strony Umowy uzgodnity, ze do 31 maja 2019 r. nastgpi ustalenie warunkow i
mozliwosci zawarcia ostatecznej umowy restrukturyzacyjnej dotyczgcej warunkow oraz zasad dalszego
finansowania TXM przez Banki data jest tez datg granicza okresu finansowania przez nie.

Wierzytelnosci wobec Bankdw finansujgcych, z uwagi na ustanowione przez nich zabezpieczenia w
postaci zastawow rejestrowych na majgtku Spétki majg charakter dtugéw nieobjetych uktadem, a taki
charakter dopuszcza ich spfate. Banki majg rowniez prawo wyrazenia zgody na objecie uktadem, ktéra to
zgoda moze by¢ ztozona, az do momentu gtosowania nad uktadem w trakcie zgromadzenia wierzycieli.
Na dziend sporzadzenia tego sprawozdania Banki nie wyrazity zgody, ale réwniez jednoznacznie nie
odrzucity na objecie swoich wierzytelnosci w catosci lub czesci przyspieszonym postepowaniem
uktadowym. Nie mozna wiec jednoznacznie stwierdzi¢, jakie propozycje restrukturyzacji beda
zaakceptowane przez te Banki, czy i w jakiej formie bedga dalej finansowaé Spétke oraz jaki bedzie koszt
finansowania bankowego

Relacje z Dostawcami towarow
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Obecnie relacje z Dostawcami krajowymi sg bardzo poprawne. Od dnia ztozenie wniosku Spodtka
pozyskuje na biezgco zapas i uzupetnia niedobory asortymentowe. Odbyty sie tez dwa spotkanie z
najwiekszymi Dostawcami krajowymi. Postawa Dostawcéw wskazywaty na ich zainteresowanie
kontynuowaniem wspétpracy handlowej z TXM SA, zwiekszeniem ich zaangazowania w realizowane
przez Spoétke strategie asortymentowe i gotowo$¢ zapewnienia Spotce (pod pewnymi warunkami)
finansowania przez kredyt kupiecki w trakcie restrukturyzacji i w okresie realizacji ewentualnego ukfadu,
zwtaszcza w sytuacji, gdy TXM ograniczy plany systematycznego zwiekszania udziatu importu wtasnego
w zakupach towardéw handlowych, na rzecz utrzymania wspétpracy z dostawcami krajowym

e Ocena i konstrukcja propozycji uktadowych

W opinia Zarzadu konstrukcja uktadowa dla kluczowych Dostawcdw znaczgco zwieksza szanse

powodzenia projektu restrukturyzacyjnego. W konsultacjach z kluczowymi Dostawcami wida¢ byt

zainteresowanie nimi i uznanie iz nie jest zawarta w nich pozycja reedukacji zobowigzan. Czysciwa

konwersja na akcje dla wielu z nich jest zaréwno atrakcyjna w ujeciu

o handlowym —stajg sie w Grupie znaczacymi akcjonariuszami TXM a tym samy moga mie¢ wptywa na
jednego dystrybutorow odziezy dyskontowej w Polsce a tym samy rynek zbytu

o zysku kapitatowego — sukces procesu restrukturyzacyjnego bedzie niewatpliwie skutkowat wzrostem
wycen TXM a zarazem akcji

e Postawa Akcjonariuszy wiekszosciowych

Dodatkowo TXM otrzymat od akcjonariuszy wiekszosciowych (Redan SA oraz 21 Concordia)
oswiadczenia, iz na najblizszzym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy bedg gtosowaé za
kontynuowaniem dziatalnosci przez TXM SA.

W zwiazku z:

1)
2)

3)
4)
5)
6)

nowaq strategia restrukturyzacyjng TXM wspoéttworzong z Ernst & Young

prognozami finansowymi, z ktérych wynika zdolnos¢ TXM do obstugi biezacych zobowigzan oraz
zakupu towardéw za gotowke

wysokim prawdopodobienstwem otwarcia sgdowego postepowania restrukturyzacyjnego
zawarciem umowy o utrzymaniu status quo z Bankami jako etapu procesu restrukturyzacyjnego
wsparciem dla procesu restrukturyzacji deklarowanym przez kluczowych dostawcéw towarow
oswiadczeniem Akcjonariuszy wiekszosciowych

Zarzad podjat decyzje o sporzadzeniu sprawozdania w oparciu o zasade kontynuacji dziatalnosci.

Zarzad pomimo swoje determinacji i wiary w realizacji catego programu retsukryzacyjnego, wskazuje iz istnieje
znaczaca niepewnos$¢ dotyczaca zdarzen lub warunkdéw, ktére mogq budzi¢ powazne watpliwosci co do
zdolnosci jednostki do kontynuacji dziatalnosci i z tego wzgledu Spétka moze nie uzyska¢ zaktadanych korzysci
ekonomicznych z aktywow i nie uregulowaé zobowigzan w toku zwyktej dziatalnosci
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2. Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej TXM w 2018 r.
Rachunek wynikow za 2018 rok
W tabeli ponizej prezentujemy wyniki z catkowitych dochodéw za 2018 i 2017 rok

Tabelanr 1. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw za 2018 i 2017 rok

2018 2017 zZzmiana % zmiana A

Przychody ze sprzedaz 353503 384577 -8,08% -31074
Zysk brutto na sprzedazy 139209 147889  -587%  -8680
(przychody na sprzedazy — wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw) !
Marza brutto 39,38% 38,45% 0,93pp
Koszty dziatalnosci operacyjnej 177 682 179797 -1,18% -2 115
Zysk na sprzedazy -38473 -31908 -6 565
Marza brutto na sprzedazy  -10,88% -8,30%
Saldo pgzosta’fych przychodéw i kosztéw 14 879 1399 16278
operacyjnych
Zysk operacyjny -53352 -30509 -22 843
Marza EBIT  -15,09% -7,93%
EBITDA -43 282 -21342 -21 940
Saldo przychodow i kosztow finansowych -4451 -3732 -719
Wynik na wyjsciu z GK 0 -61 61
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -57803 -34 302 -23 501
Rentownos¢ brutto  -16,35% -8,87%
Podatek dochodowy 5183 2321 2 862
Zysk netto -62986 -36623 -26 363
Rentownos¢ netto  -17,82% -9,47%
Roznlcg kursowe z przeliczenia jednostek 0 447 447
zagranicznych
Suma catkowitych dochodow -62986 -36176 -26 810
Rentownos¢ catkowita  -17,82% -9,36%

Zanim przejdziemy do analizy wyniku 2018 roku nalezy dokonaé korekty — wyfaczenia - pozycji zwigzanych z
wdrazanym programem restrukturyzacyjnym jaki obecnie jest realizowany i wdrazany oraz zdarzen
jednorazowych z nim zwigzanych.
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Wylqgczenie jednorazowych kosztow restrukturyzacji z rachunku wynikow za 2018 rok

Tabelanr2. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw za 2018 rok wraz z korektami

restrukturyzacyjnymi
Wytaczenia
2018 wartosci dot. 2018 (*)
restrukturyzacji
Przychody ze sprzedaz 353 503 353 503
Zysk brutto na sprzedaiyl o o 139 209 3905 143 114
(przychody na sprzedazy — wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw)

Marza brutto 39,38% 40,48%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 177 682 -3333 174 349
Zysk na sprzedazy -38473 -7 238 -31 235
Marza brutto na sprzedazy -10,88% -8,84%
Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -14 879 -14 861 -18
Zysk operacyjny -53 352 - 22099 -31 253
Marza EBIT ~ -15,09% -8,84%
EBITDA -43 282 -22 099 -21 183
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -4451 -172 -4279

Wynik na wyjsciu z GK 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -57 803 -22 271 -35532
Rentownos¢ brutto -16,35% -10,05%
Podatek dochodowy 5183 -4 901 282
Zysk netto -62 986 -27 172 -35 814
Rentownos¢ netto -17,82% -10,13%

Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 0
Suma catkowitych dochodow -62 986 -27 172 -35 814
Rentownos¢ catkowita -17,82% -10,13%

2018 (*) — wynik roku 2018 zaprezentowany po wykluczeniu wartosci dotyczacych procesu restrukturyzacji oraz jednorazowych

Opis wytaczen w pozycji

e  Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéow — 2,1 min zt — jako jednostkowe zdarzenie zwigzane z
ujawnionymi niedoborami w sklepach na rynku rumunskim

e  Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéow — 1,4 min zt — jako jednostkowe zdarzenie zwigzane z
odpisem na procesy wyprzedazowe jakie bedg prowadzone na rynku rumunskim i stowackim a zwigzane
z zakonczeniem dziatalnosci na tych rynkach i planowanymi dziataniami maksymalizacji odsprzedazy

zapasu zlokalizowanego w tych sklepach

o  Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw — 0,4 min zt — jako jednostkowe zdarzenie zwigzane z
odpisem na nieodzyskany zapas z dwdch sklepéw w Czechach (finalnie w procesie likwidacji tej Spotki
towar nie zostat odzyskany i powstata wierzytelnos¢ do spétki w procesie upadtosciowym)
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Koszty dziatalnosci operacyjnej — 1,2 min zt — rezerwa na koszty zamykanych sklepéw w Polsce m.in.
odprawy, koszty likwidacji sklepdw oraz logistyki z tym zwigzanej

Koszty dziatalnosci operacyjnej — 1,5 min zt — rezerwa na koszty prawne oraz doradcze procesu
restrukturyzacyjnego, w tym zwigzane z negocjacjami bankowymi,

Koszty dziatalnosci operacyjnej — 0,5 min zt — rezerwa na koszty zwigzane z optatg ekologiczng od
opakowan zakupowych

Pozostate koszty operacyjne — 8 min zt — odpis na srodki trwate zwigzane z planowanymi do likwidacji
sklepami w Polsce

Pozostate koszty operacyjne — 6,6 min zt — odpis na $rodki trwate zwigzane z planowang likwidacjg
dziatalnos$ci rumunskiej

Pozostate koszty operacyjne — 0,3 min zt — odpis na Srodki trwate zwigzane z planowang likwidacjg

dziatalnosci stowackiej

Dodatkowo ze wzgledu na wynik roku 2018 Spétka dokonata rozwigzania aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego zawigzanego w ubiegtych okresach w zwigzku z ograniczeniem mozliwosci do odliczenia strat

podatkowych od dochodu w latach nastepnych.

tacznie pozycje zwigzane z wdrazanym programem restrukturyzacyjnym ujete w sprawozdaniu za 2018 rok

obnizyty wynik 0 -27,2 min zt.

Rachunek wynikow za 2018 r. z wytgczeniem kosztow restrukturyzacji z komentarzem
Ponizej w tabeli wynik 2018 roku zaprezentowany po wytgczeniu wartosci dotyczacych procesu restrukturyzacji

Tabela nr3. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw za 2018 i 2017 rok

2018 (*) 2017 zmiana % zmianaA

Przychody ze sprzedaz 353 503 384 577 -8,08% -31074

Zysk brutto na sprzedazy o 143114 147889  -3,23%  -4775

(przychody na sprzedazy — wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatéw)

Marza brutto 40,48% 38,45% 2,03pp

Koszty dziatalnosci operacyjnej 174 349 179 797 -3,03% -5448

Zysk na sprzedazy -31 235 -31 908 673
Marza brutto na sprzedazy -8,84% -8,30%

Saldo pozostatych przychoddw i kosztédw operacyjnych -18 1399 -1417

Zysk operacyjny -31 253 -30 509 -744
Marza EBIT -8,84% -7,93%

EBITDA -21 183 -21 342 159

Saldo przychodoéw i kosztow finansowych -4279 -3732 -547

Wynik na wyjsciu z GK 0 -61 61

Zysk (strata) przed opodatkowaniem -35 532 -34 302 -1 230
Rentownos¢ brutto -10,05% -8,87%

Podatek dochodowy 282 2321 -2 039
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Zysk netto -35 814 -36 623 809
Rentownos¢ netto -10,13% -9,47%

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 0 447 -447

Suma catkowitych dochodow -35 814 -36 176 362

Rentownos¢ catkowita -10,13% -9,36% -8,32%

(*) — wynik roku 2018 zaprezentowany po wytgczeniu wartosci dotyczacych procesu restrukturyzacji

Na poziomie wyniku na sprzedazy Grupa TXM zanotowata nieznaczng poprawe wyniku r/r o 0,7 min zt, co jest
pochodng pozytywnej zmiany w dwdch obszarach: (i) wzrostu procentowej marzy handlowej oraz (ii)
zmniejszenia kosztéw prowadzonej dziatalnosci. Jednak decydujgcy wptyw na negatywny wynik TXM ma
spadajgcy poziom sprzedazy.

