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Komentarz zarzgdu do wynikéw osiggnietych w trzech kwartatach 2017 roku.

W okresie trzech kwartatdw br. Grupa Redan poniosta strate na dziatalnosci operacyjnej w kwocie
-24,4 min zt., to jest o 23 miIn zt. wyzszg niz w roku poprzednim Jest to przede wszystkim konsekwencja
szybszego wzrostu kosztéw dziatalnosci (+13,8 % o kwote 25,2 min zt) od marzy handlowej (+1,2 % o kwote
2,2 min zt). Na przychodach i kosztach finansowych rok do roku Grupa poniosta strate w wysokosci 2,4 min zt.
Jest to rezultatem: (i) ujemnego wyniku na réznicach kursowych w wysokosci 0,9 min zt oraz (ii) wzrostu
kosztéow finansowych do 1,6 min zt. Catkowity dochéd przypadajgcy akcjonariuszom Redan zmniejszyt sie
w br. 0 10 min zt w poréwnaniu do roku poprzedniego, oznacza to strate na poziomie 15 min zt.

Inaczej jednak niz we wczesniejszych latach nastgpita poprawa wynikdw segmentu modowego, ktdry osiggnat
prég rentownosci (wzrost EBIT o 8,1 min zt r/r) natomiast znaczng strate poniosta czes¢ dyskontowa
-24,3 min zt na poziomie EBIT.

Podstawowymi przyczynami pogorszenia wynikow sieci TXM jest z jednej strony nieudane wdrozenie
systemu wspomagajgcego zarzadzanie w lutym br. oraz wynikajagce z tego w konsekwencji problemy
z prawidtowym zatowarowaniem sieci sklepéw, a takze z drugiej strony brak odpowiedniej modyfikacji
struktury asortymentowej koniecznej dla wiekszych sklepéw w nowym koncepcie. Kumulacja negatywnych
efektéw spadku Sredniej sprzedazy na mkw nastgpita w | pdétroczu br. W trzecim kwartale zostaty wdrozone
krétkoterminowe dziatania dostosowawcze, ktdrych celem byto zwiekszenie sprzedazy oraz zmniejszenie
stanu zapasu. Objety one m.in.: (i) ponadprzecietng skale wyprzedazy jak na segment dyskontowy; (ii)
intensyfikacje dziatarn marketingowych, w celu pozyskania wiekszej liczby klientow oraz (iii) skrupulatng
weryfikacje zamowien towarowych. W wyniku tych dziatan nastgpita poprawa sSredniej sprzedazy na metr
kwadratowy oraz rotacji zapasu i jego stanu, ale réwnoczes$nie zmniejszyta sie realizowana marza procentowa
oraz wzrosty wydatki marketingowe.

W trzecim kwartale br. nastgpita takze faktyczna zmiana sktadu zarzadu spotki TXM SA. Nowy, doswiadczony
management rozpoczat dziatania majgce na celu odbudowanie rentownosci w segmencie dyskontowym oraz
jego powrdt na droge rozwoju. Czynnikiem sprzyjajgcym jest fakt, ze pogorszenie wynikow jest
spowodowane czynnikami wewnetrznymi, zas otoczenie zewnetrzne jest sprzyjajgce. Segment dyskontowy
jest najszybciej rosngcym fragmentem rynku odziezowego, co bedzie sprzyja¢ poprawie wynikéw TXM.

Czes¢ modowa po 9 miesigcach br. odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 0,4 min zt.
a narastajgco za ostatnie 12 miesiecy w wysokosci 4,1 min zt. To potwierdza, ze zmieniona pod koniec 2015 r.
strategia przynosi wymierne efekty w postaci generowania zyskéw. Zrédtem sukcesu jest coraz lepsze
zarzadzanie kolekcja. Nowe kolekcje sg bardziej zréznicowane. Pozwala to sprzedawac towary osiggajac
wyzsze marze, a jednoczesnie zmniejszyc¢ skale wyprzedazy towaréw z poprzednich sezondéw w zwigzku z ich
mniejszymi ilosciami. Skutecznie kontrolowane sg takie koszty prowadzonej dziatalnosci. Top Secret
w kazdym z trzech kwartatéw tego roku uzyskiwata lepsze wyniki operacyjnej niz w roku poprzednim. To
potwierdza, ze wzrostowy trend jest trwaty i opera sie na wprowadzonych zmianach.

Niespodziewane pogorszenie wynikdow w segmencie dyskontowym spowodowato, ze zostaty ztamane
kowenanty finansowe w umowach kredytowych z bankami. Biezgca wspdtpraca z PKO BP SA oraz ING Bank
Slaski SA finansujgcymi TXM SA przebiega bez zaktécen. HSBC Bank Polska SA finansujacy cze$¢ modowa,
pomimo poprawy wynikéw w tym segmencie, oczekuje zmniejszenia jego zaangazowania.
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1 Opis czynnikow i zdarzen majacych znaczacy wptyw na wyniki finansowe
osiggniete w trzech kwartatach 2017 r.
1.1 Analiza wynikow uzyskanych w trzech kwartatach 2017 r.

W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikéw osiggnietych przez Grupe Kapitatowg
Redan w trzech kwartatach 2017 i 2016 r.

Tabelanr 1. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej Redan w trzech
kwartatach 2017 i 2016 r.

Zmiana

wtys. PLN 1-3Q2017 1-3Q 2016 % zmiana A

Sprzedaz 437 610 435 384 0,5% 2226
Zysk brutto na sprzedazy 183 737 181 566 1,2% 2171
Marza brutto 42,0% 41,7% 0,3%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 207 995 182 796 13,8% 25199
Zysk na sprzedazy -24 258 -1230 -1873% -23 028
MarzZa brutto na sprzedazy -5,5% -0,3% -5,3%

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztow operacyjnych -183 -75 -144% -108
Zysk operacyjny -24 441 -1305 -1773% -23 136
MarZa EBIT -5,6% -0,3% -5,3%

EBITDA -16 015 4644 -445% -20660
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -2 448 1083 -326% -3531
Wynik pozostatych zdarzen - wyjscie z Grupy Kapitatowe;j 12 0 - 12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -26 877 -222 -12021%  -26 655
Rentownos¢ brutto -6,1% -0,1% -6,1%

Podatek dochodowy -3616 2758 -231% -6 374
Zysk netto -23 261 -2980 -681%  -20281
Rentownos¢ netto -5,3% -0,7% -4,6%

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych -862 -299 -188% -563
Suma catkowitych dochodow -24 123 -3 279 -636% -20844
Rentownos¢ catkowita -5,5% -0,8% -4,8%

i:Jen;:j;i;knciwkgz:roﬂochodow przypadajaca udziatom -9 140 1695 -639,2% 10835
Suma catkowitych dochoddéw przypadajaca akcjonariuszom 14983 4974 201%  -10 009

jednostki dominujacej

W okresie do korica wrzesnia 2017 r. Grupa Redan poniosta strate na sprzedazy w wysokosci -24,3 min zt.
Oznacza to pogorszenie w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 23 min zt. Jest to efektem
poniesienia straty w czesci dyskontowej (pogorszenie wyniku o -31,4 min zt), ale zarazem poprawy wyniku i
wypracowaniu zysku w czeSci modowej (o +8,2 min zt). Szczegdétowe omdwienie wynikdw na obu rynkach,
znajduje sie w Rozdziale 3.

Na koniec trzeciego kwartatu 2017 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych byto ujemne
i wyniosto 0,2 min zt, czyli byto 0 0,1 mlIn zt gorsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
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Tabela nr2. Zestawienie przychoddw i kosztéw operacyjnych w trzech kwartatach 2017 r. i 2016 r.

