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Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej Redan w 2005 r.

Sktad Grupy Kapitatowej Redan

Redan S.A. wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowa, w ktorej najbardziej istotne
znaczenie majg spofki:

1) Redan zajmujacy sie importem towardw, finansowaniem dziatalnosci Grupy, a w zakresie
sprzedazy projektowaniem, importem, marketingiem i dystrybucjg dla marek hurtowych
(gtéwnie Happy Kids — dla dzieci) oraz dla marek skierowanych do sieci hipermarketow i
sklepéw dyskontowych (gtéwnie Top Hit, poza tym Wisco, Target oraz private labels).
Jednoczesnie w Grupie Kapitalowej, Redan petni funkcje generalnego importera,
sprowadzajac towary dla spétek Top Secret, Troll Market oraz czesciowo dla Adesso.

2) Top Secret Sp. z 0.0., Troll Market Sp. z 0.0. i Adesso SA prowadzace sieci sklepow
detalicznych Top Secret, Troll i Textiimarket odpowiednio. Spoétki Top Secret oraz Troll
Market prowadzg we wtasnym zakresie projektowanie towaréw pod swoimi markami.
Troll Market oraz Adesso prowadzg logistyke we wtasnym zakresie (poza importem). Dla
marki Top Secret logistyka na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania jest
prowadzona przez Redan.

3) Redan s.ro., Euroredan s.r.o. oraz Alfa-Reda-Ukraina sg to spotki zagraniczne, za
pomocg ktérych jest realizowana sprzedaz na rynkach krajéw ich dziatania, tzn. na
Stowacji, w Czechach i na Ukrainie.

4) Pozostate spofki (dalej ,spotki sklepowe”) majg znaczenie techniczne, tzn. stuzg przede
wszystkim ograniczeniu ryzyka finansowego wynikajgcego z zawieranych umow najmu
lokali z przeznaczeniem na sklepy na czas okreslony od 3 do 10 lat.

Szczegdtowa struktura i sktad Grupy Kapitatowej Redan zawarte zostaly w informac;i
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej Redan
W 2005 roku profil dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan nie zmienit sie.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Redan byto projektowanie, zlecanie
produkcji oraz marketing i sprzedaz kolekcji obejmujgcych wiele grup asortymentowych odziezy
codziennego uzytku (casual).

Towary oferowane przez Grupe Kapitatowg Redan w 2005 r. sprzedawane byly w Polsce

poprzez nastepujace kanaty dystrybuciji:
kontrolowane sieci sklepéw detalicznych;

— sieci hipermarketow;

— multibrandowe sklepy odziezowe prowadzone przez podmioty niepowigzane kapitatowo z
Redan z wydzielonym miejscem sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej (projekty Korner,
Trendstation);

— hurtownie odziezowe na terenie catego kraju;

— w przypadku odziezy promocyjnej — bezposredni odbiorcy w oparciu o indywidualne
zamoOwienia oraz regionalne hurtownie przedstawicielskie.

W odniesieniu do kazdego z opisanych powyzej kanatéw dystrybucji zostaty stworzone odrebne
marki oferowanej odziezy. Poza kanatem dystrybucji poszczegdlne marki roznig sie: potrzebami
docelowych grup klientow, a tym samym réznorodnoscig asortymentowg kolekcji, cenami,
jakoscig, wzornictwem oraz politykg handlowa.
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Grupa Kapitatowa Redan w 2005 roku sprzedawata ubrania pod wtasnymi markami handlowymi,
do ktérych nalezg w szczegdlnosci: Top Secret i Troll (skierowana do wtasnych i franczyzowych
sklepéw detalicznych), Trendstation (dodatki modowe - sprzedawane poprzez standy
ulokowane w sklepach bielizniarskich), Happy Kids (dystrybucja hurtowa oraz projekt Korner),
Adesso Fashion (dystrybucja hurtowa), Top Hit, Wisco, Target (sieci hipermarketéw), Top
Promotion (odziez promocyjna) i inne. Dodatkowo Grupa realizowata réowniez dostawy pod
markami klientow (private labels) zaréwno dla sieci hipermarketow, jak tez sklepow
dyskontowych. Ponadto w ramach sieci sklepow Textilmarket byly sprzedawane towary innych
dostawcow — poza towarami pod markami Grupy Kapitatowej — w tym wiodace dystrybucyjne
polskie marki odziezowe.

Ponizsza tabela przedstawia oszacowany podziat skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy
towardéw na poszczegolne marki towarowe lub ich grupy.

Zmiana Zmiana
2005 2004 2003 2005/ 2004/
2004 2003
wartos¢ | struktura | wartoS¢ | struktura | wartos¢ | struktura | Wartos¢ | Warto$¢
Top Secret 68 928 28% | 44652 21% | 42651 32% 54% 5%
Troll i TRENDSTATION 55113 22% | 28174 13% - 0% 96% 100%
Adesso Fashion 12 225 5% | 21107 10% | 6570 5% -42% 221%
Happy Kids 14 909 6% | 12203 6% | 16469 12% 22% -26%
Top Hit i inne marki do sieci hipermarketéw 36 206 15% | 52150 25% | 40527 31% -31% 29%
Top Promotion — odziez promocyjna 6 196 2%| 6710 3% | 6541 5% -8% 3%
Inna odziez oferowana w sieci Textilmarket 42 680 17%| 36723 18% 0% 16% 100%
Inne marki 12 268 5% 7817 4% | 19243 15% 57% -59%
RAZEM 248 527 100% | 209 537 100% | 132 001 100% 19% 59%
Top Secret

Przychody ze sprzedazy odziezy marki Top Secret stanowity w 2005 roku 28% przychodoéw ze
sprzedazy towardw. Oznacza to wzrost udziatu w sprzedazy grupy w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. Jest to efektem transformaciji kanatow dystrybucji marki. Biezace kolekcje tej marki
sprzedawane byly wylgcznie przez sklepy firmowe Top Secret. Towary z poprzednich kolekgciji
dystrybuowane byly przez sie¢ sklepéw Textilmarket i przez inne kanaty dystrybucji Redan S.A.
Szczegdtowo zmiany zasad dystrybucji marki Top Secret zostaty opisane ponizej w niniejszym
sprawozdaniu w punkcie ,,Czynniki wptywajace na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy”.