Sprzedaz

Determinujgcy — okresowy nie strategiczny - wptyw na spadek sredniej sprzedazy na mkw w 2018 roku w
stosunku do poprzedniego okresu miaty:

e brak optymalnej oferty asortymentowej

e niekorzystna pogoda na poczatku roku — bardzo mrozny luty i marzec oraz bardzo ciepta jesien - od poczatku
wrzes$nia do potowy listopada

e utrzymujacy sie trend spadku wejs¢ Klientow

e mniej dni handlowych - niehandlowe niedziele

Pierwszy kwartat 2018 roku pod katem sprzedazy byt stabszy od oczekiwan. Druga potowa lutego i pierwsza
potowa marca przyniosty spadek wejsé¢ Klientdw — sprzedazy - o okoto 5% rok do roku. Sytuacja ta byta
spowodowana w duzym stopniu zdecydowanie gorszymi warunkami pogodowymi niz przewidywano o tej porze
roku. Duze mrozy na przetomie lutego i marca przyczynity sie do spadku wejs¢. Dodatkowym negatywnym
czynnikiem byto wprowadzenie ,,niehandlowych” niedziel, ktére rowniez pogtebiaty spadki.

W drugim kwartale 2018 roku wprowadzono nowg strategie komunikacji, opartg na narzedziach komunikacji
masowej. Zrealizowana zostata kampania telewizyjna skierowana zarowno do dotychczasowego klienta, jak
rowniez nowych. Dziatania te w kwietniu i pierwszej potowie maja $ciggnety klientdw, co zaowocowato
generalnie wzrostem trafficu w sklepach. Druga potowa maja nie przyciggneta juz tylu klientow. Wtedy ujawnity
sie problemy asortymentowe, ktére dodatkowo ostabity motywacje do zakupdéw. Czerwiec byt dosc¢
zrdéznicowany bardzo dobra pierwsza potowa, niestety druga zdecydowanie stabsza. W tym okresie sklepy
sieciowe prowadzity bardzo agresywne wyprzedaze, co wptyneto na decyzje zakupowe klientéw. Sytuacja ta
pogtebita sie w lipcu, gdzie byta przerwa w komunikacji zewnetrznej — brak dystrybucji gazetki oraz kampanii
telewizyjnej, a dodatkowo pogtebiajgce sie wyprzedaze w sieciowkach.

Od trzeciego kwartatu br. materializowac zaczat sie problem zwigzany z dostepnoscia do zapasu. Byto to
konsekwencjg ograniczenia dostaw towardw przez dostawcédw, wobec ktérych wzrosty zobowigzania handlowe.
Zobowigzania te byly gtdwnym Zrédtem sfinansowania strat poniesionych przez Spétke w 2017 roku
i w pierwszym pétroczu 2018 roku. Ograniczone mozliwosci finansowania przetozyty sie na atrakcyjnosc
i dostepnos¢ oferty. Efekt zaburzenia w polityce asortymentowej byt szczegdlnie widoczny
w ofercie sierpniowo—pazdziernikowej w szczegdlnosci w akcjach back to school i back to office. Niedostateczny
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poziom zapasu negatywnie wptywat zaréwno na realizowane na biezgco poziomy sprzedazy, jak i na bardziej
odroczony efekt obnizenia atrakcyjnosci oferty i sklepéw TXM dla Klientéw.

Identyfikujgc problem TXM przeprowadzit projekt pozyskania dodatkowych Zrddet finansowania celem
zainwestowania w majgtek obrotowy i w drugiej potowie sierpnia pozyskat 32 min zt w formie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego oraz emisji obligacji zamiennych na akcje. Z tej kwoty ponad 29 min zt zostato przeznaczone
na sfinansowanie majgtku obrotowego.

Pozytywny efekt stopniowego zwiekszania dostepnosci oferty w sklepach w wyniku zwiekszenia zapasu zostat
jednak catkowicie zniwelowany niesprzyjajagcymi warunkami pogodowymi od wrze$nia do praktycznie potowy
listopada. W porédwnaniu do roku poprzedniego srednia temperatura byta wyzsza w tym okresie o ok. 3 stopnie
Celsjusza. Okres wrzesnia i pazdziernika to standardowo czas na wymiane garderoby na cieplejsza, jesienno-
zimowa. Klienci TXM, jako osoby bardzo praktyczne, do dokonania zakupdéw takiej odziezy potrzebujg wyraznego
impulsu w postaci nizszych temperatur.

Wptyw tego impulsu byt widoczny w tygodniu 39, gdy spadek temperatur ponizej poziomu z roku 2017 r.
spowodowat od razu 40% wzrost sprzedazy w poréwnaniu do tygodnia poprzedniego. Analogiczna sytuacja miata
miejsce w tygodniu 46 i 47, chod ich poréwnywalnosé r/r jest nieco utrudniona, ze wzgledu na jeden dodatkowy
dzien bez handlu w tygodniu 46 (12 listopada) oraz przesuniecie akcji promocyjnej Black Friday (w tygodniu 47).
Kolejne tygodnie kiedy pogoda stata sie typowo sezonowa pokazujg od razu poprawe parametréw
sprzedazowych w ujeciu r/r.

Efektem anomali pogodowych, jakie miaty miejsce w czwartym kwartale, dla catej branzy odziezowej byta bardzo
agresyna walka o Klienta oraz préba skutecznego uptynnienia zapasu jesiennego i zimowego w skréconym
okresie, ze wzgledu na brak impulsu pogodowego dla zakupdw tego asortymentu. Skutkowato to bardzo
agresywng wyprzedazg — zblizeniem cen czesci modowej rynku odziezowego do cen oferowanych przez TXM oraz
poszukiwaniem przez Klienta okazji cenowej.

Wykres nr 2. Dynamika zmian temperatury oraz sprzedazy z metra w okresie wrzesien-grudzien 2017 i 2018
(tygodnie roku 36-52)

25 25,0

20,0

5,0

T36 T37 T38 T39 T40 T41 T42 T43 T44 T45 T46 T47 T49 T50 T51 T52

--------- TEMP. DZIEN (°C) - 2017 TEMP. DZIEN (°C) - 2018
SPRZEDAZ/M?2 2017 e SPRZEDAZ/M2 2018

Wzrost marzy procentowej

Strona 19 z 39



Informacja na temat wynikow Grupy Kapitatowej TXM w roku 2018
Niniejsza informacja sporzqdzona jest przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez TXM SA
oraz zawiera dane, w odniesieniu do ktdrych nie byta wydana opinia biegtego rewidenta

W 2018 roku TXM zrealizowat procentowg marze handlowa na poziomie 40,5%, to jest o ponad 2 p.p. wyzszym
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Jest to konsekwencja:

e zwiekszenia udziatu importu bezposredniego w zakupach towardw na ktérym realizowana jest wyzsza
marza o kilka punktéw procentowych;

® nizszego poziomu przecen w trakcie letniej wyprzedazy, co wynikato z nizszego poziomu zapasu

e ale réwniez - negatywnie — podazaniem za rynkiem w obszarze wyprzedazy asortymentu jesienno —
zimowego

Optymalizacja kosztéw dziatalnosci

W caty roku 2018 prowadzone byta dziatania zmierzajgce do ograniczenia kosztéw dziatalnosci. W ujeciu rok do
roku spadty one o 3 % (-5,4 miIn zt). Wptyw na to ma:

e brak kosztéw sieci (- 1,3 min zt ) oraz centrali (- 0,5 mln zt) w zwigzku z likwidacjg dziatalnosci na rynku
czeskim z korncem maja 2017 r,;

e spadek kosztow sieci polskiej (-3,7 min zt, przy -4% spadku kosztu na mkw), ktéry wynika z efektow
procesu renegocjacji czynszéw sklepowych oraz optymalizacji liczebnosci zatég w sklepach;

e wzrost kosztédw (+1,7 min zt, przy jednoczesnym -3 % spadku kosztu na mkw) zwigzanych ze wzrostem
(+ 8%) powierzchni sieci handlowej na rynku rumunskim;

e przy braku wzrostu powierzchni sieci handlowej na rynku stowackim, spadek -4% kosztéw na mkw;

e spadek kosztéow centrali w Polsce o (- 2,2 min zt), w ktérych najwiekszy udziat miato zmniejszenie
kosztow logistyki oraz IT

W 2018 roku saldo pozostatych przychodéw i kosztdw operacyjnych byto na poziomie 0,5 min zt w poréwnaniu
do -0,6 min zt w roku 2017. W roku poprzednim w tej kwocie byta uwzgledniona jednorazowa pozycja zwigzana
z wptywem dofinansowania naktadéw inwestycyjnych od wynajmujacego centrum logistyczne

Saldo przychodéw i kosztéw finansowych byto ujemne i wyniosto -4,3 min zt w poréwnaniu do -3,7 min zt w roku
poprzednim. Sktadajg sie na to dwie najwazniejsze pozycje:

1) 2,4 min zt to koszty odsetkowe, ktdre sg efektem zadtuzenia finansowego TXM.

2) 2,2 min zt to ujemny wynik na réznicach kursowych zrealizowany gtéwnie w zwigzku z ostabieniem
ztotego w stosunku do dolara amerykanskiego.

Bilans na koniec 2018
W tabelach ponizej przedstawione zostaty gtéwne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
GK TXM.

Tabela nr4. Aktywa Grupy Kapitatowej TXM na dzieri 31 grudnia 2018 i 2017 r. w tys. PLN

2018 2017 Zmiana stanu
Lp Wyszczegdlnienie kwota % Kwota % kwota %
udziatu udziatu | 2018/2017
Aktywa trwate 38 612 25% 64 476 36% -25 864 -40%
1 Rzeczowe aktywa trwate 21624 14% 43 462 24% -21 838 -50%
2 Pozostate aktywa niematerialne 15197 10% 13103 7% 2094 16%
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3 Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 0% 4981 3% -4 981 -100%
4 Pozostate aktywa 1791 1% 2930 2% -1139 -39%
Aktywa obrotowe 115 447 75% | 114 267 64% 1180 1%

1 Zapasy 102 796 67% | 101472 57% 1324 1%
2 gj';i:gf:'&g:;‘:;goxaw i ustug oraz 8088 5%| 5814 3% 2274 39%
3 Pozostate aktywa 816 1% 949 1% -133 -14%
4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3747 2% 6 032 3% -2 285 -38%
Aktywa razem 154 059 100% | 178 743 100% -24 684 -14%

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TXM na dzien 31 grudnia 2018 r. spadta 0 14% (-24,7 min zt) w poréwnaniu
ze stanem na koniec 2017r.

W aktywach najistotniejsze zmiany zaszty w pozycjach:

0-21,8 min zt (- 50%) zmniejszyta sie wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych jest to wynikiem
o odpisdow amortyzacyjnych dokonanych w roku 2018
o dokonanych odpisdw na zamykane w procesie restrukturyzacji sklepy w Polsce, w Rumunii i na

Stowacji;

0 2,1 min zt (+16%%) zwiekszyta sie wartos¢ aktywdw niematerialnych — co byto efektem oddania do
uzytkowania ostatnich modutdw programu SAP i systemu finansowo-ksiegowego w Rumunii;
0 5,0 min zt zmniejszyta sie wartos¢ aktywa na odroczony podatek dochodowy, co byto wynikiem
rozwigzania w catosci utworzonego aktywa na strate podatkowa za 2017 rok
0 2,3 min zt (-38%) spadta wartosc srodkéw pienieznych

Tabela nr 5. Pasywa Grupy Kapitatowej TXM na 31 grudnia 2018 i 2017 r. w tys. PLN

2018 2017 Zmiana stanu
Lp Wyszczegdlnienie kwota % Kwota % kwota %
Udziatu udziatu | 2018/2017

Kapitat wiasny -15512 -10% 29 555 17% -45 067 -152%
1 | Wyemitowany kapitat akcyjny 77 780 50% 66 880 37% 10 900 16%
2 Kapitat zapasowy 42 828 28% 43 017 24% -189 0%
3 Nadwyzka ze sprzedazy akcji 9764 6% 9764 5% 0 0%
4 Kapitat rezerwowy -54 451 -35% -54 451 -30% 0 0%
5 Element kapitatowy instrumnetéw ztozonych 7 167 5% 0 0% 7 167 -
6 | Zyski zatrzymane -98 600 -64% | -35655 -20% -62 945 177%
Zobowigzania dtugoterminowe 15023 10% 1753 1% 13 270 757%
1 zD(’;l;i(\);;rgri]ril:\;\i/: pozyczki i kredyty bankowe oraz poz 14 888 10% 1293 1% 13 595 1051%
2 Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych 123 0% 113 0% 10 9%
3 Przychody przysztych okreséw 0 0% 347 0% -347 -100%
4 Pozostate zobowigzania 12 0% 0 0% 12 -
Zobowigzania krétkoterminowe 154 548 100% | 147 435 82% 7113 5%
1 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz poz zob. 96 605 63% | 104722 59% -8 118 -8%

Strona 21 z 39




Informacja na temat wynikow Grupy Kapitatowej TXM w roku 2018
Niniejsza informacja sporzqdzona jest przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez TXM SA
oraz zawiera dane, w odniesieniu do ktdrych nie byta wydana opinia biegtego rewidenta

) Zkgggkxitae;g]iir;ime pozyczki i kredyty bankowe oraz poz 41703 27% 32 760 18% 3943 27%
3 Biezgce zobowigzania podatkowe 448 0% 582 0% -134 -23%
4 Rezerwy krétkoterminowe 5539 4% 1421 1% 4118 290%
5 Przychody przysztych okreséw 413 0% 170 0% 243 143%
6 Pozostate zobowigzania 9840 6% 7780 4% 2 060 26%

Pasywa razem 154 059 100% | 178 743 100% -24 684 -14%

Na zmiane kapitatu wtasnego wptyw miata:

e strata na poziomie - 62,4 min z;

e podwyzszeniu kapitatu akcyjnego TXM SA w drodze emisji akcji o wartosci 10,9 min zt oraz zaliczenia do
kapitatu wtasnego elementu kapitatowego obligacji zamiennych na akcje wyemitowanych w sierpniu

2018 r.