1-3Q 2017 1-3Q 2016

Pozostate 399 132
Saldo aktualizujgce wartos¢ zobowigzan 278 -336
Dotacje 244 42
Darowizny -66 -142
Saldo ze zbycia niefinansowych aktywéw -147 -151
Saldo rezerw na naleznosci -429 285
Saldo odpiséw aktualizujgcych aktywa trwate -462 95

-183 -75

Najwazniejsze pozycje wynikajg z:
e pozostate przychody/koszty operacyjne

S3 to pozostate koszty i przychody operacyjne nie zakwalifikowane do innych pozycji, w tym 141 tys. zt
otrzymanych odszkodowan oraz sprzedaz naktadéw wiascicielowi lokalu, ktéry zobowigzat sie do
wspotudziatu w kosztach inwestycji.

e  Saldo aktualizujgce wartos¢ zobowigzan

W 2017 r. sg to przede wszystkim spisane, przedawnione zobowigzania.
e Dotacje

W tej pozycji znajdujg sie dotacje na modernizacje sklepow rozliczane wedtug wartos$ci amortyzacji.
e  przekazane darowizny

S3 to przekazane na rzecz Fundacji Pomocy Dzieciom Happy Kids darowizny bedgce marzg na sprzedazy
toreb reklamowych z logiem fundacji w sklepach.

e zmiana salda rezerw na naleznosci

Podstawowym czynnikiem majgcym wptyw na ten wynik byto zawigzanie odpisdw na naleznosci na
kwote 0,3 mlIn zt oraz spisanie przedawnionych i umorzonych naleznosci na 0,2 min. zt. W trzech
kwartatach 2017 Grupa rozwigzata odpisy na naleznosci na wartos$¢ 0,1 min zt.

e  saldo odpisow aktualizujgcych aktywa trwate

W tej pozycji zostata pokazana rezerwa segmentu dyskontowego na srodki trwate znajdujgce sie w
nierentownych sklepach.

W okresie trzech kwartatéw 2017 r. saldo przychoddw i kosztéw finansowych byto ujemne i wyniosto -2,4 min
zt, czyli na poziomie o 3,5 min zt gorszym niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Szczegétowe
zestawienie prezentuje ponizsza tabela.

Tabela nr3. Zestawienie przychoddw i kosztéw finansowych w trzech kwartatach 2017 r.i2016r.

1-3Q 2017 1-3Q 2016

Koszty odsetkowe, prowizji itp. -1589 -1326
Wycena pozycji walutowej -871 1518
Pozostate 12 891
Razem -2448 1083
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Najwazniejsze pozycje wynikajg z:
e  koszty odsetkowe

Sg efektem zadtuzenia Grupy - zaciggnietych zobowigzan kredytowych, pozyczkowych i leasingowych.
e wycena pozycji walutowej

W trzech kwartatach 2017 roku Grupa poniosta strate na wycenie pozycji walutowej. W zwigzku
z dynamicznym umocnieniem dolara amerykanskiego do ztotego w IV kwartale 2016 r. oraz w oparciu
o rekomendacje doradcy w zakresie zarzadzania pozycjg walutowg Grupa zwiekszata wartos¢ transakcji
forward zakupu dolaréw amerykanskich. Takie transakcje byty zawierane takie w | kwartale br.
Niespodziewane odwrdcenie trendu i ostabienie dolara wobec ztotego spowodowato, ze Grupa poniosta
na tych transakcjach strate przewyzszajgcy zyski na réznicach kursowych wynikajgcych z zobowigzan
denominowanych w dolarze amerykanskim.

e  Pozostate

Pozytywny wynik w 2016 roku jest efektem rozwigzania zawigzanych na koniec roku 2015 rezerw na
potencjalnie zagrozone wykorzystaniem gwarancje czynszowe sklepdw. W zwigzku z zawarciem
z wynajmujgcymi porozumien poprawiajgcych warunki najmu tych sklepdw ryzyko wykorzystania
gwarancji radykalnie sie zmniejszyto, a tym samym rezerwy te mogty zosta¢ rozwigzane. W roku 2017 w
pozycji pozostate saldo wynosi 12 tys. zt.

W 2017 r. nastgpito odwrécenie wptywu podatku dochodowego na wynik netto. Podatek dochodowy w
Grupie wptynagt pozytywnie na wynik netto. Wynika to z zawigzania aktywa na podatek odroczony w
wysokosci 4,3 min zt w wyniku poniesionych strat w spétkach z segmentu dyskontowego oraz z biezgcego
obcigzenia podatkowego w wysokosci 0,7 min zt.

Na poziomie catkowitego zysku pokazane sg takze rdznice kursowe z przeliczenia sprawozdan zagranicznych
jednostek zaleznych na ztote. W trzech kwartatach 2017 r. wystgpita przewaga réznic ujemnych w wysokosci
-0,9 min zt. W roku 2016 pozycja ta wyniosta -0,3 min zt. Na strate roku 2017 wptyw miaty przede wszystkim
dwie waluty rumunski RON oraz rosyjski RUB. Spadek kursu RON o 4,3% miat wptyw -0,2 mIn zt natomiast
spadek RUB 0 9,6 % spowodowat strate w wysokosci 0,6 min zt.

W pierwszych trzech kwartatach 2017 roku suma catkowitych dochoddw przypadajgcych na udziaty niedajace
kontroli byta nizsza o0 10,8 min zt r/r i wyniosta -9,1 miIn zt. W tej pozycji jest pokazany udziat catkowitych
dochodéw spétki zaleznej TXM SA przypadajacy na mniejszosciowych akcjonariuszy posiadajgcych 43,55%
akcji tej spotki. Wykazanie straty na sumie catkowitych dochoddw przypadajacych na udziaty niedajgce
kontroli wynika z poniesienia straty przez TXM SA.

Suma catkowitych dochodéw ogdtem rok do roku ulegta pogorszeniu o 20,8 min zt. Jest to przede wszystkim
konsekwencja: (i) pogorszenia wyniku na sprzedazy sektora dyskontowego, (ii) poprawy wyniku na sprzedazy
sektora modowego, (iii) odwrdcenia salda operacji finansowych, w tym takze ujemnych réznic kursowych z
przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych .

1.2 Struktura sprzedazy towarow Grupy Kapitatowej Redan

Ponizsza tabela przedstawia strukture skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy Redan .

Tabela nr4. Struktura przychoddéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan w okresie trzech kwartatéw 2017
r.i2016r.

tys. PLN 1-3Q 2017 Udziat 1-3Q 2016 Udziat zmiana

sprzedaz towaréw 427 909 97,8% 429026 98,5% -0,3%
sprzedaz ustug 9701 2,2% 6 358 1,5% 52,6%
Sprzedaz razem 437 610 435 384 0,5%
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W okresie trzech kwartatéw 2017 r. nastgpito zwiekszenie przychoddéw z tytutu ustug o 52,6% czyli 0 3,3 min
zt. Wzrost wystgpit w segmencie dyskontowym i jest zwigzany z wprowadzonymi ustugami dotadowan
telefondw komdrkowych oraz ze sprzedazg ustug logistycznych.

Tabela nr5. Struktura sprzedazy towardw Grupy Kapitatowej Redan wg segmentdw w okresie trzech
kwartatéw 2017 r.i 2016 r.

tys. PLN 1-3Q2017 Udziat 1-3Q2016  Udziat zmiana

Dyskontowy 264 680 61,9% 259199 60,4% 2,1%
Modowy 163 229 38,1% 169 827 39,6% -3,9%
Sprzedaz towaréw razem 427 909 429 026 -0,3%

* dane przedstawione w powyziszej tabeli nie odpowiadajg doktadnie segmentom wydzielonym zgodnie z MSSF8
pokazanych w nocie 4 do sprawozdania finansowego, gdyz z punktu widzenia Grupy Redan hurtowa sprzedaz
wewnatrzgrupowa, ktora musi by¢ wykazana osobno zgodnie z MSSF8 nie stanowi de facto odrebnego segmentu
operacyjnego i nie jest analizowana dla potrzeb zarzadczych.

W 2017 r. udziat w sprzedazy czesci dyskontowej zwiekszyt sie o 2,1 pp. Jest to przede wszystkim
konsekwencjg dynamicznego wzrostu powierzchni sklepdw TXM textilmarket, przy realizacji obrotow w
czesci modowej zblizonych do roku poprzedniego.

Tabela nr6. Struktura sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Redan w ukfadzie geograficznym w okresie
trzech kwartatéw 2017 r.i 2016 r.

tys. PLN 1-3Q2017 Udziat 1-3Q 2016 Udziat zmiana

Sprzedaz w Polsce 370214 86,5% 389 980 90,9% -5,1%
Sprzedaz za granica 57 695 13,5% 39045 9,1% 47,8%
Sprzedaz towarow razem 427 908 429 026 -0,3%

W 2017 r. wzrasta udziat sprzedazy towardw za granicg co wynika gtdwnie z rozwoju sieci TXM textilmarket
na Stowacji oraz w Rumunii.

1.3 Kanaty dystrybucji Grupy Redan

Na koniec wrzesnia 2017 r. powierzchnia sieci sklepdw wynosita ogétem:
e ok. 104,8 tys. m? (399 sklepéw wtasnych) na rynku dyskontowym krajowym i zagranicznym, co
oznacza 18 % przyrost w stosunku do korica analogicznego okresu roku 2016 r.
e ok. 37,5 tys. m? (271 sklepéw — w tym 30 wtasnych i 236 franczyzowe — oraz 5 multibrandowych
korneréw franczyzowych) na krajowym izagranicznym rynku modowym, co oznacza spadek
powierzchni o0 9% w poréwnaniu z korica wrzesnia 2016 r.

