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Do Akcjonariuszy Redan SA

Szanowni Panstwo,
Pragne przedstawi¢ Panstwu Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Redan za rok 2020.

Gdybym stwierdzit, iz rok 2020 byt trudny i wymagajacy, to w zasadzie jakbym nic nie powiedziat. Ten
rok byt ekstremalnie trudny, powodujacy, iz co krok mierzyliSmy sie z coraz nowymi, nieznanymi
wczesniej wyzwaniami. Jednak dzieki duzemu zaangazowaniu naszych pracownikéw, zrozumieniu
wielu naszych partnerédw finansowych oraz handlowych, urzeddw publicznoprawnych, a takze — last
but not least — dofinansowaniu zakupdw nowych kolekcji marki ,Top Secret” przez Panstwa
Wisniewskich (wiekszosciowych akcjonariuszy Redan) na dzi$ moge $miato stwierdzi¢, iz wyszlismy z
tych opresji obronng reka. Przysztos¢ nie jest nadal w petni przewidywalna ani bezpieczna, ale na
pewno sytuacja Redan dzi$ jest znacznie lepsza niz réwno rok temu.

Niezaleznie od okolicznosci zwigzanych z pandemia koronawirusza SARS-CoV-2 w okresie ostatnich dwdch
lat radykalne zmiany zaszty w sktadzie Grupy Redan. Z jednej strony w lipcu 2019 r. w wyniku zmiany
okolicznosci i faktéw zgodnie z paragrafem 8 MSSF 10 ustalilismy, iz Redan SA utracit kontrole nad TXM SA.
Spowodowato to, ze do potowy lipca 2019 r. konsolidowalismy sprawozdania TXM metoda petng, a pdzniej
— metodg praw wtasnosci. Z drugiej strony — nie majac innego wyijscia, w celu pozyskania finansowania —w
sierpniu 2020 r. Redan sprzedat wszystkie udziaty w Top Secret Sp. z 0.0. Spowodowato to, ze od wrzesnia
operacje z tg spotka i jej podmiotami zaleznymi nie sg konsolidowane, a w to miejsce pokazane sg operacje
samego Redan.

Zmiany te majg bardzo duzy wptyw na przedstawione sprawozdanie skonsolidowane zaréwno za
rok 2020 jak i za rok 2019, co powoduje, iz w sensie ekonomicznym, a nie ksiegowym, tych dwdch lat nie da
sie poréwnaé, ani na ich podstawie wycigga¢ wnioskéw dotyczacych przysztosci.

Niezaleznie od zmiany zasad konsolidacji Redan nadal pozostaje najwiekszym akcjonariuszem TXM SA.
Wptyw pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 modgt by¢ dla tej spotki terminalny. 38% spadek sprzedazy
w biznesie ponoszagcym w zasadzie state koszty utrzymania sieci sklepédw witasnych byt ogromnym
wyzwaniem. Jednak przeprowadzone dziatania dostosowawcze, czesto odwazne i bardzo daleko idace,
spowodowaty, ze koszty biezgce zmniejszyty sie 0 35%. To dowdd bardzo skutecznego dziatania! Dodatkowo
pozytywne efekty przyniosty zmiany w ofercie TXM. Widaé to po wzroscie procentowej marzy handlowej
0 7 p.p. Niestety wptyw pandemii koronawirusa, ktéry spowodowat spadki wejs¢ klientéw do sklepow, nie
pozwolit, abysmy zobaczyli takze wzrost sprzedazy. Jednak, niezaleznie nawet od tego, TXM w 2020 .
wypracowat dodatnig EBITDA. Za caty rok uwzglednia ona wptyw MSSF16, czyli zmiane czynszéw na
amortyzacje, co tym samym podwyzsza EBITDA. Jednak za okres od maja do grudnia takze EBITDA liczona
bez uwzglednienia MSSF16, jest pozytywna.

Opisane powyzej zmiany pozwalajg racjonalnie oceniaé, ze w kolejnych okresach TXM ma szanse
na regularng poprawe wynikéw. To za$ musi sie przetozy¢ na wycene akcji TXM, a tym samym na wzrost
wartosci tego aktywa w bilansie Redan.