Ponizsza tabela prezentuje analize zmian pozycji zobowigzan.

Tabela nr 6. Struktura zobowiqzan Grupy Kapitatowej TXM na koniec 2018 i 2017r. w tys. PLN

2018 Udziat 2017 Udziat zmiana % zmiana A
Zobowigzania finansowe 56 603 33% 34053 23% 66% 22 550
Zobowigzania handlowe 96 548 57% 104722 70% -8% -8174
Pozostate rezerwy i zobowigzania 15 879 9% 10413 7% 52% 5466
Razem 169 030 100% 149 188 100% 13% 19 842

Najwazniejsze zmiany wynikajg z:

e 022,5min zt (+66%) wzrosty zobowigzania finansowe w wyniku:
o przeprowadzonej w 2018 roku emisji obligacji zamiennych na akcje — wartos$¢ bilansowa obligacji

prezentowana w zobowigzaniach na dzien 31.12.2018 wynosi 14,4 min zt;

o wazrostu zaangazowania kredytowego wynikajgcego z okresowego wzrostu wykorzystania kredytu
importowego na finansowanie akredytyw dokumentowych;

e 08,2 min zt (-8%) spadty zobowigzania handlowe.

e 0 54 min zt (+52%) wzrosty rezerwy co jest konsekwencjg zawigzania rezerw m.in. na program
restrukturyzacyjny w obszarze jego realizacji oraz obstugi prawnej i doradczej, a takze rezerwy na optate

ekologiczna.

Rachunek przeptywow pienieznych za 2018r.

W tabeli ponizej przedstawiono analize przeptywdw pienieznych Grupy TXM.

Tabela nr 7. Wybrane pozycje rachunku przeptywdw pienieznych Grupy TXM w 2018 i 2017 roku w tys. zt

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci: 2018 2017
Operacyjnej -31 966 -5706
Inwestycyjnej -5462 -12 969
Finansowej 35143 16 307
Przeptywy pieniezne netto razem -2 285 -2 368
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W catym 2018 roku Grupa TXM wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, na
poziomie -32 mln PLN. Najwiekszy wptyw na te pozycje w analizowanym okresie miaty ponizsze zdarzenia:
e osiggnieta strata w wysokosci 62,9 min PLN.
o korekty wyniku o:
o umorzenie aktywow trwatych w danym okresie +10 min PLN,
o Koszty finansowe +4,5 min PLN,
o wartos¢ podatku dochodowego +5,2 min PLN,
e zmiany w kapitale obrotowym:
zZmiana stanu rezerw +4,1min PLN,
zmiana stanu zapaséw -1,3 min PLN,
zmiana stanu naleznosci -2,3 min PLN,
zmiana stanu zobowigzan -11,6 min PLN,
zmiana stanu pozostatych aktywoéw +6,2 min PLN.

O O O O O

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjng zwigzane sg z:
o inwestycjami w sie¢ sprzedazy — 3,5 min zt
o inwestycjami w system IT —1 min zt
o odkupieniem licencji SAP — 1 min zt

Na przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wptynety:

o wpltywy z tytutu emisji obligacji + 21 min zi,

o wptywy z tytutu emisji akcji +10,9 min zt,

o zwiekszenie zaangazowania kredytowego +8,9 min zt, w wyniku wiekszego stopnia wykorzystania:
kredytow w rachunkach biezgcych na koniec roku oraz kredytéw na sfinansowanie zakupu towaréw
w oparciu o akredytywy dokumentowe

o koszt zaptaconych odsetek —-4,5 min zt

o zaptaconych rat leasingowych —-1,1 min zt

Analiza wskaznikowa wynikow

Tabela nr 8. Analiza wskaznikowa wynikdw Grupy Kapitatowej TXM na koniec 2017 i 2016 roku

2018 2017
Rentownosc sprzedazy brutto 39,4% 38,5%
Rentownos$¢ na sprzedazy -10,9% -8,3%
Rentownosé netto -17,8% -9,5%
Rentownos$¢ aktywow ogdtem (ROA) -40,9% -20,5%
Wskaznik biezgcej ptynnosci 0,78 0,78
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,08 0,08
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 106 96
Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 8 6
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 100 99

Zasady wyliczania wskaznikow:

- wskazZnik rentownosci sprzedazy brutto —marza brutto na sprzedazy /sprzedaz,
- wskaznik rentownosci na sprzedazy — wynik na sprzedazy / sprzedaz,
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— wskaznik rentownosci netto— zysk netto/sprzedaz,

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

- wskaznik biezqcej ptynnosci — liczony jako (aktywa obrotowe - naleznosci z tyt. dostaw i ustug powyzej 12 mc) / (zobowigzania krétkoterminowych — zobowiqzan
krdtkoterminowych powyzej 12 mc)

- wskaznik ptynnosci szybkiej — liczony jako (aktywa obrotowe - zapasy — krétko terminowe RMK czynne — naleznosci z tytutu dostaw i ustug pow. 12 mc) / (zobowiqgzania
krdtkoterminowe. - zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug pow. 12 mc)

- cykl rotacji zapaséw — 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 — stosunek stanu naleznosci z tyt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychodow ze sprzedazy netto za dany okres, pomnozony przez liczbe
dni w okresie,

— cykl rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowigzar z tt. dostaw i usfug na koniec danego okresu do przychoddw ze sprzedazy produktow,
towardw i materiatéw w danym okresie, pomnozony przez liczbe dni w okresie.

Wartosci wskaznikow ekonomicznych sg zdeterminowane przede wszystkim ujemnym wynikiem wypracowanym
przez spotke TXM w obu poréwnywalnych okresach 2018 i 2017 roku.

Wskazniki ptynnosciowe Grupy r/r utrzymujg sie na tym samy poziomie oznacza to iz struktura bilansowa ,
pomimo straty w roku 2018 nie zmienita sie istotnie.

Wskaznik rotacji zapaséw pogorszyt sie nieznacznie, co jest konwekcjg spadku sprzedazy. Natomiast wskaznik
rotacji zobowigzan nie ulegt zmianie, co wynika z proporcjonalnego zmniejszenia zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug w wyniku pozyskanego w 2018 roku dokapitalizowania Spotki w przeznaczeniem na finansowanie majatku
obrotowego, do spadku sprzedazy.

3. Wstepny plan naprawczy TXM
Diagnoza przyczyny aktualnej sytuacji finansowej TXM

W 2017 r.iw 2018 r. w zwigzku z wystepujgcymi spadkami sprzedazy byty podejmowanie dziatania naprawcze i
restrukturyzacyjne. Jednakze byty one reakcjg na wystepujgce w tych okresach widoczne przyczyny probleméw
— nieprawidtowosci z zatowarowaniem sklepdw wynikajgce z wdrozenia systemu wspomagajace zarzadzanie w
2017 r. oraz braki w zatowarowaniu sklepéw w Il kw 2018 r. Pomimo rozwigzania tych problemdéw nie
nastepowat jednak wzrost sprzedazy. W zwigzku z tym na przetomie listopada i grudnia 2018 r. zostata
postawiona hipoteza, iz problemy TXM majg charakter strategiczny. Zostata przeprowadzona analiza przyczyn
aktualnej sytuacji finansowej TXM i w jej wyniku zidentyfikowano dwie kategorie:

e Strategiczne przyczyny trudnej sytuacji TXM
e Jednorazowe przyczyny trudnej sytuacji TXM

Strategiczne przyczyny aktualnej sytuacji finansowej TXM

Dynamiczny rozwoj sieci sprzedazy w nowym koncepcie sklepu bez zmodyfikowanej dla niego
struktury asortymentowej

W 2015 roku Spétka podjeta trzy kluczowe dla kolejnych lat decyzje: (i) o zintensyfikowaniu dynamiki ekspansji
sieci handlowej, (i) o ekspansji zagranicznej oraz (iii) o wprowadzeniu nowego konceptu sklepéw. Ponizsza tabela
obrazuje zmiany w powierzchni i liczbie sklepéw TXM, od konca roku kiedy zostata przyjeta nowa strategia
rozwoju sieci w nowym formacie powiekszonych sklepéw.

Tabelanr9. Zmiany powierzchni i struktury sieci sklepéw 2015-2018

Pow jedn. 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018
Polska ~ >300 Powierzchnia 6 766 19 864 30520 31935
liczba sklepow 20 55 82 86
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$rednia powierzchnia 338 361 372 371
<=300 Powierzchnia 67 055 64 611 58 042 54 262
liczba sklepéw 318 304 272 255
$rednia powierzchnia 211 213 213 213
Rumunia powierzchnia 1282 11472 15568 15284
liczba sklepéw 4 30 40 40
Srednia powierzchnia 321 382 389 382
Stowacja powierzchnia 1208 1994 2250 2250
liczba sklepéw 5 7 7 7
$rednia powierzchnia 242 285 321 321
Czechy Powierzchnia 2 360 2 447 0 0
liczba sklepéw 9 9 0 0
$rednia powierzchnia 262 272 0 | 0 |
TOTAL Powierzchnia 78 670 100 388 106 379 103 730
liczba sklepéw 356 405 401 388
Srednia powierzchnia 221 248 265 267

Nowy koncept sklepdw bazowat na powiekszeniu ich powierzchni do ok. 350-400 m2 (z dotychczasowych ok. 220
m?2). Celem strategii byta mozliwos¢ przedstawienia klientom szerszej oferty, ktéra miata przyciggnac klientow i
skuteczniej konkurowac¢ na rynku rowniez duzych miast. Istotnym elementem rozszerzenia oferty miaty byé
kategorie asortymentowe inne niz odziez, gtdwnie artykuty dla domu, w celu ztagodzenia wptywu zmian pogody
na realizowane poziomy sprzedazy. Pierwsze sklepy w nowym koncepcie w Polsce oraz w Rumunii zostaty
otwarte w 2015 roku. Realizowane w nich obroty byly zgodne z zatozeniami, a nawet wyzsze — szczegdlnie w
pierwszych sklepach otwartych w Rumunii. Dynamiczny rozwdj sieci w nowej formule sklepdéw nastgpit w Il
potowie 2016 roku.

Strategiczne podejscie do zmiany konceptu sklepu nie zostato jednak skorelowane z koniecznym rozszerzeniem
oferty asortymentowej, ktéra powinna zostac¢ zaproponowana klientowi w tych sklepach, a jej rozszerzenie w
obszarze towardw dla domu nie byto udane (dtuzsze okresy rotacji, nizsza Srednia marza z m2). W konsekwencji
sklepy w nowym koncepcie miaty nizszg srednig sprzedaz i marze na m2 i dtuzsza rotacje zapaséw od placéwek
w poprzednim formacie. Nieprawidtowosci w strukturze asortymentowej objawiaty sie w sklepach w nowym,
powiekszonym formacie poprzez:

e niedotowarowanie — wieksze sklepy miaty srednio o ok. 25% na metr kwadratowy nizszy zapas w
porownaniu do mniejszych sklepéw w poprzednim formacie;

e brak wprowadzenia istotnie szerszego asortymentu w wiekszych sklepach, a tym samym zwiekszenia
wyboru - sklepy te byty w duzym stopniu dotowarowywane poprzez powielenie sztuk z tych samych
modeli;

e zdefiniowanie btednej struktury alokacji zapasu pomiedzy sklepami — wielkosci dostaw nowych towardow
byty w duzym stopniu uzaleznione od wielkosci poszczegdlnych sklepu, a nie od ich potencjatu
handlowego (zdolnosci do generowania sprzedazy).