Rok 2005 byt kolejnym rokiem rozbudowy sieci sklepow firmowych, ktére spetniajg okreslone
wymogi co do wystroju lokalu, standardu obstugi, zatowarowania oraz lokalizacji. Informacje o
sieci sklepow przedstawia ponizsza tabela:

Top Secret 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005 1 kwietnia 2006
wlasne | francz. | wiasne | francz. | wiasne [ francz.
Liczba sklepdw w Polsce 56 10 88 1 84 1
Powierzchnia sklepéw w Polsce [mkw] 8232 1819 14807 226] 14152 226
Liczba sklepdw za granicg 3 2 9 2 9 2
Powierzchnia sklepdw za granicg [mkw] 543 508 2055 180 2055 180

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania praktycznie wszystkie sklepy firmowe sg
zarzadzane i zatowarowywane centralnie przez Top Secret Sp. z 0.0. — spétke zalezng Emitenta
zarzadzajaca siecig Top Secret. Dzieki temu jest prowadzona spodjna polityka handlowa w
ramach catej sieci.
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Troll & Trendstation
Odziez pod tymi markami jest sprzedawana wytacznie przez Troll Market Sp. z o0.0.

W roku 2005 w wyniku dynamicznego rozwoju sieci sklepéw firmowych nastgpit dalszy wzrost
sprzedazy marki Troll.

TROLL 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005 1 kwietnia 2006
wiasne | francz. | wlasne | francz. | wilasne | francz.
Liczba sklepdw w Polsce 17 56 29 56 29 56
Powierzchnia sklepéw w Polsce [mkw] 1685 2500 3103 2240 3103 2240
Liczba sklepdw za granicq - 1 3 1 3 1
Powierzchnia sklepéw za granicg [mkw] - 100 340 80 340 80

Dobrze rozwijata sie w 2005 roku réwniez sprzedaz odziezy pod markg Trendstation. Sg to
dodatki modowe i atrakcyjnie opakowana bielizna dla nastolatek i kobiet. Towary te sg
oferowane na specjalnych standach w sklepach multibrandowych.

Textilmarket

Sie¢ sklepéw Textilmarket, budowana i zarzgdzana przez Adesso SA — spétke zalezng Emitenta
— rozwijata sie w 2005r. zgodnie z zatozeniami. Liczba sklepow oraz ich powierzchnia wzrosta o
ponad poftowe.

Textilmarket 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005 1 kwietnia 2006
wiasne francz. wiasne francz. | wlasne | francz.

Liczba sklepédw w Polsce 65 2 100 3 106 3

Powierzchnia sklepéw w Polsce [mkw] 16 071 400 25371 600 | 26676 600

Textilmarket jest to sie¢ detalicznych sklepéw oferujacych odziez wielu krajowych producentéw
po bardzo korzystnych cenach. Jednocze$nie wystrojem wnetrz, zakresem oferowanych
towarow bardzo pozytywnie wyrdznia sie na tle konkurencji w tym segmencie rynku. Pomimo
relatywnie niskich cen sprzedazy sieC ta realizuje zyski dzieki niskim kosztom zakupu towarow
oraz niskim kosztom dziatalnosci.

Odziez nowych kolekcji pod markami Top Secret i Troll jest sprzedawana na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania praktycznie wyfacznie do spotek zaleznych Redan zarzadzajgcych
detalicznym sieciami dystrybucji. W 2005 roku nastgpit wzrost udziatu sprzedazy do tego kanatu
dystrybucji, do ktérego jest réwniez zaliczana sie¢ Textilmarkett, do 67% w poréwnaniu do 41%
w 2004 r. Tendencja ta w zwigzku z dalsza rozbudowg wszystkich trzech sieci bedzie
kontynuowana, przewidywany udziat sprzedazy detalicznej w sprzedazy skonsolidowanej bedzie
wynosit ok. 75%.

Adesso Fashion

Marka Adesso Fashion zanotowata w 2005 roku spadek sprzedazy o 42% w poréwnaniu do
roku ubiegtego. Byto to zwigzane z decyzjg Redan o zaniechaniu rozwoju marki z uwagi na brak
perspektyw rozwoju rynku hurtowego i zbyt duze pokrycie obszaru grupy docelowej z klientami
marki Top Secret.
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Happy Kids

W 2005 roku Happy Kids byta marka, podobnie jak w poprzednich latach, oferowang przede
wszystkim w kanale sprzedazy hurtowej. Towary z poprzednich sezondéw byty rowniez
sprzedawane w sklepach Textilmarket. Sprzedaz tej marki byta na poziomie wyzszym o 19% niz
w roku poprzednim. Jesienig 2005 roku rozpoczeto wdrazanie projektu Korner, ktérego gtéwnym
zatozeniem jest zmiana kanatu dystrybucji marki Happy Kids. Sprzedaz dokonywana jest
poprzez sie¢ multibrandowych sklepow z odziezg dziecieca, w ktdrych wizualnie wyodrebniony
zostat obszar ok. 20 m2. oznaczony logo Happy Kids. Ww. sklepy zaopatrywane sg w materiaty
reklamowe marki i biorg udziat w akcjach promocyjnych organizowanych przez Redan.
Przebudowano grupe przedstawicieli handlowych obecnie odpowiedzialnych za poziom i jako$é
sprzedazy w przydzielonych im Kornerach. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
liczba kornerow przekroczyta 130.

Top Hit i inne marki sprzedawane do hipermarketow

Sprzedazg do sieci handlowych w Grupie Kapitatlowej zajmuje sie wylgcznie Redan. W 2005
roku sprzedaz do sieci hipermarketow ulegta zahamowaniu — nastgpit 25% spadek przychodéw
w poréwnaniu z rokiem ubiegtym. Jest to skutek przede wszystkim ograniczenia zakupéw
wyrobow tekstylnych przez sie¢ Biedronka — gtdwnego odbiorce Redan w tym kanale
dystrybuciji, ktéry byt wynikiem decyzji strategicznych Jeronimo Martins Dystrybucja sp. z 0.0. Do
klientow Redanu nalezaty w 2005 roku takze inne sieci: Geant, E.Leclerc, Carrefour, Kaufland,
Muszkieterowie, Ahold, Makro oraz Real.

Sprzedaz zagraniczna

Dominujgca czes¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan prowadzona jest na rynku polskim
(96%).

Sprzedaz na rynkach zagranicznych sktada sie ze sprzedazy =zagranicznych spétek
wchodzacych w sktad Grupy (w Czechach, na Stowacji i na Ukrainie) oraz ze sprzedazy
realizowanej przez Redan oraz Troll Market do innych odbiorcéw. W poréwnaniu do 2004 r.
sprzedaz na rynkach zagranicznych wzrosta o0 9%. Zmienit sie jednak jej charakter. W roku 2005
88% byto realizowane przez zagraniczne spotki zalezne Redan, co stanowi prawie 3-krotny
wzrost w poréwnaniu z poprzednim rokiem. Kontynuowaly one budowe sieci sklepdw
detalicznych Troll i Top Secret na swoich rynkach, a ponadto realizowaty dostawy do sieci
hipermarketow i cze$ciowo hurtowni. Udziat eksportu i wewnatrzwspdélnotowych dostaw towarow
(WDT) w 2005r. spadt o 12% w poréwnaniu z wartosciowym poziomem sprzedazy eksportowe;j i
WDT zrealizowanym w 2004r. Obnizenie to jest efektem ograniczenia ryzyka sprzedazy towaréw
klientom, niegwarantujgcym terminowych zaptat.