Rok 2020 segment modowy Grupy zaczynat ostabiony, po zakoriczonym duzymi stratami (-37,7 min zt
na poziomie EBITDA) roku 2019. Maksymalizowalismy wtedy wyprzedaz towardw z poprzednich
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sezonow, aby wypracowaé przeptywy pieniezne niezbedne dla utrzymania relatywnie duzych
zobowigzan. Nie bylismy w zaden sposéb przygotowani na przezycie sytuacji, w ktdrej przychody ze
sprzedazy zostang ograniczone o 40%. A tak sie stato! W konsekwencji pandemii koronawirusa SARS-
CoV-2 sprzedaz marki , Top Secret” w roku 2020 wyniosta 145,4 min zt, czyli 0 93,7 mIn zt mniej niz rok
wczesniej.

Niezaleznie od podjetych dziatan dostosowawczych w zakresie ograniczenia kosztéw lub przesuniecia
w czasie wydatkdéw, biorgc pod uwage wielkosé zobowigzan na moment startu pandemii koronawirusa
SARS-CoV-2 oraz wywotang nig skale zatamania sprzedazy, konieczne dla przetrwania biznesu marki
»Top Secret” byto pozyskanie dodatkowego finansowania. Lecz jednocze$nie ponoszone straty, spadek
sprzedazy oraz ogdlna sytuacja rynkowa powodowaty, ze nie byto chetnych do jego udzielenia. Ani
Redan, ani Top Secret Sp. z 0.0. nie kwalifikowaty sie takze do wsparcia BGK, ARP czy PFR. Jedynie Pan
Wisniewski byt gotdw zapewni¢ dodatkowe srodki. Jednakie takie on oczekiwat zapewnienia
maksymalnego poziomu bezpieczenstwa nowej inwestycji. Spotka nie byta w stanie przedstawié
zadnego akceptowalnego zabezpieczenia w formie materialnej, poniewaz wszystkie istotne aktywa
byty juz obcigzone na rzecz instytucji finansowych. W toku przeprowadzonych negocjacji wypracowane
zostato rozwigzanie polegajgce na zainwestowaniu nowych srodkéw w finansowanie zakupu nowych
kolekcji. Dla zapewnienia ich maksymalnego bezpieczenstwa Pan Wisniewski oczekiwat jednak petnej
kontroli nad detalicznymi kanatami dystrybucji, aby — w ewentualnym negatywnym scenariuszu —
zapewnic¢ sobie mozliwos¢ odzyskania nowo zainwestowanych srodkéw w toku sprzedazy towaréw po
cenach detalicznych, a nie w ramach hurtowej wyprzedazy. Bez spetnienia tego warunku nie byt
gotowy zapewni¢ dodatkowego finansowania.

W rezultacie — nie majac realnie innego wyboru — Redan sprzedat na rzecz Pana Wisniewskiego
udziaty w Top Secret Sp. z 0.0. Dzieki temu wskazana przez Pana Wisniewskiego spdtka Sonasino Sp.
z 0.0. dostarczyta w 2020 r. Redan towary o wartosci 27,9 min zt. Na dzier 31 grudnia 2020 r. Redan
posiadat zobowigzania wobec Sonasiono Sp. z 0.0. na kwote 22,4 min zt. Stanowito to prawie
% wszystkich zobowigzan z tytutu dostaw i ustug Redan, a tym samym przesadzato o realnej mozliwosci
utrzymania i prowadzenia dziatalnosci zaréwno przez Redan, jak i przez biznes marki , Top Secret”.

W umowie sprzedazy udziatéw w Top Secret Sp. z 0.0. Redan zagwarantowat sobie prawo ich
pierwokupu oraz opcje zadania odkupu wazne przez 5 lat.

Po sprzedazy udziatow w Top Secret Sp. z 0.0. oraz spotek prowadzacych sklepy wtasne , Top Secret”,
na koniec 2020 r. Redan nie posiadat zadnej spétki zaleznej. Oznacza to, ze Grupa Kapitatowa Redan
w praktyce przestata istnieé. W zwigzku z tym, patrzac w przyszto$é, trzeba analizowad i rozwazaé
mozliwosci i potencjat samej spotki Redan, nie zapominajgc jednak o posiadanych akcjach TXM i opgji
odkupu udziatéw w Top Secret Sp. z 0.0.

W 2020 roku na operacje gospodarcze ze spétkami z grupy kapitatowej Top Secret Sp. z 0.0. przypadato
74% sumy marzy na sprzedazy towardw oraz przychodéw ze sprzedazy ustug Redan!. Wskazuje to
jasno, ze pomimo sprzedazy udziatdw w Top Secret Sp. z 0.0. obstuga operacji dotyczacych marki , Top
Secret” byta i pozostanie podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki.