Powyzsze czynniki miaty bezposredni wptyw na nizszg srednig sprzedaz z metra tych sklepéw, a tym samym
powodowaty ich gorsze wyniki. Nieprawidtowos$ci te szczegdlnie widoczne byty w Rumunii, gdzie otwierano
sklepy tylko w nowym, powiekszonym formacie. Majgc na uwadze powyisze problemy i naktadajgc na nie
dodatkowo czynniki odrdzniajgce ten rynek od polskiego, ktére rowniez nie zostaty odzwierciedlone w ofercie
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(m.in. inny rozktad pogodowy w roku, inne oczekiwania klientdw np. braku sprzedazy rajstop oraz skarpet latem,
czy rozbieznosci pomiedzy kalendarzami $wiat i zdarzen charakterystycznych dla rynku np. ‘back to school’)
wyniki osiggane na rynku rumunskim w postaci sprzedazy z metra byty istotnie nizsze od osigganych na rynku
polskim.

Biorac pod uwage nastepujgcg w tym czasie zmiane sieci sprzedazy (wzrost liczby sklepéw duzych a spadek liczy
sklepédw matych) wptyw tego zjawiska na wyniki Spoétki szybko narastat.

Pogorszenie pozycji konkurencyjnej na rynku

Z jednej strony TXM w swojej strategii opisanej powyzej bazujacej na ekstensywnym pozyskiwaniu rynku w latach
2015-2017 nie podejmowat dziatan budujacych jego pozycje w oczach Klientéw na przyktad poprzez budowanie
swojej rozpoznawalnosci. Z drugiej strony w tym okresie nastepowat rozwéj bezposredniej konkurencji zaréwno
w wymiarze liczby sklepdw Pepco, czy Kik, ale takze coraz szerszej i atrakcyjniejszej oferty odziezowej w sklepach
Lidl, czy Biedronka. Zmianie ulegaty takze srodki do dyspozycji klientdw w wyniku wzrostu wynagrodzen, czy tez
rozwoju transferéw socjalnych typu ,,500+”, w wyniku czego zmieniato sie nastawienie klientow do zakupdw i
wzrost ich oczekiwan.

Zamiast odpowiada¢ na te wyzwania TXM reagowat na zdarzenia jednorazowe opisane ponizej takie jak -
nieprawidtowe towarowanie i pogorszenie oferty handlowej.

Razem spowodowato to kryzys zaufania do sklepdw TXM oraz spadek wiarygodnosci marki. Spétka zamiast
podazaé¢ za ewoluujgcym rynkiem skupiona byta na rozwigzywaniu pojawiajacych sie probleméw. W
konsekwencji wielu klientow rozczarowanych ofertg oraz miejscem zakupowym ograniczyto lub zaniechato
zakupéw w sklepach TXM.

Nieefektywna alokacja zapasu

Pod koniec 2016 r. zaimplementowana zostata zmiana zasad alokacji towaréw pomiedzy sklepami polegajaca na
okresleniu pojemnosci sklepu w korelacji ze stanowigcymi jego wyposazenie meblami oraz przypisaniu do nich
konkretnych grup asortymentowych. Wyznaczone pojemnosci dla czesci sklepdw nie byty prawidtowe. W
szczegblnosci prowadzity do przetowarowania mniejszych sklepdw, a niedotowarowania wiekszych sklepéw.
Dodatkowo towarowanie odbywato sie do tak wyznaczonych statych pojemnosci bez uwzglednienia rotacji
poszczegdlnych grup asortymentowych w poszczegdlnych sklepach. Miato to wptyw na nieefektywne
wykorzystanie majatku obrotowego: (i) przetowarowania jednych sklepow, w ktérych towar ulegat ,,starzeniu”
przez co zmniejszata sie jego atrakcyjnos¢ dla klientéw i (ii) niedotowarowania innych, w ktérych Grupa notowata
w rezultacie utracong sprzedaz.

Jednorazowe przyczyny aktualnej sytuacji finansowej TXM

Wdrozenie nowego systemu IT

W lutym 2017 roku TXM uruchomit nowy system IT obejmujgcy swoim zakresem wszystkie obszary
funkcjonowania Spoétki poza obstugg bezposredniej sprzedazy w sklepach. Wdrozenie to nie byto w petni udane
i spowodowato powazine problemy, ktére przede wszystkim polegaty na: (i) nieprawidtowosciach w
zatowarowaniu sklepéw (niedostateczne dostawy, dostawy do niewtasciwych sklepow, opdznienia w
dostawach); (ii) braku (poczatkowo), a potem btednych danych uzyskiwanych z systemu w zakresie stanu
zapasOw w poszczegdlnych sklepach oraz danych o sprzedazy; a takze (iii) nieprawidtowej wycenie kosztu
wtasnego sprzedanych towarow.
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Bez watpienia te nieprawidtowosci miaty wptyw na spadki sprzedazy w konsekwencji braku optymalnej alokacji
zapasow do sklepéw oraz braku mozliwosci prowadzenia najbardziej efektywnej polityki handlowej. W zwigzku
z tym w 2017 r. znaczne zasoby Spoétki byty wykorzystywane na doprowadzenie systemu do wymaganej
sprawnosci. Finalnie problemy byty sukcesywnie rozwigzywane i w styczniu 2018 roku system osiggnat stabilnosci
i zaktadang na dzien startu funkcjonalnosé.

Okresowe trudnosci w pozyskaniu towarow

Od potowy Il kwartatu 2018 materializowad zaczat sie problem zwigzany z ograniczeniami w dostepnosci zapasu
w sklepach. Byto to konsekwencjg ograniczenia dostaw towaréw przez dostawcéw, wobec ktérych wzrosty
zobowigzania handlowe. Zobowigzania te byty gtdwnym zrédtem sfinansowania strat poniesionych przez Spotke
w 2017 roku i w pierwszym potroczu 2018 roku. Niedostateczny poziom zapasu negatywnie wptywat zaréwno na
realizowane na biezgco poziomy sprzedazy, lecz rowniez takze na bardziej odroczony efekt obnizenia
atrakcyjnosci oferty i sklepéw TXM dla Klientow.

Identyfikujgc problem dotychczasowi akcjonariusze w sierpniu 2018 r. dofinansowali Spotke kwotg 31,9 min zt
przede wszystkim w celu zainwestowania w majatek obrotowy. Pozyskane Srodki pozwolity na stopniowe od
wrzesnia 2018 r. odbudowanie oferty asortymentowej. Niestety, pomimo wzrostu poziomu zatowarowania w
sklepach sprzedaz nie zwiekszyta sie zgodnie z oczekiwaniami. Czesciowo pozytywny efekt zwiekszania
dostepnosci oferty w sklepach zostat zniwelowany niesprzyjajgcymi warunkami pogodowymi — przedtuzonym
latem — od wrzesnia do praktycznie potowy listopada 2018 r. W poréwnaniu do roku poprzedniego Srednia
temperatura byta wyzsza w tym okresie o ok. 3 stopnie Celsjusza. Jednak — patrzac z perspektywy czasu — nie
byta to jedyna, a by¢ moze nawet nie kluczowa przyczyna braku wzrostéw sprzedazy.

Wazrost kosztow centrali

W efekcie dobrych wynikéw osigganych w latach 2015 i 2016 oraz toczonych wielu projektéw: (i) dynamiczny
rozwaj sieci w Polsce i zagranicg, (ii) wprowadzenie nowego konceptu sklepu, (iii) wdrozenie nowego systemu IT
oraz (iv) proces IPO dynamicznie rosty koszty centrali. Dobrym przyktadem to ilustrujgcym jest kwestia
powierzchni magazynu centralnego. W lutym 2016 roku zostat on powiekszony o praktycznie 100%,
a zatrudnienie oscylowato w okolicy 240 oséb. Po dokonanej w 2018 reorganizacji proceséw, organizacji pracy
oraz zarzadzania faricuchem dostaw, obecnie cata powierzchnia, o ktérg magazyn zostat powiekszony w 2016 r.,
jest obecnie wynajeta podmiotom trzecim, a zatrudnienie jest mniejsze niz 180 osdb. Takich przyktadéw na
poziomie centrali byto wiele. Cze$¢ z nich zostato juz skorygowanych, ale jest jeszcze przestrzen do dalszych
optymalizacji.

Nieoptymalne zamdwienie na sezon wiosna lato 2019

Cechga charakterystyczng dziatania na rynku odziezowym jest wydtuzony okres zamdwieniowo-zakupowy. Od
zamoéwienia towaréw, szczegdlnie w krajach Dalekiego Wschodu, do ich dostarczenia do sklepdéw czesto mija
okoto 9 miesiecy. Generuje to ryzyko braku mozliwosci uwzglednienia w planach wielko$ci zamdéwienia zdarzen
w tym okresie. W pierwszej potowie roku 2018, kiedy planowana byta kolekcja wiosenno-letnia 2019 zaktadano,
iz podstawowe przyczyny czasowego spadku sprzedazy zostaty lub zostang rozwigzane. Tak sie jednak nie stato.
Stad dostarczane obecnie zamdwienia importowe kreowane przy zatozeniach dynamicznego wzrostu sg za duze,
w tym ilos¢ sztuk per model jest za duza. W 4Q2018 podejmowane byty dziatania zmierzajgce do ograniczenia
zamodwienia, jednak udato sie to tylko czesciowo.

Zatozenia Programu Restrukturyzacyjnego
Diagnoza przyczyn pogorszenia wynikéw finansowych TXM wskazata, iz dotychczas stosowane dziatania
naprawcze nie przynosity efektéw, gdyz redukowaty lub likwidowaty jedynie jednorazowe przyczyny problemodw.
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Ich kluczowym zatozeniem byto zas oczekiwanie, ze spowoduje to szybkie odbudowanie poziomu sprzedazy,
ktéry — w dziatalno$ci handlowej opartej przede wszystkim na kosztach statych, jaka prowadzi Grupa — jest
kluczowy dla ptynnosci oraz generowanych wynikéw.

Po przeprowadzonej pogtebionej analizie przyczyn obecnej ztej sytuacji finansowej Spotki Zarzad podjat decyzje,
iz po pierwsze, w obecnej sytuacji Grupy, nalezy wyeliminowa¢ wszelkie operacje, ktdre powodujg wyptyw
gotowki, gdyz utrzymanie ptynnosci jest kluczcowym wyzwaniem. W tym obszarze miesci sie zamkniecie
nierentownych sklepéw w Polsce, zakonczenie dziatalnosci na rynkach zagranicznych oraz dalsza optymalizacja
kosztéw dziatalnosci.

Po drugie za$ sukces moze przynies¢ jedynie taki plan restrukturyzacji, ktéry bedzie prawidtowo adresowat
wyzwania strategiczne takie jak: zmiany w ofercie asortymentowej i jej optymalne dostosowanie do potrzeb
okreslonej grupy docelowej klientow, przygotowywanie planéw zakupdéw towardw opartych na realnych
prognozach sprzedazy oraz optymalna alokacja towardw w sieci sklepéw.

Osiggniecie dodatniego wyniku gotéwkowego na dziatalnosci handlowej TXM w 2020 roku bedzie mozliwe
poprzez stopniowg poprawe poziomow sprzedazy z m? (nieco powyzej poziomu osigganego przez Spotke w
sklepach w Polsce w ostatnich 12 miesigcach) oraz likwidacje i restrukturyzacje obszaréw nie generujgcych
zadawalajacych efektdw lub przynoszacych straty.