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

e www.topsecret.pl, www.topsecret.com.ua — na rynku modowym

o  www.txm.pl — na rynku dyskontowym.

2  Podziat wyniku Grupy Redan w trzech kwartatach 2017 r. na kanaty dystrybucji

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki osiggniete przez poszczegdlne kanaty dystrybucji Grupy Kapitatowej
Redan w trzech kwartatach 2017 r.
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Tabela nr 7. Podziat sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Redan w trzech kwartatach 2017 roku na

kanaty dystrybucji.
koszty zarzadu i
w tys. PLN dyskontowy modowy dziatalnos¢ Grupa Redan
pozaoper.

Sprzedaz 269 178 168 432 0 437 610
Zysk brutto na sprzedazy 108 103 75 635 0 183 737
Marza brutto 40,2% 44,9% 0,0% 42,0%
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 132 200 75 277 518 207 995
Zysk na sprzedazy -24 097 358 -518 -24 258
Marza brutto na sprzedazy -9,0% 0,2% 0,0% -5,5%
Saldo’pozostafych przychoddw i 1170 76 -89 183

kosztéw operacyjnych
Zysk operacyjny -24 267 434 -607 -24 441
Marza EBIT -9,0% 0,3% 0,0% -5,6%
EBITDA -18 062 1681 366 -16 015
S.aldo przychodéw i kosztéow 481 1830 137 5 448

finansowych

Wynik na wyjsciu z grupy 12 0 0 12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -24 736 -1 397 -744 -26 877
Rentownos¢ brutto -9,2% -0,8% 0,0% -6,1%

Dane o poszczegdlnych kanatach dystrybucji obejmuja:

Rynek dyskontowy (sie¢ TXM textilmarket) — wyniki TXM SA prowadzgcej sie¢ sklepow dyskontowych TXM
textilmarket w Polsce i zagranicg oraz sklep internetowy txm24.pl, skonsolidowane z wynikami Adesso Sp. z
0.0. (bedacej najemca bazy logistycznej dla sieci dyskontowej), spotkami zagranicznymi zaleznymi od TXM
oraz z marzg realizowang przez Redan SA na sprzedazy towaréw do TXM SA.

Rynek modowy (marki Top Secret, Troll i Drywash) — sprzedaz i marza marek Top Secret, Troll i Drywash w
Polsce i zagranicg, sklepy internetowe, koszty utrzymania sklepéw detalicznych i bezposrednich kanatéw
dystrybucji, peten koszt projektowania, zakupu, marketingu i logistyki zwigzanej z tymi markami, marza i
koszty sprzedazy do odbiorcéw zewnetrznych z Redan SA.

Koszty zarzadu i dziatalno$¢ pozaoperacyjna — koszty zarzagdu Redan SA oraz zdarzen niezwigzanych z
podstawowym obszarem dziatalnos$ci Grupy Redan, czyli sprzedazg odziezy.

Poniewaz zdarzenia zwigzane z poszczegdlnymi kanatami dystrybucji moga wystepowacé w réznych spotkach

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

2.1 Wpynik rynku dyskontowego Tx M

,Tanio i modnie ubieramy catg rodzine” textilmarket

Wyniki wygenerowane przez cze$¢ dyskontowg w trzech kwartatach 2017 roku zostaty przedstawione
w tabeli ponizej.
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Tabela nr 8. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw na rynku dyskontowym w pierwszych
trzech kwartatach 2017 i 2016 r.

w tys. PLN 1-3Q 2017 1-3Q2016 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 269178 259 686 3,7% 9 492
Zysk brutto na sprzedazy 108 103 108 273 -0,2% -170
Marza brutto 40,2% 41,7% -1,5%
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzgdu 132 200 100 925 31,0% 31275
Zysk na sprzedazy -24 097 7 348 -428% -31 445
Marza brutto na sprzedazy -9,0% 2,8% -11,8%
Saldo pqzostafych przychodéw i kosztéow 170 338 50% 168
operacyjnych
Zysk operacyjny -24 267 7 010 -446% -31277
Marza EBIT -9,0% 2,7% -11,7%
EBITDA -18 062 10 801 -267% -28 862
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -481 -580 -17% 99
Wyr.nk pozqstafych zdarzen - wyjscie z Grupy 12 0 i 12
Kapitatowej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -24 736 6430 -485% -31 166
Rentownos¢ brutto -9,2% 2,5% -11,7%

Przedstawione powyzej pozycje rdznig sie od odpowiadajgcych im wartosci w skonsolidowanym
sprawozdaniu TXM SA w zwigzku z nastepujgcymi réznicami: (i) doliczeniem marzy oraz alokowaniem
kosztow, w tym finansowych, zwigzanych z importem towardw przez Redan na rzecz TXM SA oraz (ii)
wytqczeniem transakcji pomiedzy Redan a spétkami rynku dyskontowego (amortyzacja itp.) oraz réznicami
wynikajgcymi z réznych momentdw objecia konsolidacjg (amortyzacja).

W trzech kwartatach 2017 r. Grupa TXM poniosta strate na poziomie wyniku na sprzedazy w wysokosci
24,1 min zt. Jest to bezposrednim efektem braku przyrostu sprzedazy tak dynamicznej, jak wzrost kosztéw
funkcjonowania Grupy wynikajgcy ze zwiekszenia powierzchni sieci sklepéw oraz wzrostu skali dziatania.

I. Zidentyfikowane przyczyny pogorszenia wynikow

Podstawowy wptyw na takie wyniki miaty nastepujgce czynniki:

e zaburzenie zatowarowania sklepéw jako konsekwencja nieudanego wdrozenia nowego systemu IT

Najistotniejszym czynnikiem, ktory w pierwszym poétroczu 2017 roku, a tym samym w konsekwencji
w pierwszych trzech kwartatach, najmocniej wptynat na spadki sredniej sprzedazy na metr kwadrat byto
nieprawidtowe zatowarowanie sklepow. Nieprawidtowosci te polegaty na:
o niedostatecznych dostawach towaréw z magazynu do sklepéw (okres lutego i marca br.), a tym
samym niedostatecznych ilosciach towaréow w sklepach;
o wysytkach towaréw do niewtasciwych sklepéw oraz
o opodznieniach w dostawach towardw do sklepow.

Przyczyng tych problemodw byty:
o nieprawidtowosci w dziataniu nowowdrozonego w lutym br. systemu wspomagajgcego
zarzadzanie.
Szczegblnie w pierwszym okresie (luty i marzec br.) wprowadzone w nim rozwigzania nie
pozwalaty na wystawienie dokumentdéw dla czesci wysytanych towaréw z magazynu. Problem
ten rozwigzano pod koniec marca. Przez kilka miesiecy w zwigzku z nieprawidtowym dziataniem
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interface’éw nie byto w petni wiarygodnych informacji na temat stanéw towaréw w sklepach ani
realizowanej marzy.

btedna definicja pojemnosci sklepéw

Na etapie wdrozenia systemu zaimplementowana zostata zmiana w obszarze zatowarowania
polegajgca na okresleniu pojemnosci sklepu w korelacji ze stanowigcymi jego wyposazenie
meblami oraz przypisaniu do nich konkretnych grup asortymentowych. Wyznaczone pojemnosci
dla czesci sklepow nie byty prawidtowe. W szczegdlnosci prowadzity do przetowarowania
mniejszych sklepéw, a niedotowarowania wiekszych sklepéw. Dodatkowo towarowanie
odbywato sie do tak wyznaczonych statych pojemnosci bez uwzglednienia rotacji poszczegélnych
grup asortymentowych w poszczegdlnych sklepach. W zwigzku z realnie brakiem dostepnosci
petnej informacji zarzadczej w pierwszym okresie po wdrozeniu nowego systemu
nieprawidtowosci te zostaty zidentyfikowane w 3 kwartale br.

opdznienia w dostawach towaréw od dostawcéw

Wzrost powierzchni sklepédw powoduje zwiekszenie zapasu w nich eksponowanego. Brak
realizacji pozioméw sprzedazy zgodnych z rozwojem powierzchni sklepéw, spowodowat
zwiekszenie zobowigzan z tytutu dostaw wobec dostawcéw, w tym wystgpienie zobowigzan
przeterminowanych. Dla TXM byta to nietypowa sytuacja, gdyz dotychczas spétka byta bardzo
dobrym ptatnikiem. W zwigzku z tym nie byto wdrozonych odpowiednich procedur
utrzymywania relacji z partnerami handlowymi w takich okolicznosciach. Spowodowato to, ze
czes$¢ dostawcow ograniczyta lub wstrzymata czasowo dostawy towardw. Obecnie Spdtka na
biezgco kontaktuje sie z dostawcami i negocjuje z nimi harmonogramy sptaty zadtuzenia oraz
wydtuzenie terminéw ptatnosci (zgodnie ze standardowymi wartosciami rynkowymi).
W zdecydowanej wiekszosci przypadkdow nie ma dzi$ ograniczen w zakupach towarow.