Zmiana Zmiana
[tys. PLN] 2005 2004 2003 2005/2004 | 2004/2003

wartos¢ | struktura | wartos¢ | struktura | wartos¢ | struktura | wartos¢ wartos¢
Sprzedaz w Polsce 238 377 96% | 200212 96% | 126 005 92% 19% 59%
Sprzedaz zagranica 10 150 4% 9325 4%] 10703 8% 9% -13%
RAZEM 248 527 209 537 136 708 19% 53%

Zmiany w strukturze sprzedazy GK Redan

Rozwoj Grupy Kapitatowej Redan w okresie ostatnich 3 lat odbywat sie gtéwnie dzieki
systematycznemu budowaniu wtasnych sieci sklepéw detalicznych. Celem dziatan byta zmiana
kanatow dystrybucji. Zmalato znaczenie tradycyjnego dla Redan kanatu dystrybucji — hurtowego,
zas$ wiodacq stata sie sprzedaz poprzez sieci sklepow detalicznych wiasnych i franczyzowych.
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[min PLN] 2005 2004 2003 2002
Top Secret Sp. z 0.0. 58,3 231 3,8 0,3
Adesso SA 64,7 38,1 6,1 0,0
Troll Market Sp. z 0.0. 47 4 26,8 0,0 0,0
Redan 156, 1 1277 132,9 93,4
Grupa Kapitatowa Redan 2485 209,3 136,2 92,9
Udziat sprzedazy detalicznej w sprzedazy ogétem 67% 41% 7% 0%

* - wartos$¢ sprzedazy z okresu po przejeciu przez Redan kontroli nad Adesso SA

W 2002 r. praktycznie 80% przychoddéw ze sprzedazy Grupy pochodzito z kanatu hurtowego zas
reszta ze sprzedazy do hipermarketow oraz sieci dyskontowych. W wyniku dokonanych zmian w
2005 r. prawie 70% przychodoéw pochodzi ze sprzedazy w sklepach detalicznych (wtasnych i
franczyzowych), prawie 20% z sieci hipermarketéw, za$ na dystrybucje hurtowg przypada
niecate 10%. Prowadzone w okresie ostatnich 3 lat dziatania zmierzaty do takiej wiasnie zmiany
struktury sprzedazy.

Odbiorcy

W wyniku znacznego wzrostu udziat sprzedazy w kontrolowanych przez Grupe Kapitatowg
Redan sieciach detalicznych nastgpity zmiany w strukturze odbiorcéw. Obecnie dominujg
bezposrednie relatywnie niskie warto$ciowo transakcje z bardzo duzg liczbg klientow
detalicznych.

Z odbiorcami hurtowymi i sieciami handlowymi w Grupie Kapitatowej wspotpracuje przede
wszystkim Redan. W 2005 roku Redan wspdtpracowata ze sprawdzonymi hurtowniami
odziezowymi oraz najwiekszymi sieciami hipermarketéw (Carrefour, Champion, Globi, Geant,
Plus Discount, Biedronka, Auchan, E. Leclerc, Kaufland, Muszkieterowie, Makro, Real i in.) oraz
sklepow dyskontowych.

W 2005 roku zaden z odbiorcéw Grupy Kapitatowej Redan nie nabyt towaréw o wartosci
stanowigcej ponad 10% przychodoéw. W opinii Zarzagdu Grupa Kapitalowa Redan nie jest
uzalezniona od zadnego z odbiorcow.

Dostawcy

W 2005r. przede wszystkim w zwigzku z duzym wzrostem udziatu sprzedazy sieci Textilmarket
znacznie wzrost udziat zakupow dokonanych w Polsce i wynidst okoto V4 dostaw. W Polsce byty
réwniez lokowane zamowienia dla innych marek Grupy Kapitatlowej Redan, jednakze w tym
zakresie — podobnie jak w 2004r. — nadal dominowaty Chiny oraz Indie. Ponadto Grupa
dokonata zakupéw w Turcji, Korei Potudniowej oraz w Hong-Kongu.

Liczba dostawcéw Grupy Kapitatowej Redan systematycznie wzrasta na skutek powiekszania
oferty asortymentowej i wzorniczej oraz rozwijania portfela marek skierowanych do
zréznicowanych grup odbiorcéw. Grupa Kapitatowa Redan posiada ugruntowane doswiadczenie
pozwalajgce na lokowanie produkciji u producentéw oferujgcych relacje jakosci i ceny wtasciwg
dla grup docelowych poszczegolnych marek.

Wobec wprowadzonego ponownie w Il potowie 2005 roku ograniczenia iloSciowego importu z
Chin towarow wybranych kategorii odziezowych, Grupa Kapitatowa Redan prowadzi intensywne
analizy producentéw w innych krajach. Czes¢ produkcji na sezon wiosna/lato 2006 r. jest
zlecona w innych krajach: Indie, Bangladesz, Korea, Pakistan.

W opinii Zarzadu Grupa Kapitatowa Redan nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow.
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Transakcje z podmiotami powigzanymi

Charakter transakcji z podmiotami opisujg szczegdétowo tabele umieszczone w informacii
dodatkowej do sprawozdania finansowego. Najistotniejsze z nich zostaty opisane ponizej.

W roku 2005 Redan zawart transakcje sprzedazy towaréw Top Secret Sp. z 0.0., na taczng
kwote 36.422 tys. PLN. W tym samym okresie Redan nabyt od Top Secret sp. z 0.0. towary i
ustugi o wartosci 1,4 tys. PLN.

W roku 2005 Redan zawart transakcje sprzedazy towaréw na kwote 10.705 tys. PLN z Adesso
SA.

W roku 2005 Redan zawart transakcje sprzedazy towaréw Troll Market sp. z 0.0., na taczng
kwote 26.716 tys. PLN.

W roku 2005 Redan zawarta transakcje sprzedazy towarow Redan s.r.0. na Stowacji na faczng
kwote 1.915 tys. PLN.

W roku 2005 Redan zawart transakcje sprzedazy towaréw Euroredan s.r.o. w Czechach na
taczng kwote 2.433 tys. PLN.

W roku 2005 Redan zawarta transakcje sprzedazy towaréw Alfa-Reda T.O.W. na Ukrainie na
taczng kwote 1.073 tys. PLN. Ponadto na podstawie umowy cesji Redan sprzedat swojg
wierzytelnos¢ wobec ukrainskiej spotki Redan Centr Rozpodilju T.O.W. za cene 1.873 tys. PLN.