Dziatania ograniczajgce wydatki gotowkowe

Zamkniecie nierentownej czesci sieci sklepéw w Polsce

W wyniku analizy ex post i ex ante Spotka wytypowata sklepy w Polsce nie spetniajgce przestanek do generowania
pozytywnych przeptywow gotéwkowych w przysztosci. Wsréd 331 sklepéw TXM dziatajacych w Polsce TXM
identyfikuje 78 placowek, ktdre sg nierentowne na poziomie EBITDA Il (oznacza EBITDA czyli wyniku sklepu po
kosztach bezposrednich obcigzony mozliwymi do alokowanie na to centrum kosztéw kosztami posrednimi takimi
jak koszty logistyki, makteingu czy zarzadzania sprzedazg) oraz nie dajg perspektyw szybkiego odwrdécenia tej
sytuacji. Utrzymywanie sklepdw osiagajacych ujemny wynik EBITDA Il powoduje, ze Spdtka traci gotowke w
wyniku ich dziatalnosci (wyzsze koszty gotéwkowe niz generowana przez nie marza handlowa), a dodatkowo
musi finansowac zapas towaréw dostarczonych do tych sklepdw.

Poprzez zamykanie nierentownych placowek TXM osiggnie poprawe wynikéw finansowych, poprzez
wyeliminowanie ponoszonych w nich strat oraz uzyska efekt uwolnienia i lepszego gospodarowania kapitatem
obrotowym, poprzez lepszg alokacje zapaséw do sklepdw, gdzie bedzie on efektywniej wykorzystywany, a tym
samym zwrot z zainwestowanego kapitatu bedzie szybszy.

TXM korzysta wytgcznie z wynajmowanych lokali — nie posiada nieruchomosci wtasnych. Na kazdy lokal sklepowy
ma zawartg umowe najmu. Spotka zaktada ich rozwigzywanie przede wszystkim w formie ztozonego przez nig
wypowiedzenia. W ten sposéb jest mozliwos¢ zakoriczenia w 2019 r. 60 (na planowane 78) uméw. W pozostatych
18 przypadkach Spétka bedzie prowadzi¢ negocjacje z wynajmujagcymi w celu rozwigzania umdéw najmu za
porozumieniem stron. TXM nie zaktada pfatnosci dodatkowych typu: kary umowne lub odszkodowania za
przedterminowe zakorfczenie umdéw najmu.

W sklepach TXM w Polsce funkcjonujg dwa modele zapewnienia ich obstugi sprzedazowej: (i) TXM zawiera
umowe z ajentem, przedsiebiorcg, ktory swiadczy na jego rzecz ustuge obstugi sprzedazy, albo (ii) TXM zatrudnia
bezposrednio pracownikéw tego sklepu. W pierwszym z powyzszych przypadkéw zawierana z ajentem umowa
zaktada jednomiesieczny okres wypowiedzenia. W przypadku wypowiadania umoéw pracownikom Spétka bedzie
zobowigzana do wyptaty odpraw.
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Zamkniecie dziatalnosci na rynkach zagranicznych

W 2018 r. na poziomie EBITDA Il (wynik gotowkowy na sklepach pomniejszony o koszty posrednie zwigzane z
logistyka i marketingiem) na podstawie skonsolidowanego sprawozdania Grupy TXM na dziatalnosci w Rumunii
poniesiona zostata strata w wysokosci ok. 7.000 tys. PLN, a na Stowacji ok. 1.000 tys. PLN. Pomimo
podejmowanych dziatant naprawczych polegajgcych na stymulowaniu sprzedazy zaréwno zmianami ekspozycji w
sklepach, akcjami promocyjnymi jak i reklamowymi, a takze po stronie kosztéw podejmowanymi renegocjacjami
czynszow, czy optymalizacjg zatrudnienia TXM ocenia, ze nie ma perspektyw osiggniecia progu rentownosci w
perspektywie najblizszego roku.

W tej sytuacji TXM nie jest w stanie utrzymywad i dalej finansowac dziatalnosci w tych krajach i zostata podjeta
decyzja o ich zamknieciu. Poza ograniczeniem wydatkow gotéwkowych koniecznych do sfinansowania
ponoszonych strat, po likwidacji dziatalno$ci uwolnione lub wyprzedane bedg takze zapasy towardw znajdujace
sie w sklepach w tych krajach

Dalsze ograniczanie kosztow

TXM prowadzi intensywne dziatania majgce na celu ograniczenie kosztéw biezgcej dziatalnosci w Polsce do
niezbednego minimum. Dotyczy to zaréwno sklepédw, magazynu jak rowniez w centrali. Sktada sie na to:

a) Pomimo wzrostu wynagrodzen minimalnych TXM zakfada utrzymanie na niezmienionym poziomie budzetu
ptac w sklepach dzieki odpowiedniemu dopasowaniu liczby pracownikéw w kazdym sklepie.

b) Stale prowadzone sg negocjacje majgce na celu zmniejszenie poziomu czynszéw w sklepach.

¢) W magazynie prowadzone s3 dziatania majace na celu podniesienie efektywnosci proceséw. Dziatania te
zostaty wdrozone poczawszy od Il kwartatu 2018 roku przyniosty one zatem naturalne korzysci takze
w | kwartale 2019 roku. tacznie budzet logistyki w 2019 roku zmniejszy sie o 3.600 tys. PLN to jest 0 25%.

d) W roku 2018 TXM wydat na dziatania reklamowe ok. 11.000 tys. PLN. Podstawowym dziataniem reklamowym
byty co dwa tygodnie, a w niektérych momentach co tydzien, drukowane i dystrybuowane do doméw
klientow gazetki promocyjne. Przeprowadzone analizy nie wskazujg jednoznacznie, szczegdlnie w krétkim
okresie czasu, bezposredniej zaleznosci miedzy prowadzonymi dziataniami a liczbg klientéw w sklepach oraz
poziomem sprzedazy. W zwigzku z tym na rok 2019 TXM postanowit ograniczy¢ budzet reklamowy o 4.900
tys. PLN.

e) TXM podejmuje inne dziatania w celu ograniczenia kosztéw centrali obejmujacych redukcje kosztow
wynajmu powierzchni biurowej, redukcji zatrudnienia itd. tacznie koszty centrali, inne niz zmienne koszty
logistyki i marketingu alokowane na sklepy, zmniejsza sie z ok. 2.500 tys. PLN w styczniu 2019 roku do ok.
1.800 tys. PLN w styczniu 2020 roku.

Dziatania zwiekszajgce marze i przyspieszajgce rotacje zapasu

Optymalizacja oferty asortymentowej i zwiekszenie sprzedazy
Dziatania majgce na celu podniesienie poziomu $redniej sprzedazy i marzy z m? wdrazane przez Spétke to:
o Lepszy mix sklepdw — wzrost $Sredniej sprzedazy z m2 w efekcie eliminacji kanatéw dystrybucji i sklepéw

tracacych gotéwke w 2018 roku. Sklepy, ktére pozostang po restrukturyzacji sieci to sklepy o wyzszej Sredniej
sprzedazy z m2.

e Oferta Pierwsze Cena - ograniczenie negatywnego wptywu na marze wyprzedazy sezonowych.
Wprowadzenie polityki pierwszych niskich cen w okresie wyprzedazy. Ta zmiana pomoze w konkurowaniu z
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nizszymi cenami wyprzedazowymi sieci ,,fashion” i poniesie Sredni poziom marzy dzieki dostepnosci nowych
linii w petnej gamie rozmiaréw dla klienta. Zmiana strategii bedzie miata réwniez pozytywny wptyw na
obnizenie poziomu starego zapasu, ktéry dzis jest jednym z kluczowych problemow.

e Ograniczenie brakéow dostepnosci - intensyfikacja sprzedazy dzieki poprawie dostepnosci zapasu w
kluczowych okresach sprzedazy (poczatek sezonéw wiosna-lato i jesieA-zima, Swieta, Powrét do Szkoty).

e Najnizsza cena - kontynuacja strategii oferowania najnizszej ceny na rynku (nie wyziszej niz wiodacy
konkurent w danej kategorii) wizerunkowych produktéw odziezowych TXM, przy zachowaniu
dotychczasowej jakosci i korzystnej relacji cena do jakosci.

e Optymalizacja progdw cenowych - kontynuacja szczegdétowych analiz oferty TXM pod katem indeksu
cenowego do konkurencji, aby utrzymac¢ optymalny poziom progéw cenowych w kazdej kategorii
asortymentowej i podniesé Sredni punkt cenowy dokonywanych zakupow.

e Wieksze rozmiary - Kontynuacja wprowadzenia odziezy w wiekszych rozmiarach oraz lepszego dopasowania
rozmiaréwki dzieki przeprowadzonym w ostatnim roku analizom i testom odsprzedazy, ktérych Spétka nie
prowadzita w latach poprzednich. Wdrazane zmiany pozwolg na zastosowanie bardzie efektywnej kombinacji
rozmiaréw w jednym tzw. ,Ratio Packu” (zbiorczym opakowaniu dla modelu), lepiej dostosowanej do
faktycznego popytu klientéw TXM. Dzieki temu, po zakonczonym sezonie ilos¢ pozostatych na sklepach
zapasOw w rozmiarach nietrafionych ulegnie redukcji i ograniczy ilos¢ asortymentu podlegajgcego
wyprzedazom.

e Stata Oferta NOS (never-out-of-stock) - Zapewnienie dostepnosci statej oferty, gtéwnie w kategoriach bielizna
i dziewiarstwo iwyeliminowanie strat, ktdre w 2018 roku TXM poniosta w wyniku okresowych brakéw tego
kluczowego dla TXM asortymentu.

Utrzymanie udziatu importu w zakupach - Grupa planuje w najblizszych latach utrzymaé optymalny poziom
udziatu importu wtasnego towardéw dostepnych wytgcznie w TXM. Spdtka szacuje, ze poziom ten powinien
wynie$¢ co najmniej 1/3 oferty sieci. Oznacza to utrzymanie dotychczasowej, dobrze dopasowanej do potrzeb
Grupy, bazy dostawcéw na Dalekim Wschodzie.

Zmiany te skutecznie wdrazane zapewnia systematyczne podnoszenie sprzedazy i marzy z m2.

Dokonczenie porzagdkowania strategii dla wybranych grup asortymentowych

W roku 2018 Spodtka zapoczatkowata prace zmierzajagce do zmian w strukturze oferowanych grup
asortymentowych. Celem TXM jest zwiekszenie udziatu grup asortymentowych charakteryzujgcych sie wyzszym
GMROI (gros margin return on investment — miara rentownosci zapasu obliczana jako iloraz marzy handlowe] do
Sredniej wartosci zapasu w cenach zakupu), a przez to zwiekszenie generowanej marzy przy zapewnieniu
wysokiej rotacji zapasoéw. Intencjg TXM jest pozostanie specjalista w zakresie oferty odziezowej dla kobiet i
mezczyzn. Poza tym kontynuowane bedg nastepujace zmiany:

a) W obszarze Bielizna/Dziewiarstwo Spdtka bedzie kontynuowad prace majace na celu efektywniejsze
zarzgdzanie asortymentem, stopniowe zmniejszenia $redniego zatowarowania na m?, zwtaszcza w sklepach
o wolnej rotacji, poprzez:

e uporzadkowanie struktury oferty i progéw cenowych i zmniejszenie facznej liczby SKU (indekséow
magazynowych);

e ograniczenie powielania produktéw o zblizonych charakterze funkcjonalnym i podobnym poziomie
cenowym;

e poprawe rentownosci zapasu - stopniowe podniesienie marzy na zapasie;
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e linie o najwiekszej skutecznosci sprzedazy bedg stanowity petng oferte dla klienta, a efektem tego
dziatania bedzie obnizenie wyprzedazy sezonowych o min 15%. Uwolnienie strumienia gotowki pozwoli
na regularne uzupetnianie zatowarowania tego asortymentu. Zmiany bedg miaty pozytywny wptyw na
sprzedaz i poziom marzy.

b) W obszarze Dom/Tekstylia domowe - ze wzgledu na zmieniajacy sie rynek i dziatania konkurencji,
a szczegodlnie promocje cykliczne dyskontéw spozywczych (Lidl, Biedronka), Spotka bedzie ograniczata udziat
w sprzedazy i zapasie tekstyliow do sypialni (o wyzszym srednim punkcie cenowym). Oferta bedzie natomiast
rozbudowywana o drobne tekstylia domowe w niskich cenach sprzedazy, ktére duzo czesciej kupowane s3
impulsowo i korzystnie wptywajg na budowanie koszyka. Dotyczy¢ to bedzie m.in. oferty sprzatanie,
dekoracje, przechowywanie. Zmiany pozytywnie wptyng na budowanie koszyka zakupdéw klienta i poziom
marzy handlowe;.

¢) W obszarze Obuwie i Akcesoria - kontynuowanie strategii zakupéw produktéw wysokomarzowych, ktére
budujg koszyk. Utrzymanie wysokiego udziatu kapci w ofercie obuwia oraz tekstylnych akcesoriow (czapki,
rekawiczki, szaliki).