Efektem tych problemoéw byto:

O
O

braki w zatowarowaniu sklepéw w okresie od lutego do potowy kwietnia;

nieoptymalne zatowarowanie sieci — w celu wypetnienia sklepdw zostaty do nich wystane
dostepne towary, a jednoczesnie brak biezgcych danych o stanach zapaséw spowodowat, ze
czasami nie te sklepy otrzymaty towar, ktére powinny;

po okresie zbyt matych wysytek, na przetlomie marca i kwietnia sklepy zostaty przetowarowane
dostawami - nareszcie wystanych - towaréw wiosennych, ktére powinny trafi¢ do nich w lutym
i na poczatku marca, w momencie dostaw okres ich sprzedazy juz sie powoli konczyt;

znaczne opodznienie dostepnosci oferty wiosenno-letniej, zwtaszcza na rynku rumunskim, ale
réowniez ograniczenie jej mozliwosci ekspozycyjnych;

niedostepnos¢ oferty towarowej wtasciwej sezonowi oraz zmniejszenie jej niekompletnosci
spowodowaty spadek poziomu odwiedzin klientéw w sklepach oraz transakgji.

Przygotowanie nieoptymalnej struktury asortymentowej dla nowego konceptu powiekszonych

sklepéw

W 2015 roku TXM podjeta decyzje o koniecznosci wprowadzenia nowego konceptu sklepdw. Miaty by¢
one powiekszone do ok. 350-400 mkw (z dotychczasowych ok. 220 mkw), tak aby mogty przedstawié¢
klientom szerszg oferte, a tym samym skuteczniej konkurowac, w tym takze w duzych miastach. Istotnym
elementem rozszerzenia oferty miaty by¢ kategorie asortymentowe inne niz odziez, gtdwnie artykuty dla
domu, w celu ztagodzenia wptywu zmian pogody na realizowane poziomy sprzedazy.

Niestety strategiczne podejscie do zmiany konceptu sklepu nie zostato skorelowane z koniecznym
rozszerzeniem oferty asortymentowej, ktdra powinna zostac zaproponowana klientowi w tych sklepach,
a jej rozszerzenie w obszarze towardw dla domu nie byto udane (dtuzsze okresy rotacji, brak wyzszej
marzy). W konsekwencji Srednio sklepy w nowym koncepcie miaty nizsze stany zapasow od placowek w
poprzednim formacie.
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Nieprawidtowosci w strukturze asortymentowe] objawiaty sie w sklepach w nowym, powiekszonym
formacie poprzez:
o ich generalne niedotowarowanie -22 % na metr kwadratowy w poréwnaniu do mniejszych
sklepéw w poprzednim formacie;
o brak wprowadzenia szerszego asortymentu, a tym samym zwiekszenia wyboru; sklepy te byty
dotowarowywane poprzez powielenie sztuk z jednego modelu;
o zdefiniowanie btednej struktury zapasu w tych sklepach
przez co miaty bezposredni wptyw na nizszg sprzedaz z metra tych sklepédw, a tym samym ich gorsze
wyniki.

Powyzisze czynniki sg szczegdlnie widoczne w Rumunii, gdzie byty otwierane sklepy tylko w nowym,
powiekszonym formacie. Majac na uwadze powyzsze problemy i naktadajgc na nie dodatkowo czynniki
odrdzniajgce ten rynek od polskiego, ktére rowniez nie zostaty odzwierciedlone w ofercie (m.in. nieco
inny rozktad pogodowy w roku, nieco inne oczekiwania klientéw np. braku sprzedazy rajstop oraz skarpet
latem, czy rozbieznosci pomiedzy kalendarzami swiat i zdarzen charakterystycznych dla rynku np. back
to school) wyniki osiggane na rynku rumunskim w postaci sprzedazy z metra sg istotnie nizsze od
osigganych na rynku polskim.

Il. Krotkoterminowe dziatania dostosowawcze w Ill kwartale br.

W zwigzku z wynikami odnotowanymi w pierwszym péfroczu br. w okresie trzeciego kwartatu zostaty

wdrozone krétkoterminowe dziatania dostosowawcze, ktorych celem byto zwiekszenie sprzedazy oraz

zmniejszenie stanu zapasu. Podjete dziatania objety m.in.:

o ponadprzecietng skale wyprzedazy;

o intensyfikacje dziatan marketingowych w obszarze czestotliwosci oraz zasiegu dystrybucji gazetek
promocyjnych, w celu pozyskania wiekszej liczby klientéw;

o skrupulatng weryfikacje zamdwien towarowych

W ich wyniku nastgpita poprawa sredniej sprzedazy na metr kwadratowy oraz rotacji zapasu i jego stanu,

ale réwnoczesnie zmniejszyta sie realizowana marza procentowa oraz wzrosty wydatki marketingowe.

W trzecim kwartale w wyniku podjetych dziatan srednia sprzedaz na mkw w sklepach od wartosci z 2016

r. rozni sie juz tylko o 7%, podczas gdy zaréwno w pierwszym, jak i drugim kwartale réznica ta wynosita

ok. 20%. Bezposredni wptyw na poprawe sprzedazy z metra miata zwiekszona liczba wejs¢ klientéw do

sklepéw TXM — o ile w pierwszym pédtroczu odchylenie r/r wynosito -14%, o tyle w trzecim kwartale

zmniejszyto sie do -6%.

Dziatania wyprzedazowe oraz skrupulatna polityka zakupowa wynikajgca bezposrednio z

przygotowanych planéw spowodowaty, ze rotacja zapaséw osiggneta w trzecim kwartale br. takg sama

wartos¢ jak w roku poprzednim. Wartos¢ Sredniego zapasu na metr kwadratowy na 30 wrzesnia wzrdst

juz tylko 0 2% r/r, podczas gdy na koniec drugiego kwartatu wzrost ten wynosit jeszcze 18% r/r.

Zmiana marzy procentowej w trzecim kwartale byta konsekwencjg swiadomie podjetych dziatan,

majacych na celu wzrost sprzedazy oraz uptynnienie czesci niesezonowego lub stabo rotujacego stoku.

I1l. Przywrodcenie rentownosci i rozwoju sieci TXM

W opinii zarzgdu TXM obecna sytuacja — spadek sprzedazy — jest spowodowana czynnikami
wewnetrznymi Spotki, a nie zmianami w otoczeniu zewnetrznym. Rynek dyskontowy jest caty czas
najszybciej rosngcym segmentem rynku odziezowego.

Obecnie nowy zarzad TXM wyznaczyt dwa réwnolegte kierunki prac: (i) kontynuacja biezgcych
krotkoterminowych dziatan dostosowawczych oraz (ii) wprowadzenie zmian strategicznych.

W horyzoncie krétkoterminowym trwajg dziatania zmierzajgce do zapewnienia optymalnego
zatowarowania sieci sprzedazy ofertg, jakiej klient poszukuje i oczekuje. Kontynuowane sg nadal, ale
w bardziej ograniczonym, celowanym stopniu dziatania wyprzedazowe, przesuniecia towaréw pomiedzy
sklepami oraz egzekucja plandw sprzedazy, zakupu i dostaw towarow.
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W horyzoncie dtugoterminowym trwajg intensywne prace w zakresie dziatan i projektéw, ktérych celem

jest

zwiekszenie sprzedazy z metra

Gtéwne kierunki to: (i) redefinicja oferty asortymentowej kierowanej do klienta z uwzglednieniem
zréznicowania sieci sprzedazowej; (ii) nowa strategia komunikacji z klientem oraz (iii) poprawa
skutecznosci operacyjnej.

podwyzszenie marzy handlowej

Gtéwne kierunki to: (i) dalsze zwiekszanie udziatu importu bezposredniego w zakupach towaréw, na
ktorym realizowana jest wyzsza marza o kilka punktéw procentowych (w lll kwartale towary te
stanowity okoto 24% udziatu w sprzedazy, na pierwszg potowe 2018 roku ztozone zamdwienie to juz
okoto 35%); (ii) nowy proces zarzgdzania cyklem zycia produktu oraz (iii) nowy, efektywniejszy proces
planowania zakupu, sprzedazy, alokacji i stoku.

optymalizacja kosztow dziatalnosci zardwno sieci sprzedazy jak i centrali

spowolnienie rozwoju sieci sprzedaz co nie oznacza wkluczenia nowych otwar¢, relokacji sklepéw
oraz remodelingéw

Efekty tych dziatan bedg widoczne w wynikach 2018 roku.