W roku 2005 spotka zalezna Troll Market sp. z 0.0. zawarta transakcje sprzedazy towarow z
innymi spétkami Grupy Kapitatowej, wytaczajac Redan na kwote 1.768 tys. PLN

W roku 2005 spotka zalezna Top Secret sp. z 0.0. zawarta transakcje sprzedazy towaréw z
innymi spétkami Grupy Kapitatowej, wytaczajac Redan na kwote 11 tys. PLN

Pozostate spotki Grupy Kapitatowej nie dokonywaty transakcji sprzedazy towaréw do innych
spotek stowarzyszonych.

Dodatkowo spotki Top Secret sp. z 0.0. i Troll Market sp. z 0.0. osiggaty przychody z tytutu
Swiadczenia ustug agencji pracy tymczasowej i sprzedazy wyposazenia na rzecz ,spotek
sklepowych”.

~SPOtki sklepowe” otrzymywaty wynagrodzenie za obstuge sklepoéw firmowych Top Secret i Troll.

Znaczace umowy

W 2005 r. Grupa Kapitatowa Redan zawarta szereg uméw ubezpieczenia obejmujacych:
» ubezpieczenie $rodkéw obrotowych:

o od ognia i innych zdarzen losowych,

o od kradziezy z wlamaniem i rabunku,

o w transporcie lagdowym,

o W transporcie morskim;
» ubezpieczenie srodkéw trwatych:

o od ognia i innych zdarzen losowych,

o od kradziezy z wkamaniem i rabunku,
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o floty samochodowej w zakresie OC, AC oraz NW;
» ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej.

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

Grupa Kapitalowa Redan nie posiada informacji o umowach, ktérych strong sg akcjonariusze
Redan, a ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na dziatalnosé Grupy.

Spotki z Grupy Kapitatowej Redan nie zawarty w roku 2005 znaczgcych uméw wspétpracy ani
kooperaciji.

Inwestycje

W roku 2005 zostaty dokonane nastepujace zmiany w inwestycjach kapitatowych Redan na
taczng kwote 2 873 tys. PLN.

Top Secret Sp. z o.0.

W dniu 7 czerwca 2005 roku zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego Top
Secret sp. z 0.0. 0 kwote 2.000 tys. PLN. Ponadto w grudniu 2005 roku zostata podjeta uchwata
o0 podwyzszeniu kapitatu o kolejne 8.000 tys. PLN. Zmiana wysokosci kapitatu zostata
zarejestrowana 28 lutego 2006 roku.

Spotki sklepowe

W 2005r. utworzonych zostato w ramach grupy kapitatowej Redan 6 spoétek zaleznych, kazda z
kapitatem zaktadowym réwnym 50 tys. PLN.

Redan objat we wszystkich wymienionych wyzej spotkach 100% kapitatu zaktadowego.
Przedmiotem dziatalnosci spotek jest detaliczna sprzedaz odziezy Top Secret i Troll w lokalach
handlowych umiejscowionych najczesciej w galeriach handlowych.

Spoftki zalezne poza granicami kraju

W roku 2005, w maju rozpoczeta dziatalnos¢ na Ukrainie spétka Alfa-Reda T.O.W. z kapitatem
zaktadowym 32 tys. PLN. Jest to kolejna po zatozonych w 2004r. spétkach Redan s.r.o.(kapitat
zaktadowy 96 tys. PLN) na Stowacji i Euroredan s.r.o. (kapitat zakladowy 105 tys. PLN ) w
Czechach zagraniczna spotka nalezagca do Grupy Kapitatowej. Redan objat 100% kapitatu
zaktadowego tej spétki. Przedmiotem dziatalnosci wszystkich tych spoétek jest sprzedaz
detaliczna i hurtowa oraz czynnosci posrednictwa na terenie krajow ich dziatanosci.

Poza powyzej opisanymi transakcjami Redan nie dokonywat w 2005 r. innych inwestycji.

EmISje papierow wartoscwwych

W 2005r. kontynuowana byta realizacja ,Programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spéitki
Redan S.A., innych o0sob zajmujgcych kierownicze stanowiska w Spoétce oraz o0sob
indywidualnie odpowiedzialnych za poziom sprzedazy i poziom zysku w poszczegolnych
spotkach Grupy Kapitatowej”, w ramach ktérego w dniach 31 styczniu 2005r. i 31 lipca 2005r.
wyemitowanych zostato 5 000 szt. obligacji — serie A3 i A4 - z prawem pierwszenhstwa do objecia
na kazda obligacje 10 akcji zwykitych serii P Spotki Redan. Lipcowa emisja obligacji byta
ostatnig serig wyemitowang w ramach programu motywacyjnego.
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Ponadto uczestnikom programu przydzielono:

1) w dniu 26 stycznia 2005r. 14 570 szt. akcji zwyktych na okaziciela serii P (w ramach emisji
obligacji serii A1 w styczniu 2004r.) zarejestrowanych w KRS 6 maja 2005r.

2) w dniu 04 lipca 2005r. 13 200 szt. akcji zwyktych na okaziciela serii P (w ramach emis;ji
obligaciji serii A2 w lipcu 2004r) zarejestrowanych w KRS 20 wrzesnia 2005r.

3) w dniu 23 grudnia 2005r. 15.750 szt. akcji zwyktych na okaziciela serii P (w ramach emisji
obligaciji serii A3 w styczniu 2005r) zarejestrowanych w KRS 31 marca 2006r.

taczna struktura kapitatu zaktadowego zawarta jest w zatagczonej do sprawozdania finansowego
Redan Nocie A.
Redan byt jedynym podmiotem z Grupy Kapitatowej
wartosciowych.

dokonujagcym emisji papierow

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

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Redan i Troll Market sp. z 0.0. byly stronami umoéw kredytowych
opisanych w Nocie nr 5 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Kredyty i pozyczki udzielone przez Spotki Grupy Kapitafowej Redan

Redan udzielit pozyczke Eurocenter Sp. z 0.0. na kwote 645 tys. PLN z terminem sptaty
31.12.2006 ..

Kredyty i pozyczki udzielone przez Redan spétkom Grupy Kapitatowej zostaty opisane w
sprawozdaniu z dziatalnosci Redan.

Udzielone poreczenia i gwarancje

Do konca 2005 roku jedyng spétkg z Grupy Kapitatowej udzielajgcg poreczen i gwarancji byt
Redan.