Optymalizacja zapasu pomiedzy sklepami

Do konca 2018 roku Spétka prowadzita alokacje towaréw do sklepéw na podstawie statego przypisania
poszczegdlnych sklepdéw do jednego z trzech typdw. Przypisanie byto statyczne i nie weryfikowane pod katem
rotacji towarow w poszczegélnych sklepach. Prowadzito to do bardzo nierédwnomiernego zatowarowania
sklepéw, a takze do odktadania sie niesprzedanych towardw w sklepach o niskim poziomie rotacji.

W wyniku tego poziom zapasu w sklepach w cenach zakupu towardw byt zréznicowany i wynosit od 334 PLN/m2
do 1.537 PLN/m2, jednoczesnie wskaznik rotacji zapasu w roku 2018 w najlepszym sklepie wynosit 48 dni, a w
najstabszym — 263 dni.

Z poczatkiem roku 2019 Spoétka wprowadzita zmiany w zasadach alokacji towaréw do sklepédw. Na podstawie
dotychczasowej sprzedazy wyznaczany jest optymalny poziom zapasu gwarantujgcy utrzymanie w danym sklepie
oczekiwanego poziomu rotacji i sprzedazy. Skuteczne wdrozenie zmian sposobu alokacji spowoduje zmniejszenie
zapasu w sklepach. W konsekwencji mozliwa bedzie takze poprawa standardu ekspozycji towaréw w sklepach,
w tym nowosci, co powinno takze przyczynié sie do zwiekszenia komfortu zakupdw, a tym samym sprzedazy. Z
drugiej strony szybsza rotacja zapaséw zmniejszy takze udziat towardw, ktéry dtugo zalega w sklepach.

4. Czynniki ryzyka

Czynniki mogqce miec¢ wptyw na funkcjonowanie Grupy TXM

Na dziatalno$é, ale tez rozwdj Grupy TXM na rynku odziezowym wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne,
ktdre sg niezalezne od spdtek z Grupy oraz czynniki wewnetrzne, $cisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscig
handlowa.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej TXM

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

TXM prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w Polsce, a takze za granicg: w Rumunii oraz na Stowacji. Dodatkowo czes¢
sprzedawanych przez Spétke towarow produkowana jest na Dalekim Wschodzie, m. in. w Chinach, Turcji,
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Bangladeszu i Pakistanie. W zwigzku z tym jej dziatalnos¢ jest Scisle zwigzana z sytuacjg makroekonomiczng w
tych krajach, a na wyniki finansowe przez nig generowane majg wptyw m.in.: tempo wzrostu PKB, zmiany kurséw
walutowych, poziom inflacji, stopa bezrobocia, polityka fiskalna panstwa oraz sita nabywcza pienigdza na ww.
rynkach. Powyzsze czynniki oddziatujg na ksztattowanie sie poziomu ptac realnych, budzetéw gospodarstw
domowych, poziomu zamoznosci spoteczenstwa oraz wskaznikdw koniunktury konsumenckiej. Ma to z kolei
wptyw na nawyki zakupowe oraz wielkos¢ popytu na towary oferowane przez Spétke.

Czynnikiem czesciowo redukujgcym ryzyko istotnego pogorszenia wynikéw w przypadku ostabienia koniunktury
gospodarczej jest prowadzona przez TXM strategia dywersyfikacji poprzez oferowanie szerokiego asortymentu
towarow skierowanych do réznych grup klientéw (rézne przedziaty cenowe oferowanych towarow).

Ryzyko zwigzane z rosnaca konkurencja

Grupa TXM dziata na szeroko rozumianym rynku odziezowym, charakteryzujgcym sie wysokg konkurencyjnoscia,
przy jednoczesnym relatywnie wysokim nasyceniu rynku. Konkurencja przejawia sie m.in. poprzez presje na ceny
produktow, jakos¢ oferowanych towardw, szybkos$¢ reagowania na zmieniajace sie trendy, agresywnag
komunikacje do Klienta, czy konkurowanie o atrakcyjne lokalizacje dla sklepéw. Istnieje ryzyko, ze konkurencja
na rynku bedzie nadal sie nasila¢. Mogg sie do tego przyczynié¢ w szczegélnosci: pojawienie sie na polskim rynku
nowych podmiotéw, lub wprowadzenie przez podmioty juz obecne (w szczegdlnosci dyskonty spozywcze) statej
oferty odziezowej skierowanej do tej samej grupy klientow co oferta Spoétki, kampanie marketingowe
podejmowane przez konkurencje, erozja cen w segmencie modowym zwfaszcza w okresach wyprzedazowych,
mozliwa konsolidacja rynku, dtugotrwate obnizki marz, ktérych Grupa nie bedzie w stanie zaakceptowac czy
dynamiczny rozwéj organiczny konkurencji.

Ryzyko zmiany przepisdw celnych i podatkowych

Przepisy celne i podatkowe majg duze znaczenie dla funkcjonowania Grupy TXM. Czeste nowelizacje,
niespdjnosci oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa podatkowego nie tylko w Polsce, ale réwniez w
innych krajach w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos$¢, pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej
kwalifikacji dokonanych zdarzen gospodarczych, a tym samym nieprawidiowe naliczenie podatkéw.
Kwestionowanie przez organy skarbowe dokonywanych przez TXM rozliczen podatkowych, w zwigzku z
rozbieznosciami lub zmianami interpretacji bagdZ niejednolitym stosowaniem przepiséw prawa podatkowego
przez rézne organy administracji podatkowej moze skutkowac natozeniem na Spétke stosunkowo wysokich kar
lub innych sankcji. Biorgc dodatkowo pod uwage stosunkowo dtugi okres przedawnienia zobowigzan
podatkowych, oszacowanie ryzyka podatkowego jest szczegdlnie utrudnione, niemniej ziszczenie sie ryzyka
opisanego powyzej moze mieé istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Spotki.

Dodatkowo TXM S.A. zleca produkcje i importuje odziez z innych krajow (Chiny, Bangladesz, Indie, Turcja), zas
taryfy celne s regularnie zmieniane. Podwyzsza to ryzyko nieprawidtowej kwalifikacji importowanych towaréw
do odpowiednich kodéw celnych, a tym samym nieprawidtowe naliczenie naleznosci celnych. Ze wzgledu na
charakter prowadzonej dziatalnosci oraz rynek na ktérym dziata TXM — rynek dyskontowy — ceny nabywanych
towardw sg nizsze niz ceny analogicznych towaréw nabywanych np. przez krajowe Spoétki modowe. W ostatnim
potroczu Grupa obserwuje wzmozong aktywnos$é Organdw Podatkowych weryfikujgcych wartosé celng
importowanych towardw. Dotychczas nie zdarzyta sie w Spdtce sytuacja, iz w drodze postepowania kontrolnego
cena nabywanych towardw zostat podwazona. Postepowania te powodujg okresowe ustanowienie kaucji na
potencjalny domiar celny oraz wydtuzenie proceséw wprowadzania towaru do obrotu. Na dzien publikacji
sprawozdania w spotce TXM SA toczy sie kontrola celno — skarbowa wszczeta przez Naczelnika Matopolskiego
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Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie, dotyczaca prawidtowosci obrotu towarowego z krajami trzecimi, w
szczegblnosci w zakresie wartosci odziezy i obuwia importowanego z Chin i Bangladeszu za okres 1.01 — 30.09
2018 roku.

W celu minimalizowania ryzyka podatkowego Grupa korzysta ze wsparcia wyspecjalizowanych i profesjonalnych
kancelarii doradztwa podatkowego oraz brokerdw celnych.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Grupa TXM w coraz wiekszym stopniu zleca bezposrednio produkcje dla sieci TXM kontrahentom z krajéw
Dalekiego Wschodu. W zwigzku z tym czes¢ zobowigzan TXM nominowana jest w USD, podczas gdy wiekszos¢
przychoddéw uzyskiwana jest w walucie kraju, w jakim realizowana jest sprzedaz (Polska, Stowacja i Rumunia).
Szybkie, nagte i niespodziewane wzmocnienie kursu USD w stosunku do PLN miatoby negatywny wptyw na
osiggane przez TXM wyniki finansowe. Poza tym TXM narazona jest rdwniez na ryzyko walutowe zwigzane z
wahaniami kursu EURO. W ramach prowadzonej dziatalnosci detalicznej sieci handlowej wynajmowane sg
powierzchnie sprzedazy w centrach handlowych, w ktdérych koszt najmu i ustug dodatkowych nominowany jest
zazwyczaj w EURO. Umowa najmu powierzchni magazynowe] réwniez jest uzalezniona od tego kursu. Wzrost
kursu EURO w stosunku do PLN wptywa na podwyzszenie biezgcych kosztéw utrzymania placowek handlowych
oraz centrum logistycznego, co moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez TXM wyniki finansowe.

Obecnie TXM nie prowadzi aktywnej polityki zabezpieczania pozycji walutowej.

Ryzyko podwyiszenia stop procentowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci TXM posiada zawarte umowy kredytowe. Zobowigzania te oparte s3
0 zmienng stope procentowg opartg o stope bazowg WIBOR. Istotny wzrost stopy bazowej spowodowatby
pogorszenie wynikéw finansowych Grupy w wyniku zwiekszenia kosztow finansowych.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

TXM jako podmiot dziatajgcy w branzy odziezowej narazona jest na ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi.
Wigze sie ono z sezonowymi zmianami oferty produktowej oraz jej potencjalnym niedostosowaniem do
warunkéw pogodowych. Innym czynnikiem majagcym wptyw na wahania wartosci marzy handlowe] sa
wyprzedaze sezonowe. Nieoczekiwane zmiany warunkow takie jak dtuga i ciepta jesien, chtodne lato, krotka zima
itp. moga wywrze¢ negatywny wptyw na szybkos¢ rotacji towaréw oferowanych w sklepach, koniecznos¢
wydtuzenia/przesuniecia wyprzedazy, pogtebienia obnizek cenowych itp. Wystepowanie opisanych powyzej
wahan sezonowych moze doprowadzic¢ do nieplanowanych obnizek cen co bedzie wigzato sie z obnizeniem marzy
handlowej, powstawaniem nadmiernych zapasow i zwiekszeniem kosztéw magazynowania. To z kolei ma wptyw
na poziom zadtuzenia, efektywnos¢ wykorzystania zasobéw Spétki oraz w konsekwencji na osiggane przez nig
wyniki finansowe. Ponadto, zwiekszenie zapaséw moze ograniczy¢ sklepowga powierzchnie ekspozycji handlowej
oraz powierzchnie magazynowg dostepng dla nowych produktéw skutkujgc zwiekszeniem zapotrzebowania na
kapitat obrotowy i w konsekwencji wptyng¢ na pogorszenie ptynnosci finansowej.

Ryzyko wzrostu kosztéw pracy oraz rotacji pracownikow

Koszty wynagrodzen stanowig istotng cze$¢ kosztdw operacyjnych Grupy TXM. Bezposrednio powigzane z
kosztami pracy sg rowniez koszty ustug obcych w postaci wynagrodzenia ajentéw prowadzacych czes¢ sklepoéw
TXM oraz kosztow pracownikdow pozyskiwanych z agencji pracy tymczasowej. W ostatnich latach mozna
zaobserwowac wzrost zaréwno minimalnego wynagrodzenia (z 1 600 zt brutto w 2013 r. do 2 250 zt w 2019 r.)
jak i przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej (z 3 650 zt. w 2013 r. do 4 585,03 zt w 2018 r.).
Dodatkowo w Polsce regularnie zmniejsza sie bezrobocie (stopa bezrobocia spadta z 13,4% w grudniu 2013 r. do
5,9 % w grudniu 2018 r.), co wzmacnia presje ptacowa ale rowniez utrudnia pozyskanie pracownikéw z rynku.
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Wzrost kosztdw pracy oraz rotacja pracownikéw powoduje ryzyko zwiekszenia kosztow dziatalnosci TXM oraz
czasowego ograniczenia lub spadku efektywnosci rotujacych pracownikdédw, moze to negatywnie wptyngé na
uzyskiwane wyniki finansowe. W celu przeciwdziatania temu ryzyku TXM regularnie podejmuje dziatania stuzace
zwiekszeniu  efektywnosci  pracy, wdrozeniu atrakcyjnych systeméw premiowania ptacowego
i benefitowego uzaleznionego od wynikéw, badZz wyeliminowaniu lub zoptymalizowaniu operacji nie
przynoszacych korzysci klientom.

Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Grupa zleca produkcje firmom zlokalizowanym w panstwach o nizszych kosztach wytwarzania (m.in. Chiny,
Turcja, Bangladesz i Pakistan). Udziat importu w strukturze zakupdw sieci TXM stopniowo wzrasta. Zlecanie
zamoéwien zewnetrznym dostawcom pozwala osiggnaé zatozong réznorodnosé oferty i jej dopasowanie do
potrzeb klientéw, spdjnosé¢ oferty w catej sieci poprzez mozliwos¢ zmdwienia odpowiednich wolumendw,
ograniczy¢ koszty wytworzenia, zwiekszy¢é realizowang marze iw konsekwencji poprawiaé¢ efektywnos¢
sprzedazy.

Na rynkach surowcéw ceny podlegajg znacznej zmiennosci, wynikajgcej z globalnych zmian
makroekonomicznych oraz urodzaju. W zwigzku z tym istnieje ryzyko wzrostu ich cen, co moze mie¢ przetozenie
na koszt produkcji odziezy. Dodatkowg zmienng s3 tez koszty pracy, nizsze niz w kraju, ale wykazujgce rowniez
trend wzrostowy. Ostatnig zmienng istotnie wptywajgca na koszt zakupu i dobdr miejsca lokowania zaméwienia
jest stawka celna stosowana dla danego kraju, w niektérych przypadkach m.in. zakupéw w Bangladeszu obecnie
preferencyjna.

Grupa caty czas poszukuje nowych dostawcéw, nowych rynkéw zakupu oraz wprowadzania w towarach
modyfikacji zmniejszajagcych wptyw pojedynczych surowcéw na koszty zakupu w wyniku tych zabiegéw
minimalizuje ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw zakupu.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w trendach mody

Rynek odziezowy podlega zmianom mody, co zmusza firmy do ciggtego podazania za zmieniajgcymi sie
tendencjami. Jest to cecha charakterystyczna dla czesci modowej ale w ograniczonym stopniu dla catego rynku
odziezowego. Ewentualne niedopasowanie oferty asortymentowej do oczekiwan klientéw stwarza ryzyko
powstania zapasow trudno zbywalnych, czy tez ich sprzedazy po znacznie obnizonych cenach. Ryzyko to jest
minimalizowane poprzez réznorodnos¢ oferowanych towardow. Model dyskontowy poprzez swoéj charakter
zakupow, konstruowania oferty dla Klienta oraz sprzedazy w znacznym stopniu ogranicza to ryzyko. Implikowane
do produktow dyskontowych elementy modowe nalezy uznac za elementy ,safe fashion” czyli bezpieczne ale
podazajace za ogdlnym trendem.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej TXM

Ryzyko poprawnej diagnozy przyczyn probleméw oraz skutecznego wdrozenia nowego programu
restrukturyzacyjnego

Od korica 2018 r. TXM przygotowuje program restrukturyzacji. Przyczyny koniecznosci opracowania nowego
planu naprawczego sg opisane w punkcie 3 - Diagnoza przyczyny aktualnej sytuacji finansowej TXM powyzej, a
same dziatania restrukturyzacyjne w punkcie 3 - Wstepny plan naprawczy TXM

Niepoprawna diagnoza sytuacji, brak konsekwencji we wdrozeniu dziatan restrukturyzacyjnych moze
spowodowac dalsze pogorszenie sytuacji finansowej TXM i zagrozi¢ mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez
Spotke. Celem ograniczanie tego ryzyka Spotka korzysta ze wsparcia doradcow z firmy Ernst & Young.
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Ryzyko przyjecia programu restrukturyzacyjnego

W dniu 3 kwietnia 2019 r. TXM ztozyt wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego - przyspieszonego
postepowania uktadowego. Wniosek zostat ztozony na podstawie przepiséw ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania wniosek ten nie zostat rozpoznany przez
wtasciwy sad. Przeszedt natomiast kontrole formalng (tj. spetnia wszystkie warunki formalne i fiskalne) i oczekuje
na merytoryczne rozpoznanie. Na obecnym etapie jedyne ryzyko w tym obszarze to mozliwos¢ odmowy otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego. Ryzyko odrzucenia wniosku czy tez pozostawienia go bez rozpoznania nie
wystepuje.

W przypadku otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego istnieje ryzyko, ze Spdtka nie bedzie w stanie na
biezgco regulowac swoich kosztéw. W takim przypadku sad umorzy postepowanie restrukturyzacyjne. W celu
zminimalizowania tego ryzyka Spétka przeprowadzita doktadng analize prognozy przeptywéw pienieznych na
okres spodziewanego trwania postepowania i na tej podstawie ocenia, ze sytuacja braku ptynnosci nie powinna
wystgpié.

TXM bedzie dazyta do zawarcia uktadu z wierzycielami. Istnieje jednak ryzyko, ze wierzyciele nie przyjma
zaproponowanych im przez Spétke propozycji uktadowych. Jednakze w scenariuszu alternatywnym (upadtos¢
Spotki) wierzyciele ci nie otrzymajg realnie zadnych srodkéw. Dlatego w ocenie Zarzadu racjonalnie dziatajgcy
wierzyciele popra przedstawione propozycje uktadowe, a zatem zmaterializowanie sie tego czynnika ryzyka jest
bardzo mato prawdopodobne. Na to takze wskazujg biezgce kontakty z wierzycielami z tej grupy w okresie od
opublikowania wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego a sporzadzeniem niniejszego
sprawozdania.

Istotnym warunkiem mozliwosci wykonania przyjetego i zatwierdzonego przez sad ukfadu jest takze ustalenie
zasad restrukturyzacji zobowigzan wobec Bankdw finansujgcych TXM. Istnieje ryzyko, ze Spétce nie uda sie
osiggngé porozumienia z Bankami. Analizujgc jednak réwniez stopien potencjalnego zaspokojenia Bankdw
(zabezpieczonych rzeczowo przede wszystkim zastawem na zapasach Spotki) nawet przy relatywnie niewielkim
prawdopodobienstwie petnego wykonania postepowania restrukturyzacyjnego na poziomie 20%, stopien
zaspokojenia Bankdw bedzie wiekszy, niz w alternatywnym scenariuszu upadtosciowym. Dlatego Zarzad ocenia,
ze prawdopodobienstwo wypracowania docelowego porozumienia restrukturyzacyjnego z Bankami jest takze
wysokie.

Jednakze zmaterializowanie sie chocby jednego z przedstawionych powyzej czynnikow ryzyka spowodowatby
dalsze pogorszenie sytuacji finansowej TXM i zagrazatby mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spotke.

Ryzyko ograniczenia dostaw towaréow

Istnieje ryzyko ograniczenia w catosci lub w czesci przez poszczegdlnych dostawcdédw, zaréwno krajowych jak i
zagranicznych, dostaw nowych towardw do TXM w reakcji na rozpoczecie formalnego postepowania
restrukturyzacyjnego. Zmaterializowanie sie takiego ryzyka na wiekszg skale moze wigza¢ sie z trudnosciami w
pozyskiwaniu atrakcyjnego produktu oraz pogorszeniem sytuacji finansowej TXM.

Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepow

W poprzednich latach Strategia rozwoju TXM opierata sie na rozbudowie sieci sklepéw. 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 sklepéw otwartych w centrach handlowych ich likwidacja wigze sie z utratg
naktadéw poniesionych na adaptacje lokali oraz z koniecznoscig poniesienia wysokich kosztdw rozwigzania
dtugoterminowych umoéw najmu zawartych zazwyczaj na czas okreslony bez mozliwosci ich wczesniejszego
wypowiedzenia przez najemce. Nie mozna réwniez wykluczyé¢, ze historycznie rentowne sklepy w przysztosci
realizowaé bedg poziomy sprzedazy czy marz na niesatysfakcjonujgcych poziomach. Moze to byé spowodowane
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otwieraniem innych, konkurencyjnych sklepéw w okolicy, zmiany postrzegania danej lokalizacji lub btednej
polityki marketingowe;j.

Ryzyko to moze wywrzeé negatywny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng, wyniki finansowe, a takze spowodowac
utrate naktadéw w likwidowanych sklepach.

Ryzyko to jest czesSciowo ograniczone poprzez dogtebng analize lokalizacji pod wzgledem potencjatu przed
podpisaniem umowy najmu oraz zawieranie umow najmu z zapisem obrotowym, pozwalajagcym na rozwigzanie
umowy w przypadku nieosiggniecia wyznaczonych progdéw obrotowych.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow najmu

Istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wypowiedzenia umdéw najmu, co moze wigzaé sie z koniecznoscig
zamkniecia lub przeniesienia sklepéw do innych lokalizacji. TXM posiada zobowigzania przeterminowane
wzgledem wynajmujacych lokale, co - w tych przypadkach gdy opdznienie jest odpowiednio dtugie - przyznaje
wynajmujgcym mozliwosé rozwigzania umow. Warunkiem skorzystania z tej mozliwos¢ jest dochowanie
ustawowej procedury rozwigzania umowy z tytutu zalegtosci w ptatnosciach. Czynnikiem ograniczajgcym ryzyko
wypowiedzenia umdéw przez wynajmujacych jest jednak to, ze - w mysl przepiséw Prawa restrukturyzacyjnego -
pod warunkiem nalezytego wykonywania przez TXM zobowigzan wynikajacych z umdéw najmu po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego (w tym pod warunkiem terminowego regulowania biezgcych zobowigzan z
tytutu czynszu najmu), wynajmujacy nie bedg mogli wypowiedzie¢ umdw najmu z powodu niezaptaconych
zobowigzan powstatych przed jego otwarciem.

Ryzyko zwigzane z zarzagdzaniem asortymentem

Cechg charakterystyczng dziatalnosci Grupy sg czeste zmiany w oferowanym asortymencie, a tym samym, czeste
dokonywanie zamdwien i realizacja zakupdow. TXM co tydzien wprowadza do sklepéw nowe modele towardw.
Rodzi to ryzyko niedopasowania asortymentu do popytu klientdw zwigzane np. ze zmianami pogodowymi czy
aktualnymi trendami konsumenckimi.

Istnieje zagrozenie zwigzane z przeszacowaniem lub niedoszacowaniem ilosci zakupionych towardéw ale rowniez
z ich nieterminowym wprowadzeniem do sklepédw. W przypadku przeszacowania, TXM moze mie¢ ograniczone
mozliwosci zwrotu towardw lub ich zbytu. Moze to doprowadzi¢ do wyprzedawania towardw przy nizszych
marzach lub odktadania sie zapaséw wigzacych zasoby finansowe. Niedoszacowanie ilosci towaréw moze
doprowadzi¢ do braku mozliwosci zaspokojenia potrzeb klientéw i utraty potencjalnych wptywdw potrzebnych
do osiggniecia przychoddw i zyskdw. Natomiast w przypadku nieterminowego wprowadzenia asortymentu do
sklepéw moze dojs¢ do sytuacji w ktdrej konieczna bedzie np. jego przecena celem odsprzedazy.

Ryzyko zwigzane z nieefektywng alokacjg towaréw pomiedzy sklepami

Zrdznicowanie sieci sprzedazy w ujeciu lokalizacji, powierzchni, a przede wszystkim potencjatu klientéw i ich
lokalnej specyfiki potrzeb w ramach pojedynczego sklepu, a takze zréznicowany i rozbudowany asortyment
powodujg istotne wyzwania w zakresie zarzadzania alokacjg towardw. Istnieje zagrozenie zwigzane z
nieefektywnym rozlokowaniem asortymentéw pomiedzy sklepami. Zbyt mate ilosci towaréw wystane do jednego
sklepu moga doprowadzi¢ do braku mozliwosci zaspokojenia potrzeb klientéw i utraty potencjalnych do
osiggniecia przychodéw i zyskéw. Z drugiej strony nadmierna ilos¢ wystana do sklepu spowodowataby
zastokowanie i koniecznos$¢ odsprzedazy towardow na nizszych marzach.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem i uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej i specjalistycznej

Sukces TXM zalezny jest w duzej mierze od jakosci pracy wysoko wykwalifikowanej kadry kierowniczej i
specjalistycznej, w tym zwtaszcza cztonkéw zarzadu, dyrektoréw najwyzszego szczebla oraz specjalistow w
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poszczegdlnych obszarach. Utrata lub brak mozliwosci pozyskania w krétkim horyzoncie czasu kluczowych
pracownikéw moze wywrzec¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko ograniczane jest poprzez system motywacyjny dla kluczowych kierownikéw jak i nieustanne poszukiwanie
0s6b mogacych wnies¢ dodatkowy know how do TXM. Dodatkowo Grupa rozwaza projekt czesciowego
podazania za pracownikiem poprzez otworzenie biura w atrakcyjnej lokalizacji.