W okresie trzech kwartatéw 2017 r. koszty dziatalnosci biezgcej wzrosty o 31,3 min zt. na co sktadajg sie
przede wszystkim:

@)

@)
O
O

+22 min zt (+24 % r/r) zwiekszenia kosztdéw dziatalnosci sieci sklepdw w Polsce i za granica przy
jednoczesnym 21 % srednim przyroscie powierzchni sieci handlowej. Koszt z metra kwadratowego
wzrdst w tym okresie o +4% co wynika przede wszystkim z rosngcego udziatu w sieci nowych sklepéw
w lokalizacjach o wyzszych czynszach;

+1,6 min zt (+34%) wzrosty koszty marketingu, co jest pochodng m.in. intensyfikacji dziatan
marketingowych w 3Q;

+2,8 min zt (+24%) wzrostu kosztéw logistyki bedgcych bezposrednig pochodng wzrostu sieci sklepow
i koniecznoscig ich zatowarowania. Wzrost ten jest odnotowany m.in. w pozycji wynagrodzen (+1,5
min zt) oraz kosztéw najmu zaplecza logistycznego zwigzanego z jego powiekszeniem (+ 1,1 min zt);
0 0,8 min zt (+27%) wzrosty koszty ustug IT, ktére sg skorelowane z: (i) wdrozeniem nowego systemu
(i) zwiekszeniem liczby sklepdw;

0 0,3 mIn zt zmniejszyty sie koszty central zagranicznych, co jest zwigzane z: (i) wycofaniem sie z rynku
czeskiego; (ii) wzrostem kosztow funkcjonowania na rynku rumunskim i stowackim;

0 1,4 min zt (+21%) wzrosty koszty dziatu handlowego co jest konsekwencja rosnacego importu jak i
wdrozeniem nowych kategorii asortymentowych m.in. kategorii dla domu;

0 0,9 min zt (+37%) wzrosty koszty back office sktadajgce sie z kosztéw nowego zespotu controlingu
oraz rozwoju hurtowni danych, a takze kosztéw najmu zwiekszonego biura

+0,2 mIn zt — jednorazowych kosztéw pozyskania finansowania w banku BnP oraz ING;

+0,4 miIn zt — jednorazowych kosztéw ustug prawnych zwigzanych z likwidacjg dziatalnosci czeskiej;
+0,4 mlIn zt — jednorazowych kosztéw odpraw zwigzanych ze zmianami na szczeblu menadzerskim.

2.2 Wynik rynku modowego

TOP

,Best fa

SECRET DIVWASh

shion world to express yourself”

Wyniki wygenerowane na rynku modowym w trzech kwartatach 2017 roku zostaty przedstawione w tabeli

ponizej.
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Tabelanr9. Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw rynku modowego w pierwszych
trzech kwartatach 2017i 2016 r.

wtys. PLN 1-3Q2017 1-3Q2016 zmiana% zmiana A

Sprzedaz 168 432 175 698 -4,1% -7 266
Zysk brutto na sprzedazy 75635 73293 3,2% 2341
Marza brutto 44,9% 41,7% 3,2%

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 75277 81113 -7,2% -5 836
Zysk na sprzedazy 358 -7 819 105% 8177
Marza brutto na sprzedazy 0,2% -4,5% 4,7%

zils;f;:s/sc;aiych przychodéw i kosztéw 76 118 359 )
Zysk operacyjny 434 -7 702 106% 8 135
Marza EBIT 0,3% -4,4% 4,6%

EBITDA 1681 -6 505 126% 8 186
Saldo przychodéw i kosztéw finansowych -1830 1920 -195% -3750
Wynik restrukturyzacji nierentownych sklepéw 0 0 - 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -1 397 -5 782 76% 4 385
Rentownos¢ brutto -0,8% -3,3% 2,5%

W pierwszych trzech kwartatach 2017 roku czes¢ modowa wypracowata zysk operacyjny w wysokosci
0,4 min zt. Oznacza to radykalng poprawe o 8,1 min zt w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jest to
konsekwencjg wzrostu marzy brutto o 3.2pp przy jednoczesnym spadku kosztéw sprzedazy i ogdlnego
zarzadu o ponad 7%.

W okresie pierwszych 9 miesiecy br. w segmencie modowym poziom zrealizowanej sprzedazy zmniejszyt sie
0 4% czyli 7,2 min zI. Wynika to przede wszystkim z przeniesienia dystrybucji marki Troll giéwnie do kanatu
e-commerce. W zwigzku z tym wystgpit w tym okresie spadek $redniej powierzchni sklepédw tej marki o
3,2 tys. m?, a w konsekwencji obroty zmniejszyty sie o ponad 8 mln zt (ok. 80% r/r.).

O ile spadku sprzedazy wynikajacego ze zmiany strategii dystrybucji marki Troll nie udato sie nadrobic
w innych kanatach dystrybucji, o tyle z nawigzkg zrekompensowaliSmy utrate marzy handlowej generowanej
w tym kanale. Pomimo mniejszej sprzedazy wypracowany wolumen marzy zwiekszyt sie o 2,3 min zt, zas
marza procentowa wzrosta o 3,2 p.p. r./r. Zrédtem poprawy marzy brutto sa:

e zmiany strukturalne w kolekcji umozliwiajgce obnizenie poziomu udzielanych upustéw m.in. na
skutek wprowadzenia do oferty szerokiej i stale dostepnej kolekcji produktéw podstawowych.

Wzrost masy marzy w sklepach Top Secret w Polsce wynikajacy z tytutu ww. zmian strukturalnych
wynidst w | kwartale 2017 roku 4% r/r, w Il kwartale juz 18% r/r, a w Ill kwartale az 22% r/r.

e zmiany koncepcyjne w kolekcji polegajace na zwiekszeniu dywersyfikacji cen i jakosci produktow
w trakcie sezonu, zapewniajgce jeszcze wieksze dopasowanie kolekcji do momentu sprzedazy,
a w rezultacie wzrost tempa sprzedazy w pierwszych cenach przy obnizeniu poziomu udzielanych
upustow;

e zdecydowane obnizenie udziatu w sprzedazy kolekcji marki Troll w sklepach tradycyjnych,
realizowanej na nizszej marzy niz kolekcja marki Top Secret. Proces przenoszenia marki Troll do
sprzedazy e-commerce jest kontynuowany, co powinno przyczyni¢ sie do wzrostu rentownosci
sprzedazy kolekcji tej marki.

e negatywny wptyw na poziom marzy w sklepach Top Secret w Polsce miata wyprzedaz towaréw
z poprzednich sezondw, ktéra zostata zrealizowana ze stratg na sprzedazy brutto w wysokosci
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44 tys. zt. Wyprzedaz tych towardéw zostata jednak bardzo istotnie zmniejszona —w drugim i trzecim
kwartale 0 62% i 80% w poréwnaniu do odpowiednich kwartatéw roku poprzedniego.

Drugim elementem, ktéry przyczynit sie do poprawy wyniku byto zmniejszenie kosztéw biezgcych 0 5,8 min zt.
Zmiany kosztow nastgpity na nastepujgcych pozycjach:

e zmniejszenie o0 2,1 min zt (tj. o 7%) r/r. ogdlnej wartosci prowizji franczyzowych na co sktada sie:
(i) zmniejszenie prowizji sieci marki Troll o 2,5 min w zwigzku z opisang powyzej zmiang kanatéw
dystrybucji tej marki i (ii) wzrost o 0,4 min zt prowizji pozostatych sklepow franczyzowych
proporcjonalnie do wzrostu ich sprzedazy;

e redukcja o 1,2 min zt kosztéow logistyki zwigzana ze wzrostem wydajnosci w procesach
magazynowych oraz ze zmniejszeniem skali operacji wynikajgcych z ograniczenia tradycyjnych
kanatéw dystrybucji Troll i nizszej sprzedazy towardw z poprzednich sezonéw w e-commerce;

e spadek o 0,8 min zt kosztéw utrzymania sklepéw wtasnych w Polsce wynikajgcy ze zmniejszenia
Sredniej powierzchni tych sklepow w okresie pierwszych 9 miesiecy o 12% r/r oraz ze wzrostu
Sredniego kosztu ich utrzymania na mkw o 7%. Jest to konsekwencja zamykania nierentownych
sklepéw, co wraz ze wzrostem generowanej marzy spowodowato polepszenie wyniku w tym kanale
dystrybucji 0 0,8 min zt;

e oszczednosé na poziomie 0,7 min zt w wyniku optymalizacji kosztéw pionu operacyjnego w centrali;

e nizsze 0 0,6 min zt koszty ustug centralnych — gtéwnie IT;

e zmniejszenie o 0,4 min zt kosztdw dziatalnosci zagranicznej w zwigzku z reorganizacjg spétek na
Ukrainie.