Podmiot, ktéremu udzielono Przedmiot . . Kwota .
Lp. . . Rodzaj poreczenia Waluta| poreczenia
poreczenia poreczenia
[PLN]
1. TROLL MARKET SP. Z 0.0. Kredyt bankowy Weksel poreczony PLN 2 127 665,00
Gwarancje bankowe | Weksel poreczony PLN 69 353,64
2 |Top Secret SP. 0.0, Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 209 284,17
3. |HATTSP.Z0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 36 234,00
4. | TOP MARK SP.Z 0.0. Kredyt bankowy Poreczenie cywilno- prawne | PLN 1200 000,00
5. | TOP CENTER SP.Z O.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 19 904,54
Gwarancje bankowe | Weksel poreczony EUR 39 851,00
6. |TARGETSPZO.0 Gwarancije bankowe | Weksel poreczony PLN 54 500,00
7. | Kadmus SP.Z 0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 48 553,56
Gwarancje bankowe | Weksel poreczony EUR 8 235,00
8. |BALENOSP.Z0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony PLN 49 200,00
9. | ROKAPPA Sp. z 0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony uSD 30 320,12
Gwarancje bankowe | Weksel poreczony EUR 69 269,16
10 |TOPSP.Z0.0. Gwarancje bankowe | Weksel poreczony PLN 15 752,64
Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 26 073,64
11 |KRUXSP.Z0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 48 276,00
12 | DOTAR Sp. z 0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 54 112,73
13 | Top Speed Sp. z0.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 17 891,36
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Gwarancije bankowe | Weksel poreczony EUR 48 193,00

14 | Getar SP.20.0. Gwarancije bankowe | Weksel poreczony PLN 24 400,00
UsSD 30 320,12

PLN 3540 871,28

Razem warto$¢ poreczen EUR 625 878,16

taczna wartos¢ poreczen udzielonych przez Redan na dzien 31 grudnia 2005 r. wynosi
6 088,8 tys. PLN

Istotne zdarzenia

Zdarzenia o istotnym wptywie na dziatalno$¢ prowadzong przez Grupe Kapitatowg Redan
mozna podzieli¢ na nastepujace grupy:

Rozwdj detalicznych sieci sprzedazy

W 2005r. kontynuowany byt dynamiczny rozwaj detalicznych sieci sprzedazy odziezy.
Ponizsza tabela prezentuje rozwdj poszczegolnych sieci detalicznych.

1 stycznia 2005 31 grudnia 2005 1 kwietnia 2006
wiasne francz. wiasne francz. Wiasne francz.
Top Secret 59 12 97 3 93 3
Textiimarket 65 2 100 3 106 3
Troll 17 57 32 57 32 57
RAZEM 141 71 229 63 231 63

W roku 2005 rozwijaty sie wszystkie 3 sieci odziezowych sklepow detalicznych Grupy
Kapitatowej Redan. Na koniec 2005 r. w sktad sieci detalicznych Grupy wchodzity 292 sklepy (w
Polsce i zagranica, wtasne oraz franczyzowe) o facznej powierzchni przekraczajacej 49 000 m2.
Oznacza to wzrost liczby sklepéow o prawie 40% i wzrost ich powierzchni o ponad 50% w
poréwnaniu ze stanem na koniec 2004 r. Dodatkowe informacje na temat rozwoju
poszczegolnych sieci zostaly przedstawione w rozdziale ,Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Redan”.

Wynikiem rozwoju sieci sklepéw byta zmiana w strukturze sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan
—w 2005 r. ponad 2/3 przychodéw ze sprzedazy zostato zrealizowane w sklepach detalicznych.
Z drugiej strony wplyneto to na wzrost i strukture kosztéw operacyjnych zwigzanych z
utrzymaniem sieci detalicznych.

Kontynuacja zmian w Top Secret

Poczgwszy od 2003 r. trwa proces transformacji marki Top Secret. W | potowie 2003 r. odziez
pod ta markg byta sprzedawana w otwartej dystrybucji hurtowej — oznacza to, ze praktycznie
kazdy mogt kupi¢ te towary i sprzedawac je w dowolnym miejscu za dowolng cene. Redan nie
posiadat wtedy wplywu na miejsca sprzedazy ani ceny dla ostatecznych klientéw. W 2005 r.
sprzedaz towardow z nowych kolekcji byta juz ograniczona wytacznie do sklepéw firmowych
kontrolowanych catkowicie w zakresie wystroju, zatowarowania oraz marketingu przez Top
Secret Sp. z 0.0.

Proces transformacji nie przebiegat jednak bezproblemowo. Zmiana obejmuje nie tylko kanat
dystrybucji, czyli budowe i organizacje sklepow, ale takze produkt (jego réznorodnosc
asortymentowg oraz wzorniczg), dziatania promocyjne jak roéwniez organizacje procesow
logistycznych. Proces ten byt realizowany w 2005 r. i bedzie kontynuowany w 2006 .
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W 2005 r. Grupa Kapitatowa poniosta na sprzedazy marki Top Secret strate w wysokosci ok.
10 min zt. Szczegdtowe omowienie wynikéw marki Top Secret oraz podjetych i planowanych
dziatan jest przedstawione w rozdziale ,Czynniki wptywajace na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy”.

Wdrozenie nowego systemu informatycznego

W lutym 2005r. rozpoczgt sie proces wdrozenia nowego zintegrowanego systemu
informatycznego wspomagajacego zarzadzanie wszystkimi spotkami wchodzgcymi w skfad
Grupy Kapitatowej. System zostat uruchomiony we wszystkich polskich spotkach Grupy oraz w
sklepach Top Secret. W 2006 r. bedzie réwniez wdrazany w sieci Troll, Textiimarket a w
nastepnej kolejnosci w sklepach zagranicznych. System nie osiggnat jeszcze petnej wydajnosci,
ale juz na obecnym etapie wdrozenia umozliwit znaczng poprawe w dziataniu logistyki oraz
prostszy dostep do informacji kontrolingowych.