W nowych okolicznosciach, wraz ze sprzedaza udziatéw w Top Secret Sp. z o0.0., warunki
wspotpracy zostaty uregulowane w umowie o wspodtpracy zawartej w sierpniu 2020 r. na czas

1z wytaczeniem jednorazowego odpisu na niezaptacone nalezno$ci oraz hurtowej wyprzedazy towaréw z
poprzednich sezonéw
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oznaczony do korica 2028 r. czyli na ponad 8 lat. Mozliwos¢ jej wypowiedzenia wystepuje tylko
w sytuacji, gdy ktéras ze stron nie realizuje jej postanowien. Stanowi ona zatem trwatg podstawe
dtugofalowej wspotpracy Redan z grupa kapitatowg Top Secret Sp. z 0.0. i z Sonasino Sp. z 0.0. Zgodnie
z jej postanowieniami Redan w dalszym ciggu bedzie zajmowat sie obstugg logistyczng towaréw pod
marka ,, Top Secret” oraz ich sprzedazg poza granicami Polski.

Analiza ekonomiczna i biznesowa nowych warunkéw wspoétpracy wskazuje, ze dochody Redan
w wyniku jej wdrozenia wzrosna. Wynika to z jednej strony z faktu podwyzszenia marzy na sprzedazy
towardw do spoétek z grupy kapitatowej Top Secret Sp. z 0.0., a z drugiej strony z przeniesienia na nie
odpowiedzialnosci za niesprzedane towary (dotychczas ryzyko braku sprzedazy, nieuzyskania zatozone;j
marzy lub nawet sprzedazy w cenach nizszych od cen zakupu ponosit Redan, co bardzo negatywnie
odbito sie szczegdlnie w wynikach 2019 r.).

Jednoczesnie sytuacja biznesu marki , Top Secret” takze sie poprawia w poréwnaniu do stanu
na koniec 2019 r. Poza spadkiem sprzedazy wynikajacym z epidemii koronawirusa SARS-CoV-2 zostata
praktycznie utrzymana sie¢ sklepédw w Polsce (zamkniecie zaledwie 12% powierzchni sieci na dzis),
a w wyniku wprowadzonych zmian w planowaniu i projektowaniu kolekcji wzrosta procentowa marza
handlowa w kanatach detalicznych o 7 p.p. Jednoczesnie, pomimo przeprowadzonego uproszczonego
postepowania restrukturyzacyjnego Top Secret Sp. z o.0., takze dzieki wsparciu finansowym Pana
Wisniewskiego, zostata utrzymana ciggtosé¢ dostaw towardw z nowych kolekcji, co jest warunkiem
krytycznym dla mozliwosci prowadzenia sprzedazy detalicznej odziezy. To daje podstawy do
oczekiwania, ze w kolejnych , normalniejszych” okresach wyniki biznesu marki , Top Secret” bedg
stabilne, co tym samym pozytywnie wptynie na sytuacje i wyniki Redan.

Niezaleznie od wskazanej powyzej bezposredniej wspdtpracy z grupg kapitatowg Top Secret Sp. z o.0.
Redan podejmuje dziatania w celu dywersyfikacji Zrodet przychoddéw.

Spétka prowadzi bezposrednig sprzedaz towarédw na rynkach zagranicznych. Szczegdlnie
dynamicznie ro$nie sprzedaz do multibrandowych sklepéw e-commerce, ktdre nie kupujg towaréw na
swdj stan magazynu, lecz publikujag w swoich serwisach poziom zapaséw bezposrednio magazynu
Redan i przekazuja do Redan zebrane zamdwienia od swoich klientéw. Obroty z klientami
eksportowymi w 2020 r. zwiekszyly sie o prawie 40% r/r, a na rok 2021 planowany jest kolejny wzrost
o ponad 60%.

Redan posiada takze kompetencje w zakresie prowadzenia operacji logistycznych, a takze
doswiadczenie w Swiadczeniu ustug IT. Redan uzgodnit juz warunki $wiadczenia ustug logistycznych dla
pierwszego istotnego klienta i prowadzi wdrozenie systemu wspomagajgcego zarzgdzanie magazynem
na potrzeby uruchomienia tego serwisu. Poczatek Swiadczenia ustug nastgpi na poczatku Il potowy br.

Jak wspomniatem na wstepie przysztos¢ nie jest nadal w petni przewidywalna ani bezpieczna, lecz
wskazane powyzej czynniki powodujg, ze patrze do przodu z ostroznym optymizmem. Jednoczes$nie
chciatbym zapewni¢, ze na co dzien doktadamy wszelkich staran, aby Redan osiggat jak najlepsze wyniki
finansowe.
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