W trzech kwartatach 2017 r. cze$¢ modowa poniosta strate na operacjach finansowych wysokosci -1,8 min zt
wobec 1,9 min zt zysku w roku poprzednim.

Wynika to przede wszystkim z odwrdcenia wyniku na wycenie pozycji walutowej. W 2016 r. uzyskalismy
dodatniego wyniku na rdéznicach kursowych w wysokosci 1,8 min zt, co jest konsekwencjg m.in.
skuteczniejszego zarzgdzania pozycjg walutowg (w tym + 1 min zt zysku na transakcjach zabezpieczajgcych).
W zwigzku z dynamicznym umocnieniem dolara amerykanskiego do ztotego w IV kwartale 2016 r. oraz w
oparciu o rekomendacje doradcy w zakresie zarzadzania pozycjg walutowa Grupa zwiekszata wartosé
transakcji forward zakupu dolaréw amerykanskich. Takie transakcje byty zawierane takze w | kwartale br.
Niespodziewane odwrdécenie trendu i ostabienie dolara wobec ztotego spowodowato, ze Grupa poniosta na
tych transakcjach strate przewyiszajacg zyski na réznicach kursowych wynikajacych z zobowigzan
denominowanych w dolarze amerykanskim. tgcznie wynik na réznicach kursowych oraz transakcjach
zabezpieczajgcych pozycje walutowg przypisanych do segmentu modowego wynidst w pierwszych trzech
kwartatach br. -1,1 mlin zt.

Pozytywny wptyw na wynik w 2016 roku miato takze rozwigzanie rezerw na potencjalnie zagrozone
wykorzystaniem gwarancje czynszowe sklepéw witasnych segmentu modowego. W zwigzku z zawarciem
Z wynajmujgcymi porozumien poprawiajgcych warunki najmu tych sklepéw ryzyko wykorzystania gwarancji
radykalnie sie zmniejszyto, a tym samym rezerwy te mogty zosta¢ rozwigzane. Z tego tytutu przychody
finansowe w 2016 r. wyniosty 0,7 min zt. W 2017 r. nie miaty miejsce takie operacje.

Poziom kosztéw odsetkowych w 2017 r. wynidst 0,5 min zt, co oznacza wzrost o 80% w poréwnaniu do roku
poprzedniego.

Sie¢ modowa na koniec wrzesnia 2017 liczyta 37,5 tys. m? (271 sklepéw — w tym 30 wtasnych i 236
franczyzowe — oraz 5 multibrandowych korneréw franczyzowych na krajowym izagranicznym rynku
modowym. W ujeciu geograficznym sg to 228 sklepy dziatajgce na rynku polskim (bez korneréw
multibrandowych) oraz 43 zagranicg (na Ukrainie i w Rosji).

W ocenie zarzadu trzeci kwartat br. byt jednoczes$nie kolejnym okresem stopniowego poprawiania wynikéw
wygenerowanych przez segment modowy. Ponizszy wykres pokazuje zmiane wartosci kroczacgo 12-
miesiecznego EBIT wypracowanego na tym rynku.
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Wykres nr 1. EBIT kroczacy z 12 miesiecy sektora modowego ( w min zt)

—pr— 0

3q17

Jesienig 2015 r. zostata podjeta decyzja o zmianie strategii segmentu modowego. Polegata ona na
koncentracji na podwyzszeniu marzy handlowe] poprzez obnizenie cen zakupu towaréw oraz zmniejszenie
upustéw udzielanych klientom. Konieczne do tego byto wprowadzenie zmian w kolekcji oraz pozyskanie
czesci nowych dostawcéw, co wymagato czasu. Poczawszy od czwartego kwartatu 2016 r. widaé, ze
wprowadzone zmiany przynoszg stopniowo oczekiwane efekty i segment modowy zaczat generowad zyski.

2.3 Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym wystgpity nastepujgce istotne zdarzenia majgce wplyw na sytuacje gospodarcza
Emitenta

3

18 pazdziernika 2017 zostat podpisany aneks do umowy kredytowej pomiedzy Redan SA i Top Secret
Sp. z 0.0. z bankiem HSBC ustalajgcy termin sptaty kredytu importowego na dzien 30 listopada 2017
r. oraz wydtuzajacy dostepnosc¢ limitu na akredytywy do 31 maja 2018 r. szczegétowo opisany w
raporcie biezgcym 33/2017 .

30 pazdziernika 2017nastgpita rezygnacja cztonka RN Redan Pana Jacka Jaskiewicza,

Czynniki, ktére beda miaty wptyw na osiggniete wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu

Podstawowe czynniki, ktore bedg miaty wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy Redan w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu to:

tempo wzrostu gospodarczego oraz dochody do dyspozycji klientéw w Polsce i w krajach, w ktérych
dziata Grupa oraz zwigzana z nim sktonnos¢ klientéw do konsumpcji;

poziom kursu ztotego w stosunku do USD i CNY (zakupy importowe) i EUR (zakupy towaréw oraz
czynsze denominowane w tej walucie);

zmiana kursu rumunskiej lei, ukrainskiej hrywny, rosyjskiego rubla i euro do ztotego w zwigzku z
denominowaniem czesci sprzedazy w tych walutach;

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

poziom dostepnych limitéw akredytywowych a tym samym mozliwosci zakupdéw importowych
w zaktadanym wolumenie i strukturze krajow zakupu;

dynamika postepu procesu uporzgdkowania i przywrdcenia optymalnej i pozgdanej struktury
zatowarowania sieci handlowej w segmencie dyskontowym istotnie zaburzonej w okresie luty—
kwiecien br.;

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

zdolnos¢ Redan do pozyskania nowego Zrddta finansowania zwigzanego z koniecznoscig
refinansowania kredytu importowego udzielonego przez HSBC Bank Polska SA, ktdry bedzie
wymagalny 30 listopada 2017 r. lub z wynegocjowaniem z tym bankiem innego harmonogramu
spfaty tego kredytu;
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e wynik testu na utrate wartosci praw ochronnych do znaku towarowego ,Troll”, ktdry zostanie
przeprowadzony na koniec roku w zwigzku ze spadkiem obrotow w 2017 r. towardw oznaczonych
tym znakiem.

4  Struktura Grupy Redan

4.1 Organizacja Grupy Redan

W pierwszym poétroczu 2017 roku zostata sprzedana poza Grupe spotka Adesso TXM s.r.o . prowadzaca
dziatalno$¢ w segmencie dyskontowym na rynku czeskim.

Redan SA wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitalowg. Obecnie najwazniejsze w niej znaczenie
maja:

e Redan SA — podmiot dominujgcy — prowadzi logistyke (centrum logistyczne w todzi administrowane
jest przez spoétke Loger Sp. z 0.0.) dla czeSci modowej (marki Top Secret, Troll i Drywash), a takze
koordynuje rozwdj dziatalnosci zagranicznej. Coraz wieksze znaczenie zyskujg jednak zadania zwigzane
z zarzadzaniem Grupg, realizacjg projektéw IT oraz centralizowaniem wysokospecjalistycznych ustug dla
spotek z Grupy.

e TXM SA - prowadzi sie¢ sklepéw detalicznych TXM textilmarket oraz sklep internetowy www.txm.pl.
W tym zakresie zarzgdza wyborem, zakupem i sprzedazg towardw, wyborem lokalizacji pod sklepy tej
sieci i przeprowadza we wtasnym zakresie takze ich adaptacje. W Mystowicach posiada (prowadzi je
Adesso Sp. z 0.0.) centrum magazynowo-logistyczne dla sklepdw TXM textilmarket.

e Top Secret Sp. z 0.0. — zarzadzajgca markami na rynku modowym (Top Secret, Troll a takze Drywash),
a zatem odpowiadajgca za projektowanie, zakup towaréw oraz ich sprzedaz, a takze prowadzaca w
Polsce sieci sklepéw detalicznych i sprzedaz on-line www.topsecret.pl

e Delta-Ukraina T.0.W. —jest to spotka ukrainska, za pomocg ktérej jest realizowana sprzedaz na Ukrainie
wszystkich marek modowych.

e Redan Moscow 00O jest to spdtka rosyjska, za pomoca ktorej jest realizowana sprzedaz na terytorium
Rosji wszystkich marek modowych.

e Adesso Slovakia s.r.o jest to spdtka stowacka, za pomocg ktorej jest realizowana sprzedaz na terytorium
Stowacji w sieci TXM textilmarket.

e Adesso TXM Romania s.r.l. jest to spotka rumunska, za pomoca ktdrej jest realizowana sprzedaz na
terenie Rumuni w ramach sieci TXM textilmarket.