Wyprzedaz towarow z minionych kolekcji

Problem niesprzedanych zapasow z poprzednich sezondéw jest jednym z podstawowych
problemoéw kazdej firmy odziezowej. Do 2004 r. Redan skutecznie — w poréwnaniu do skali
prowadzonej dziatalno$ci — zarzadzat wyprzedazg tych towarow. Problem ten pojawit sie w duzej
skali w 2004 roku w wyniku zwiekszonych zakupow towaréw w momencie akcesji Polski do Unii
Europejskiej i miat istotny wptyw na funkcjonowanie Redan w 2005 roku. Wyniki 2005 r. zostaty
obcigzone z jednej strony stratami na sprzedazy tych towardw ponizej cen zakupu, a z drugiej
strony utworzonymi odpisami aktualizujgcymi warto$¢ towarow. Szczegdtowe informacje na
temat towaréw z poprzednich sezonéw oraz ich wptywu na wyniki zostaty przedstawione w
rozdziale ,Czynniki wptywajgce na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy”.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej Redan

Rachunek zyskoéw i strat

W tabeli ponizej przedstawiono analize skonsolidowanych wynikow osiggnietych przez Grupe
Kapitatowg Redan w 2005 r.

ltys PLN] 2005 2004 2003 200312004 | 20042005
wartos¢ | struktura | warto$¢ | struktura | warto$¢ | struktura

Przychody netto ze sprzedazy 248 527 100% | 209 537 100% | 136708 100% 53% 19%
Koszty sprzedanych towaréw 151278 61% | 134 577 64% | 87448 65% 54% 12%
Zysk brutto ze sprzedazy 97 248 39% | 74961 36% | 49260 35% 52% 30%
Koszty sprzedazy 98 890 40%| 62278 30% | 27938 19% 123% 59%
Koszty ogdlnego zarzadu 5303 2% 6 469 3% 2264 1% 186% -18%
Zysk na sprzedazy -6 945 -3% 6214 3%| 19058 15% -67% -212%
Pozostate przychody operacyjne 3233 1% 6158 3% 1407 1% 338% -48%
Pozostate koszty operacyjne 16 851 7% 7999 4% 2443 2% 227% 111%
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej -20 563 -8% 4373 2% 18022 14% -76% -470%
EBITDA -15 480 6% 8 696 4%] 19893 15% -56% -178%
Przychody finansowe 2550 1% 8590 4% 2252 1% 281% -70%
Koszty finansowe 8 839 4% 3500 2% 1787 1% 96% 153%
Odpis warto$ci firmy jednostek podporzad. 0 0% 39 0% 39 1% 0% -100%
Wynik na innych zdarzeniach gospodarczych -149 0% 0 0% 1 1% -100% 100%
Wynik na zaniechanej dziatalno$ci 0 0% 0 0% 0 1% 0% 100%
Zysk brutto -27 001 -11% 9424 4% | 18449 1% -49% -287%
Podatek dochodowy -3 489 -1% 1825 1% 5401 1% -66% -191%
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Udziat w zyskach netto jednostek wycenianych 0 0 0 990, 0

metoda praw wiasnosci 586 0% 230 0% 295 1% 22% 255%
Zyski mnigjszoSci 7 0% 716 0% 33 1% 2070% 1%
Zysk netto -22 930 -9% 7114 3%] 13310 10% -47% -322%

Rok 2005 byt kolejnym rokiem wzrostu przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Redan,
ktéry wyniost 19%. Dodatkowo uzyskany zysk brutto ze sprzedazy byt wyzszy o 30 % w
poréwnaniu z 2004r. Bylo to efektem zmiany struktury sprzedazy polegajgcej na znaczacym
wzroscie sprzedazy poprzez kontrolowane sklepy detaliczne. Spowodowato to wzrost marzy
brutto na sprzedazy. Jednakze poziom tej marzy nadal jest daleki od oczekiwah Zarzadu. W
2005 r. na jego obnizenie wptywata wyprzedaz towardéw zakupionych w nadmiernych ilosciach w
2004 .

Z drugiej strony rozwdj sieci sklepéw spowodowat prawie 50% wzrost kosztéw dziatalnoSci
operacyjnej. Bylo to spowodowane wzrostem wartosci nabytych ustug obcych, w tym przede
wszystkim kosztow najmu sklepow oraz kosztow i optat wspolnych ponoszonych w centrach
handlowych, zwigzanym z tym wzrostem kosztow medidow, wyposazenia, a takze wzrostem
zatrudnienia, a co za tym idzie poziomem kosztow wynagrodzen i innych swiadczen na rzecz
pracownikéw. W tej sytuacji zmniejszenie kosztéw ogdélnego zarzadu o 18% nie wystarczyto na
osiggniecie przez Grupe Kapitatowg zysku na sprzedazy.

Dodatkowo bardzo duzy wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych (o 111% w poréwnaniu z
rokiem 2004) oraz kosztéw finansowych (o 153%) przy jednoczesnym spadku pozostatych
przychoddw operacyjnych (o prawie potowe) i przychodow finansowych (o 70%) spowodowaty
poniesienie w 2005 r. wysokiej straty przez Grupe Kapitatowa.

Gtoéwne pozycje przychodéw/kosztéw pozostatych operacyjnych i finansowych przedstawiajg sie
nastepujaco:
1) pozostate przychody operacyjne:
a) rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosci 1.109 tys. PLN,
b) ujawnione nadwyzki towarow w magazynie 783 tys. PLN,
c) noty uznaniowe 323 tys. PLN,
d) spisane w zyski przedawnione zobowigzania 181 tys. PLN,
e) otrzymane odszkodowania 121 tys. PLN,
Podstawowg pozycje stanowig rozwigzane odpisy aktualizujgce naleznosci w wyniku ich
windykacji. Nadwyzki towarowe sg wynikiem btedéw magazynowych. Na noty uznaniowe
sktadajg sie otrzymane opusty od dostawcow. Na kwote otrzymanych odszkodowan ztozyty
sie korekta stawki ubezpieczeniowej (24,3 tys. PLN) i otrzymane wyptaty z tytutu likwidacji
szkdd srodkow transportu.

2) pozostate koszty operacyjne:

) odpisy aktualizujace naleznosci 3.838 tys. PLN,

odpisy aktualizujgce zapasy 8.734 tys. PLN,

odpisy aktualizujgce wartosc rzeczowych aktywow trwatych 182 tys. PLN,

rezerwy na swiadczenia pracownicze 474 tys. PLN,

rezerwy na inne zobowigzania 847 tys. PLN,

f) darowizny 295 tys. PLN,

g) niedobory towaréw w magazynie 1.587 tys. PLN,

h) strata na sprzedazy srodkéw trwatych 176 tys. PLN,

Na odpisy aktualizujgce naleznosci sktadajg sie przede wszystkim odpisy na nalezno$ci
skierowane na droge sadowg 767 tys. PLN, pozostatg cze$¢ stanowig koszty odpisow
niesciggalnych naleznosci. Odpisy aktualizujgce zapasy stanowig rezerwy na towary
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nierotujgce wyliczone wg przyjetych zasad rachunkowosci. Odpisy aktualizujgce warto$¢
rzeczowych aktywow trwatych obejmujg koszt poniesionych naktadéw na rozwoj sieci
sklepéw Top Secret przewidzianych do likwidacji. Rezerwy na swiadczenia pracownicze to
wartos¢ ekwiwalentow za niewykorzystane urlopy do kornca 2005r. Niedobory towarow sg
efektem brakéw w dostawach i pomytek w wydaniach z magazynu. Straty na sprzedazy
Srodkow trwatych sag efektem likwidacji naktadédw w zamknietych lub przewidzianych do
zamkniecia sklepach.