Ryzyko systemu komputerowego

Skuteczno$¢ dziatania Grupy zwigzana jest miedzy innymi z droznoscig iniezawodnoscig dziatania
zintegrowanego systemu zarzadzania klasy ERP, rozlegtej sieci teleinformatycznej oraz infrastruktury
obstugujgcej sklep internetowy. Stata modernizacja infrastruktury informatycznej w potaczeniu z
kompleksowymi umowami gwarancyjnymi oraz wsparciem technicznym (wspétpraca z wyspecjalizowanymi
firmami informatycznymi) daje wysokie prawdopodobiedstwo niezawodnosci dziatania systemoéw
informatycznych. Dodatkowym elementem gwarantujgcym bezpieczenstwo jest korzystanie z rozwigzan
serwerowych renomowanych dostawcéw, dostosowanych na etapie wdrozenia pod specyficzne wymogi TXM.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od umoéw zawartych z Redan S.A.

TXM jest strong umowy zawartej z Redan SA na swiadczenie ustug IT. Umowa ta reguluje $wiadczenia na rzecz
TXM kluczowych dla jej dziatalnosci ustug, w szczegdlnosci dotyczacych dostepnosci systemu informatycznego.
Wypowiedzenie tych uméw przez Redan, ograniczenie prowadzonej na ich podstawie wspotpracy lub zmiana ich
warunkéw spowodowataby konieczno$é pozyskania alternatywnych ustugodawcéw, co mogtoby sie okazaé
procesem ditugotrwatym i kosztownym, a przez to mogtoby zaktéci¢ funkcjonowanie Grupy oraz wptynac na
pogorszenie jej wynikow finansowych oraz perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem magazynu oraz procesow logistycznych

W ramach prowadzonej dziatalnosci TXM korzysta z centrum logistycznego w Mystowicach. Centrum logistyczne
oraz procesy w nim obstugiwane sg zaprojektowane pod katem okreslonej skali oraz sposobu dziatania.
Przekroczenie tej skali lub istotna zmiana proceséw logistycznych, szczegdlnie zwigzanych z ich
skomplikowaniem, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sprawnosc¢ dystrybucji towaréw od dostawcéw do
sklepéw oraz odbiorcédw sklepu internetowego, a takze spowodowaé ponadproporcjonalny wzrost kosztéw ich
dziatania. Oba te czynniki miatyby negatywny wptyw na wyniki osiggane przez TXM.

Ponadto Grupa nie moze wykluczy¢ zrealizowania sie ryzyka zwigzanego z zadziataniem sity wyzszej, np. pozar
lub zalanie magazynu. Mogtoby to spowodowad przerwanie dziatania magazynu oraz uszkodzenie
przechowywanych w nim towaréw. Zaréwno towary zlokalizowane w centrum logistycznym jak i same budynki i
ich wyposazenie sg ubezpieczone, jednak ubezpieczenie pokryje tylko zwrot kosztéw zakupu towaréw badz
odtworzenia tkanki magazynu, ale nie pokryje utraconych korzysci, ktdre wigzatyby sie ze sprzedazg towarow z
marza.

Ryzyko zwigzane z prawami wtasnosci intelektualnej oséb trzecich

Grupa w ramach prowadzonej dziatalnosci zaopatruje sie u swoich dostawcéw w celu dalszej sprzedazy w
produkty, z ktérymi moga by¢ zwigzane prawa wtasnosci przemystowej i intelektualnej osdb trzecich, w tym takie,
o ktérych Grupa moze nie mieé wiedzy.

Nie mozna wykluczyé, iz przeciwko TXM beda wysuwane w zwigzku z tym przez osoby trzecie roszczenia
dotyczace naruszenia praw witasnosci przemystowej i intelektualnej, jak prawa autorskie, prawa do wzoréw
przemystowych, prawa do znakdw towarowych, itp. Wysuniecie roszczen tego typu w przysztosci, nawet jezeli
beda one bezzasadne, moze sie wigzac¢ z koniecznoscig zawieszenia sprzedazy towaru, ktdrego zgtoszone
roszczenia dotyczg lub nawet jego wycofanie ze sprzedazy, a takze ponoszenia dodatkowych kosztéw, w tym

Strona 37 z 39



Informacja na temat wynikow Grupy Kapitatowej TXM w roku 2018
Niniejsza informacja sporzqdzona jest przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez TXM SA
oraz zawiera dane, w odniesieniu do ktdrych nie byta wydana opinia biegtego rewidenta

kosztow postepowan sgdowych oraz kosztéw ewentualnych odszkodowan za naruszenie praw wtasnosci
intelektualnej lub przemystowej.

Ryzyko braku przedtuzenia okresu obowigzywania umoéw kredytowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci TXM posiada zawarte umowy kredytowe, umowy o linie akredytywowe i
gwarancyjne. Zgodnie z postanowieniami tych umow okres kredytowania koriczy sie w dniu 31 maja 2019 r. Na
moment sporzadzenia niniejszego Sprawozdania TXM nie posiada zdolnosci kredytowej. W zwigzku z tym nie jest
realne pozyskanie nowego zewnetrznego finansowania, ktére mogtoby by¢ wykorzystane do sptaty dotychczas
funkcjonujgcych uméw kredytowych. Grupa nie posiada takze wtasnych zasobéw wystarczajgcych na sptate
kredytow oraz zabezpieczenie produktéw pozabilansowych kaucjami. W zwigzku z tym, nieosiggniecie
porozumienia w sprawie wydtuzenia okresu finansowania z bankami obecnie finansujgcymi TXM, miatoby bardzo
negatywny wptyw na sytuacje ptynnosciowa TXM i Grupy, zagrazajacy jej zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci.
W celu przeciwdziatania temu czynnikowi ryzyka Spétka prowadzi z bankami negocjacje dotyczace przedtuzenia
okresu finansowania. TXM przedstawit bankom plan restrukturyzacyjny opisany szczegétowo w punkcie 3.
Obecnie plan ten podlega weryfikacji przez Ernst&Young, ktdry zostat do tego zatrudniony w porozumieniu z
bankami.

Ryzyko naruszenia umoéw kredytowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci TXM posiada zawarte umowy kredytowe, umowy o linie akredytywowe i
gwarancyjne oraz umowe o utrzymaniu status quo. Z umow tych wynikajg okreslone sytuacje, ktére sg
zdefiniowane jako przypadki naruszenia. Obejmujg one w szczegdlnosci: (i) niedokonanie ptatnosci na rzecz
bankéw; (ii) wystgpienie sytuacji niewyptacalnosci TXM; (iii) ogtoszenie upadtosci lub likwidacji TXM; (iv)
dokonanie niedozwolonych ptfatnosci na rzecz Redan S.A. lub podmiotéw powigzanych z Redan S.A.; (v) utrate
przez Redan SA kontroli nad TXM; (vi) brak wywigzania sie przez TXM z obowigzkéw informacyjnych; (vii)
wszczecie egzekucji z jakiegokolwiek aktywa cztonka Grupy TXM; (viii) niedozwolong sptate zadtuzenia
finansowego TXM; (ix) prawomocne oddalenie wniosku ztozonego przez TXM w sadzie w dniu 3 kwietnia 2019 r.
o otwarcie wobec TXM przyspieszonego postepowania uktadowego; (x) prawomocne umorzenie
przyspieszonego postepowania uktadowego TXM oraz (xi) dokonanie przez TXM czynnosci, z ktdrej bedzie
wynikat obowigzek ustanowienia w przysztosci zabezpieczenia.

W sytuacji wystgpienia przypadku naruszenia lub niedotrzymania zobowigzan instytucje finansowe sa
uprawnione w szczegdlnosci do: (i) postawienia catosci lub czesci wierzytelnosci w stan wymagalnosci wskutek
czego odpowiednie kwoty stang sie natychmiast wymagalne; lub (ii) zazgdania dodatkowego zabezpieczenia
przystugujacych im wierzytelnosci, lub (iii) wypowiedzenia umowy w catosci lub w czesci z zachowaniem
trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadtoscig dtuznika z zachowaniem
siedmiodniowego terminu wypowiedzenia oraz do (iv) podwyzszenia marzy kredytowe;.

Wystgpienie kazdego z tych przypadkéw miatoby negatywny wptyw na ptynnosé finansowa Spétki oraz mogtoby
miec¢ takze negatywny wptyw na wyniki osiggane przez TXM.

W celu przeciwdziatania temu czynnikowi ryzyka TXM prowadzi otwartg komunikacje z gtéwnymi partnerami
finansowymi regularnie wypetniajgc wszystkie zobowigzania sprawozdawcze oraz informujgc ich z
wyprzedzeniem o znanych zmianach w prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zaptaty odszkodowania lub kar umownych wynikajacych z umowy sprzedazy akcji TXM

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji funduszu 21 Concordia 1 S.a. r.l. w akcje
TXM, Redan i TXM ztozyli szereg zapewnien dotyczgcych spraw korporacyjnych TXM, nieruchomosci, majatku,
transakcji z podmiotami stowarzyszonymi, zawartych umow, zobowigzan pozabilansowych, pracownikéw,
finansowania, wiasnosci intelektualnej, postepowan sadowych, ubezpieczen, decyzji administracyjnych, ochrony
Srodowiska oraz odpowiedzialnosci za produkt niebezpieczny, sprawozdan finansowych, podatkéw, danych
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osobowych, a takze zapewnienia dotyczgce akcji TXM. Zapewnienia te nie odbiegaty od powszechnie
stosowanych przy tego typu transakcjach na rynku.

W przypadku gdyby przedmiotowe zapewnienia okazaly sie niezgodne z prawdg TXM w okreslonych
przypadkach, moze zosta¢ zobowigzany przez inwestora do zaptaty odszkodowania na zasadach opisanych w
umowie inwestycyjnej.

Ryzyka zwigzane z uprawnieniami osobistymi niektorych akcjonariuszy

W Statucie przewidziane sg uprawnienia osobiste akcjonariuszy. Akcjonariusz 21 Concordia 1 S.a.r.l. uprawniony
jest do powotania dwdch cztonkdw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej, w okresie gdy
posiadac bedzie co najmniej 15 % ogdlnej liczby akcji TXM. Natomiast Akcjonariusz Redan S.A. uprawniony jest
do powotania dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, w okresie gdy
posiadac bedzie co najmniej 15 % ogdlnej liczby akcji TXM. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybrani w powyzszy
sposéb mogg by¢ odwotani przed uptywem kadencji w drodze pisemnego oswiadczenia Akcjonariusza
uprawnionego do powotania takiego cztonka Rady Nadzorczej. Oznacza to, ze ww. akcjonariusze mogg w
przysztosci wywieraé znaczacy wptyw na wybor cztonkdw Rady Nadzorcze;j.

Ryzyko zwigzane z konfliktem intereséw pomiedzy obowigzkami cztonkéw organéw TXM, a ich
prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami

Cztonkowie Rady Nadzorczej TXM poza petnieniem funkcji w TXM wchodzg w sktad organdéw innych spétek
nalezgcych do grupy kapitatowej Redan, w szczegdlnosci do rady nadzorczej oraz zarzagdu Redan, bedacej
podmiotem dominujgcym w stosunku do Emitenta, ktory bezposrednio posiada tgcznie 67,95% gtosow na
Walnym Zgromadzeniu. Za dziatalnos¢ na rzecz tych podmiotdéw otrzymujg rowniez wynagrodzenie. W zwigzku z
powyzszym istnieje potencjalne ryzyko wystgpienia konfliktu intereséw, ktéry modgtby polega¢ na kolizji
pomiedzy obowigzkiem dziatania w interesie Grupy TXM lub zachowywania niezaleznosci, a obowigzkiem
dziatania w interesie innej spotki z grupy kapitatowej Redan, w szczegdlnosci zas w interesie Redan. Interesy tych
podmiotéw nie muszg byé tozsame z interesami TXM. Istnieje zatem ryzyko, ze w sytuacji wystgpienia konfliktu
intereséw, konflikt ten zostanie rozstrzygniety na niekorzys¢ TXM.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano konfliktu intereséw zwigzanego z dziatalnoscig
gospodarczg prowadzong przez cztonkdw zarzadu Spotki, jednakze nie mozna zagwarantowac, ze w przysztosci
konflikt interesdw nie zaistnieje.
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