Poza tym w sktad Grupy Redan wchodza:

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

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

Na nastepnej stronie przedstawiono strukture Grupy Kapitatowej Emitenta.

4.2 Woykaz jednostek podlegajgcych konsolidacji

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

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku konsolidacjg zostaty objete nastepujgce spotki: REDAN SA jako jednostka
dominujaca, jednostki zalezne: TXM SA, Top Secret Sp. 0.0., Adesso Sp. z 0.0., Adesso Slovakia s.r.o., Adesso
Czechy s.r.o ( sprzedana dnia 24 maja 2017), Adesso Romania s.r.l., ACB Sp. z o0.0., Perfect Consument Care
Sp. z 0.0., TXM Beta Sp. z 0.0., Adesso Consumer Acquisition Sp. z 0.0., Shopping Alfa s.r.I, Krux Sp. z 0.0.,
Kadmus Sp. zo.0., T.O.W. Beta Reda Ukraina, T.O.W. Delta Ukraina, 0.0.0. Redan Moskwa, 0.0.0. Top Secret
RS, Loger Sp. z 0.0., Lunar Sp. z 0.0., R-Moda Sp. z 0.0., R-Style Sp. z 0.0., R-Shop Sp. z 0.0., R-Trendy Sp. z
0.0., R-Fashion Sp. z 0.0., R-Line Sp. z 0.0., R-Colection Sp. z 0.0. oraz Gravicinta Ltd oraz Raionio Ltd.
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Diagram nr 1. Struktura Grupy Kapitatowej Redan na dzien bilansowy

A Spoiki Cypryjskie
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R-Moda Sp. z 0.0.
R-Trendy Sp. z 0.0.
R-Style Sp. z 0.0.
R-Colection Sp .z 0.0.

Spotki sklepowe (56,45%)
R-Shop Sp. z 0.0. (PL)
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5  Zasady rachunkowosci

5.1 Istotne zasady rachunkowosci

5.1.1 Podstawa sporzqdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Raport zostat sporzadzony przy uwzglednieniu wszystkich nadrzednych zasad rachunkowosci, a przy wycenie
aktywow i pasywoéw oraz ustalaniu wyniku finansowego, przyjeto zasade kontynuacji dziatania w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci.

Jednym z podstawowych zatozen przyjetych przy sporzadzaniu raportu byto zapewnienie poréwnywalnosci
zawartych w nim danych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Redan zostato sporzadzone zgodnie ze standardami
opublikowanymi lub przyjetymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz
interpretacjami opublikowanymi przez Staty Komitet ds. Interpretacji przy RMSR.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdza sie zgodnie z zasadg kosztow historycznych, z wyjatkiem
pochodnych instrumentéw finansowych oraz aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy, ktdre s3
wyceniane wedtug wartosci godziwej.

5.2 Zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci oraz metody wyliczen przyjete do przygotowania Skrédconego Skonsolidowanego
Kwartalnego Sprawozdania Finansowego sg spdjne z zasadami opisanymi w zbadanym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku sporzgdzonym wedtug MSSF ( nota 3.1-
3.25 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego 2016 wedtug MSSF GK Redan SA).

6 Informacje dodatkowe

6.1 Stanowisko zarzqdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz

Grupa Kapitatowa Redan nie opublikowata prognoz finansowych na rok 2017.

6.2 Informacja o korektach z tytutu rezerw, rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego
podatku dochodowego oraz dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢
sktadnikow aktywow

Zmiany odpiséw aktualizujgcych wartosé aktywoéw wedtug stanu na 30 wrze$nia 2017 oraz 31 grudnia 2016
zostaty zaprezentowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan SA za
trzy kwartaty 2017 roku w notach dotyczacych poszczegdlnych grup aktywéw oraz w Jednostkowym
Sprawozdaniu Finansowym Redan SA za trzy kwartaty 2017 roku w zespole not numer 9 — Utrata wartosci
ujeta w biezgcym roku.

6.3 Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta
w prezentowanym okresie

W sprzedazy detalicznej odziezy na rynku modowym regutg jest, ze po zakoriczeniu sezonu nastepujg
miesigce wyprzedazowe charakteryzujgce sie nizszg marzg, a tym samym nizszym wynikiem finansowym.
Wyprzedaze przypadajg zazwyczaj na pierwszy i trzeci kwartat roku. Cechujg sie one wtedy relatywnie nizszg
marzg i co za tym idzie wynikiem.

Na rynku dyskontowym nie wystepuje tego typu sezonowos¢ zwigzana z wyprzedazami. Charakteryzuje sie
on stabilnym poziomem marzy.

Najlepszym kwartatem w sprzedazy odziezy jest czwarty kwartat, w ktérym — zgodnie z ogélnymi tendencjami
gospodarki — sprzedaz detaliczna jest na najwyzszym poziomie w skali roku przy relatywnie wysokiej marzy.
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6.4 Segmenty operacyjne

Zgodnie z wymogami MSSF 8, Grupa identyfikuje segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty
dotyczace tych elementéw Grupy. Zostaty one zaprezentowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitalowej Redan SA za trzy kwartaty 2017 roku w zespole not numer 4.1 — 4.6 —
Segmenty operacyjne.

6.5 Kapitat akcyjny Spotki

6.5.1 Emisja kapitatlowych papierow wartosciowych

W okresie od stycznia do dnia sporzgdzania niniejszej informacji dodatkowej nie byty prowadzone zadne
dziatania w celu emisji nowych akcji Spétki.

6.5.2 Emisja, wykup i sptaty nieudziatowych papieréw wartosciowych

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej Spdtka nie posiada wyemitowanych papieréw
wartosciowych o charakterze dtuznym.

6.5.3 Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% gtosow na WZA:

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych na dzien sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej ponad 5% akgji
Redan SA przedstawiony zostat w tabeli ponizej.

Tabela nr 10. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji Redan SA na dzieh sporzadzenia
sprawozdania

[v)
Porozumienia % kapitatu liczba &

Akcjonariusz . . liczba akcji , gtosow
akcjonariuszy zaktadowego gtosow na WZA

Radostaw Wisniewski wraz ze spétka o . 5016 21 080474 59,03% 25785274  63,26%
zalezng Redral Sp. z 0.0. sp. k.
Pieneiai Wicniewsk ‘e

'engjal Wisniewska wraz z€ SpOl@  p g maja2016 2031635 5,69% 2031635  4,98%
zalezng Ores Sp. z o0.0.
Pozostali akcjonariusze uczestniczacy
W porozumieniu z9 maja 2016 (Teresa P_9 maja 2016 140 000 0,39% 140 000 0,34%
Wisniewska)
Free Float ND 12457135 34,89% 12802335 31,42%

SUMA 35709 244 40759 244

Opis zawartych porozumien akcjonariuszy:

e P 9maja 2016

W dniu 09 maja 2016 r. akcjonariusze — Pan Radostaw Wisniewski, Pani Piengjai Wisniewska, Pani Teresa
Wisniewska, Redral spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w todzi oraz ,Ores” sp. z o0.0.
z siedzibg w todzi, zawarli porozumienie dotyczgce m.in. zgodnego gtosowania przez te podmioty na walnym
zgromadzeniu Spétki, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
(Dz. U. z 2013 r., poz. 1382, ze zm.), o ktdrym informowalismy wyczerpujgco w raportach biezgcych nr
10/2016 z dnia 10 maja 2016 r. oraz nr 30/2016 z dnia 21 czerwca 2016 r.