3) przychody finansowe:

a) przychody z tytutu odsetek 614 tys. PLN,

b) przychody z tytutu dokonanej cesji naleznosci 1.873 tys. PLN (koszty z tego tytutu w tej
samej wysokoéci zostaly zaliczone do kosztow finansowych)

c) dodatnie réznice kursowe 29 tys. PLN

4) koszty finansowe:

a) koszty finansowe z tytutu odsetek 5.602 tys. PLN, w tym 5.317 tys. PLN stanowig
zapfacone przez Redan i Troll Market Sp. z 0.0. odsetki od kredytéw bankowych

b) ujemne réznice kursowe 477 tys. PLN,

C) spisanie w koszty cesji naleznosci 1.873 tys. PLN,

5) wynik na innych zdarzeniach gospodarczych:

a) poniesione wydatki na akcje reklamowg i ustugi doradztwa prawnego na Ukrainie 149
tys. PLN. Jest to kwota fikcyjnych transakcji zawartych przez osobe zarzgdzajacg w
imieniu spotki zaleznej Alfa-Reda T.O.W.

Bilans

W ponizszych tabelach przedstawiono analize bilansu Grupy Kapitatowej Redan.

[tys. PLN[ 2005 2004 2003 200372004 | 200312005
warto$¢ | struktura | warto$é | struktura | warto$¢ | struktura
. Aktywa trwate 45 021 21% | 35253 17% | 15240 13% 131% 28%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 5121 2% 4715 2% 451 0% 945% 9%
2. Wartos¢ firmy jednost. podporzad. 558 0% 512 0% 116 0% 341% 9%
3. Rzeczowe aktywa trwate 26 784 12% | 24 401 12%| 12852 1% 90% 10%
4. Nalezno$ci dtugoterminowe 352 0% 0 0% 0 0% 0% 343%
5. Inwestycije dtugoterminowe 3659 2% 2370 1% 1239 1% 91% 54%
6. Dlugoterm. rozliczenia miedzyokr. 8 547 4% 3 255 2% 582 1% 459% 163%
[1. Aktywa obrotowe 169 604 79% [ 170779 83% [ 98970 87% 73% -1%
1. Zapasy 78 124 36% [ 83938 41% | 35147 31% 139% -1%
2. Naleznosci krétkoterminowe 57 452 27% | 70966 34% | 35979 32% 97% -19%
w tym od jednostek zaleznych 11 0% 8 0% 71 0% 100% 38%
3. Inwestycje krotkoterminowe 16728 8% | 14380 7% | 27572 24% -48% 16%
4. Krétkoterm. rozliczenia miedzyokr. 1722 1% 1495 1% 272 0% 450% 15%
5. aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 15578 7% 0% 0% 100% 100%
Aktywa razem 214 625 206 032 114 210 80% 4%

Na wzrost wartosci aktywow trwatych podstawowy wptyw miaty:

1)

wartosci niematerialne i prawne:
a) zakup zintegrowanego informatycznego systemu wspomagajagcego zarzadzanie
przedsiebiorstwem 1.508 tys. PLN,
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2) $rodki trwate:
a) zakup maszyn i urzadzen technicznych 1.276 tys. PLN,
b) zakup srodkéw transportu 490 tys. PLN,
c) poniesione naktady na rozbudowe sieci sklepéw wiasnych 1.632 tys. PLN,
d) modernizacja biurowca przy ulicy Aleksandrowskiej w £odzi 5.395 tys. PLN
3) naleznosci diugoterminowe
a) wptacone kaucje 330 tys. PLN
b) odsetki od pozyczek 22 tys. PLN
4) inwestycje dtugoterminowe:
a) udziaty lub akcje w jednostkach powigzanych 2.055 tys. PLN,
b) udziaty lub akcje w jednostkach niepowigzanych 645 tys. PLN,
c) zwiekszenie wartosci nieruchomosci 959 tys. PLN,
5) dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe:
a) aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8.241 tys. PLN,
b) inne 306 tys. PLN,

Majatek obrotowy Grupy Kapitatowej ulegt, w porédwnaniu z rokiem 2004, nieznacznemu
zmniejszeniu (- 1%). Zmianie natomiast ulegta jego struktura. Zmniejszeniu ulegt stan zapaséw
(- 7%) i naleznosci (- 19%), co jest pozytywng tendencjg. Wzrosty wartodci inwestyciji
krotkoterminowych (+ 16%) i krétkoterminowych rozliczeh miedzyokresowych (+ 15%). Ponadto
na wartos¢ aktywéw obrotowych wptywa przekwalifikowanie nieruchomosci przy ulicy
Aleksandrowskiej 67/91 na przeznaczong do sprzedazy.

ltys. PLN[ 2005 2004 2003 200312004 | 200412005
wartos¢ | struktura | warto$¢ | struktura | warto$¢ | struktura
|. Kapitat wiasny 73106 34% | 98107 48% | 87803 7% 14% -25%
Il. Kapitaty mniejszo$ci -41 0% -45 0% -45 0%
1. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 141 560 66% | 107 971 52% | 26452 23% 300% 31%
1. Rezerwy na zobowigzania 2272 1% 1378 1% 166 0% 536% 65%
2. Zobowigzania diugoterminowe 4378 2% 4400 2% 600 1% 109% -1%
3. Zobowigzania krotkoterminowe 134 689 63% | 102 181 50% | 25669 22% 303% 32%
w tym z tyt. Dostaw towardw i ustug 40 426 19% | 28774 14% | 24129 21% 19% 40%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 21 0% 12 0% 17 0% -29% 1658%
Pasywa razem 214 625 206 032 114 210 74% 4%
Zwiekszenie majatku trwatego i powstanie majatku obrotowego przeznaczonego do sprzedazy
spowodowato wzrost zobowigzan krotkoterminowych, przede wszystkim w postaci kredytéw
bankowych.
Rachunek przeptywow pienieznych
W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej Redan
w 2005 roku.
ltys. PLN[ 2005 2004 2003 200312004 | 200412005
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci warto$¢ | struktura | warto$¢ | struktura | warto$¢ | struktura
operacyjnej 11 465 732% | -68299 359% | -3866 16% 1824% -95%
inwestycyjnej -18642 | -1190% | -23 069 121%| -8434 35% 87% 14%
finansowej 8743 558% | 72351| -380%| 36261 -151% 87% -73%
Przeptywy pieniezne netto razem 1 566 -19 017 23 961 -193% -86%
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W roku 2005, po trzyletnim okresie przeptywow ujemnych Grupa Kapitalowa Redan zanotowata
nadwyzke wptywow z dziatalnosci operacyjnej. Byto to wynikiem zmniejszenia stanéw zapasow i
naleznosci i zwiekszeniu poziomu zobowigzah.