6.5.4 Stan posiadania akcji Redan SA przez cztonkow Zarzgdu

Akcje Redan SA nie sg w posiadaniu Redan SA, jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe]j oraz oséb
dziatajacych w ich imieniu.
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6.5.5 Stan posiadania akcji Redan SA przez cztonkow Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedgcych w posiadaniu cztonkéw rady nadzorczej na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej.

Tabela nr 11. Liczba akcji Redan SA posiadanych przez cztonkdéw rady nadzorczej

Stan na 30.09.2017 Stan na 13.11.2017

Jacek Jaskiewicz 30 000
Leszek Kapusta 313765 313765
Piengjai Wisniewska (wraz z Ores sp. z 0.0.) 2031635 2 031635

(*)Piengjai Wisniewska jest uczestnikiem porozumienia opisanego w punkcie 6.5.3

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

6.5.6 Zmiany w skladzie osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta w okresie objetym
sprawozdaniem

Na dziert 30 wrzesnia 2017 r. Zarzad Redan SA dziatat w nastepujacym sktadzie:
e  Bogusz Kruszyniski — Prezes Zarzadu uprawniony do jednoosobowej reprezentacji
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzagdu Redan SA.

Na dziert 30 wrzesnia 2017 r. Rada Nadzorcza spétki dziatata w sktadzie:
e  Stawomir Lachowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Leszek Kapusta — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Piengjai Wisniewska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Monika Kaczorowska — Cztonek Rady Nadzorczej
e Jacek Jaskiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 30 pazdziernika 2017 roku do Spoétki wptyneta rezygnacja Pana Jacka Jaskiewicza z funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej, ktéra zostata ztozona ze skutkiem na dzien 31 pazdziernika 2017 roku. Pan Jacek Jaskiewicz
jako przyczyne ztozenia rezygnacji podat wazne powody osobiste. Pan Jacek Jaskiewicz petnit takze funkcje
cztonka Komitetu Audytu Redan SA. Rezygnacja p. Jacka Jaskiewicza zostata opisana przez Emitenta
w raporcie biezgcym nr 34/2017 z dnia 30 pazdziernika 2017 roku.

6.6 Informacja dotyczgca dywidendy

Do konca wrzesnia 2017 r. Emitent nie wyptacit ani nie deklarowat wypfaty dywidendy.

6.7 Informacje o postepowaniach sgdowych

Redan SA jest strong powodowg w sprawach o zapfate naleznosci od kontrahentéw. Jednak na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej zadna ze spétek Grupy Kapitatowej Redan nie byta strong
postepowan przed sgdem lub innym organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej o zobowigzania lub wierzytelnosci o facznej wartosci co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Redan.

6.8 Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Emitent, ani zaden z podmiotéw powigzanych nie zawart
z podmiotami powigzanymi transakcji, ktére pojedynczo lub tgcznie s istotne i zostaty zawarte na warunkach
innych niz warunki rynkowe.
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Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zostaty zaprezentowane w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Redan w nocie 17 — Transakcje z Podmiotami Powigzanymi

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

6.9.1 Kredyty zaciggniete przez spotki Grupy Redan

Informacja na temat zadtuzenia finansowego spétek z Grupy Redan na dzien 30 wrzesnia 2017 r. zostata
podana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Redan za trzeci kwartat 2017 r.
—noty14i14.1i 14.2.

6.9.2 Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Redan

Wartosé udzielonych kredytdw i pozyczek wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 r. w Grupie Kapitatowe;j
Redan przez Redan SA zostata szczegdétowo opisana w nocie 17.2 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej Redan.

6.9.3 Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzien 30 wrze$nia 2017 r. Redan S.A. oraz Top Secret sp. z 0.0. nie udzielit poreczen i gwarancji, ktore by
przekraczaty 10% kapitatow wtasnych Redan SA.

Tabela nr 12. Zestawienie poreczen podmiotdow powigzanych na rzecz Redan S.A. wedtug stanu na 30
wrzesnia 2017 r.

Podmiot Rodzaj Tytut Warunki Kwota Okres
powigzany powigzania finansowe obowigzywan
udzielajacy ia*
poreczenia na
rzecz Redan SA
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 13 429,44 PLN | 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odpfatnie
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 67 617,62 PLN | 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odpfatnie
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 326 067,30PLN | 2018-12-30
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odpfatnie
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 2 700 000 | 2018-02-08
0.0. zalezna wobec Banku | udzielone PLN**

Redan Zachodniego odptatnie

WBK S.A.

Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 160 754,86PLN | 2019-01-31
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odptatnie
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 54 509,88 PLN | 2019-03-31
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odptatnie
Top Secret Sp. z | Spoétka Zobowigzania Poreczenie 42 341,99 PLN | 2019-01-31
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odptatnie
Top Secret Sp. z | Spotka Zobowigzania Poreczenie 22 658,83 PLN | 2018-11-23
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone

Redan SA Polska Sp. z 0.0. | odptatnie
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Top Secret Sp. z | Spétka Zobowigzania Poreczenie 4595,45 PLN | 2018-11-23
0.0. zalezna wobec Orix | udzielone
Redan Polska Sp. z 0.0. | odpfatnie

*w przypadku okresu obowigzywania poreczeri podano daty w jakich najpdzniej zgodnie z umowami maja zosta¢ sptacone

zobowigzania kredytowe Redan S.A.
**maksymalny limit zadtuzenia w kredycie w rachunku biezagcym, gwarancji oraz akredytyw dokumentowych Redan S.A.

Tabelanr 13. Zestawienie poreczen podmiotéw powigzanych na rzecz Top Secret sp. z 0.0. wedtug stanu na
30 wrzesnia 2017 r.

Podmiot Rodzaj Tytut Warunki Kwota Okres
powiazany powigzania finansowe obowigzywan
udzielajacy ia*
poreczenia na
rzecz Top Secret
sp. z 0.0.
Redan S.A. Gtéwny Zobowigzania Poreczenie 537 661,62 | 2019-06-01
udziatowiec | wobec udzielone PLN
Raiffeisen- odptatnie
Leasing Polska
S.A.
Redan S.A. Gtéwny Zobowigzania Poreczenie 93 360,42 PLN | 2019-07-01
udziatowiec | wobec udzielone
Raiffeisen- odptatnie
Leasing Polska
S.A.

6.10 Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej finansowej, wyniku
finansowego emitenta i ich zmian oraz informacje istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez Emitenta

Zdaniem Zarzadu powyzszy raport zawiera opis wszystkich podstawowych informacji, ktére sg istotne dla
oceny sytuacji Grupy Redan.

Zarzad zwraca uwage, ze zgodnie z umowag o kredyt importowy i linie akredytyw z dnia 17 grudnia 2014r.
zawartg przez Redan SA oraz Top Secret Sp. z o0.0. (jako kredytobiorcami) z HSBC Bank Polska SA oraz
zawartymi do niej aneksami na dzien 30 listopada 2017 r. przypada termin spfaty kredytu importowego,
ktdrego wartos¢ na dzien sporzadzenia niniejszej informacji dodatkowej wynosi réwnowartos¢ ok. 4,5 min
USD. Zarzad Redan prowadzi dziatania w celu pozyskania zrédta refinansowania tego zadtuzenia oraz
jednoczesnie negocjuje z HSBC Bank Polska SA zmiane terminu tej sptaty. Niepowodzenie obu tych procesow
spowoduje wymagalnos¢ ww. kwoty, ktdrej Redan SA oraz Top Secret Sp. z 0.0. nie bedg w stanie sptacic ze
Srodkow wiasnych bez istotnej szkody dla ich dziatalnosci operacyjnej. O umowie z HSBC Bank Polska SA oraz
aneksach do niej Spotka informowata w nastepujgcych raportach biezgcych: raporcie biezgcym nr 21/2015 z
3.07.2015, raporcie biezgcym nr 32/2015 z 14.10.2015, raporcie biezgcym nr 11/2016 z 11.05.2016, raporcie
biezgcym nr 43/2016 z 30.12.2016, w raporcie biezgcym nr 19/2017 z dnia 1 czerwca 2017 r. oraz raporcie
biezgcym nr 33/2017 z dnia 18 pazdziernika 2017r.

W opinii Zarzadu nie istniejg obecnie inne — poza wskazanym powyzej - istotne zagrozenia dla realizacji
zobowigzan Spotki.
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7 Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad os$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowsa i finansowg Grupy Kapitatowej
Redan i jej wyniki finansowe jak rowniez, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

tédz, 15 listopada 2017 r.

Bogusz Kruszyniski - Prezes Zarzadu
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