Nakfady poniesione na rozwdj sieci detalicznej (naktady na otwarcie kolejnych sklepéw) oraz
modernizacja budynku biurowego spowodowato ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej.

Zrédtem finansowania rozwoju byta dziatalno$é finansowa i operacyjna.

Analiza wskaznikowa
W tabeli ponizej przedstawiono analize wskaznikowg

2005 2004 2003
Rentowno$¢ sprzedazy 39,13% | 35,77% | 36,03%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej -8,27% |  2,09% | 13,18%
Rentowno$¢ netto 923% | 3,39%| 9,74%
Rentowno$¢ aktywdéw ogdtem -10,69% |  3,45% | 11,65%
Rentowno$¢ kapitatu wiasnego -31,37% | 7,25% | 15,16%
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,3 1,7 39
Wskaznik ptynnosci szybkie; 0,7 0,8 25
Cykl rotacji zapaséw (w dniach) 115 146 94
Cykl rotacji nalezno$ci (w dniach) 84 124 96
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (w dniach) 98 78 101
Cykl operacyjny (w dniach) 199 270 190
Cykl konwersji gotdwki (w dniach) 102 192 89
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,6 05 0,2
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1,9 1,1 0,3
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,3 0,5 0,8

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskazniki rentownosci — stosunek odpowiednich wielkoSci zysku ze sprzedaz, zysku operacyjnego oraz zysku
netto za dany okres do przychodéw ze sprzedazy netto;

wskaznik rentowno$ci aktywow (ROA) — zysk netto/stan aktywow na koniec danego roku;

wskaznik rentowno$ci kapitatu wiasnego (ROE) — zysk netto/stan kapitatow wiasnych na koniec danego roku;
wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego do sumy stanu zobowigzari biezgcych na
koniec danego okresu; obrazuje zdolno$¢ firmy do regulowania biezgcych zobowigzan przy wykorzystaniu
aktywow biezgcych;

wskaznik szybkiej ptynnoSci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu
zobowigzan biezgcych na koniec okresu; obrazuje zdolno$¢ zgromadzenia w krotkim czasie $rodkéw
pienieznych na pokrycie zobowigzan.

cykl rotacji zapasoéw — stosunek stanu zapaséw na koniec danego okresu do przychoddw ze sprzedazy netto za
dany okres, pomnozony przez liczbe dni w okresie;

cykl rotacji nalezno$ci — stosunek stanu naleznosci na koniec danego okresu do przychodéw ze sprzedazy netto
za dany okres, pomnozony przez liczbe dni w okresie;

cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug — stosunek stanu zobowigzan biezgcych na koniec danego okresu
do kosztéw sprzedanych produktéw, towaréw i materiatbw w danym okresie, pomnozony przez liczbe dni w
okresie;

cykl operacyjny - suma cyklu rotacji zapasow i cyklu rotacji naleznosci;

cykl konwersji gotéwki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug;

wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan krétko i dfugoterminowych do aktywdéw ogotem; obrazuje
udziat zewnetrznych zrédet finansowania dziatalnosci Spotki;

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzan ogbétem do kapitatow wtasnych;

wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatow wtasnych do aktywéw ogdétem; przedstawia
udziat Srodkow wiasnych w finansowaniu dziatalnosci;
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Rok 2005 byt dla Grupy Kapitatowej Redan kolejnym rokiem rozwoju. Wzrosta rowniez stopa i
masa wygenerowanej marzy na pokrycie.

Wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej, mimo nieznacznego pogorszenia, utrzymujg sie na
bezpiecznych poziomach.

Dzieki wzrostowi sprzedazy i spadkowi poziomu naleznosci ulegty skroceniu cykle rotacji
zapasow, zobowigzan, cykl operacyjny i konwersji gotéwki.

Wskaznik ogodlnego zadtuzenia okreslajacy udziat zrodet obcych w finansowaniu majatku
przedsiebiorstwa mimo pogorszenia w poréwnaniu z rokiem poprzednim i osiggnieciu wartosci
0,6 nie przekroczyt granicy 0,75 uznawanej za zagrozenie wypfacalnosci.

Warto$ci wskaznikéw zadtuzenia kapitatu wlasnego i pokrycia majatku kapitatami wtasnymi nie
przekroczytly rowniez wartosci niebezpiecznych.

Poréwnanie wybranych wskaznikéw rentownosci opartych na zatozeniach memoriatowych z
opartymi na metodzie kasowej

wskazniki rentownos$ci | memoriatowe (wynik netto) kasowe(CF)

sprzedazy -9,23% 4,61%
majatku -10,69% 5,34%
kapitatu wtasnego -31,37% 15,68%

—  CF* - przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
—  rentowno$c¢ sprzedazy CF- stosunek przeptywow netto z dziatalno$ci operacyjnej do przychodoéw ze sprzedazy
netfto,

— rentowno$¢ majgtku CF - stosunek przeptywow netto z dziatalnosci operacyjnej do stanu aktywdéw na koniec
roku,

— rentownos$¢ kapitatu wiasnego CF - stosunek przeptywow netto z dziatalno$ci operacyjnej do stanu kapitatow
wtasnych na koniec roku.

Niepokojgce jest osiggniecie przez Grupe ujemnych wskaznikow rentownosci okreslajace
efektywnos$¢ gospodarowania. Jednakze wskazniki te oparte na kategorii zysku nie oddajg w
petni obrazu gospodarnosci. Oparte sg na zatozeniach memoriatowych, ktére nie uwzgledniajg
przeptywéw strumieni pienieznych generowanych przez te wielkosci. Bardziej trafnym w ocenie
sprawnosci jest oparcie sie na wielkosciach ,Cash Flow”. Podane w tablicy powyzej
porownywalne trzy wskazniki rentownosci podstawowych kategorii oparte na zastgpieniu
wielkosci ,memoriatowej” — zysku, wielkoécig ,kasowg” — wartoscig przeptywow pienieznych
netto z dziatalnosci operacyjnej dajg Swiadectwo, iz rentownoS¢ dziatania oparta na
strumieniach pienieznych daje wartosci dodatnie i wskazuje na efektywne wykorzystanie
pienigdza.

Czynniki wptywajace na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy
W roku 2005 Grupa Kapitatowa Redan poniosta strate w wysokos$ci 22 930 tys. zi.

Grupa Kapitatowa Redan posiada zdywersyfikowany portfel marek odziezowych. Dlatego w celu

wyjasnienia uzyskanych wynikébw dokonano analitycznego podziatu straty brutto na

poszczegodlne zakresy dziatalnosci/marki. Przyjeto w tym celu nastepujgce zatozenia:

a) do kazdego rodzaju dziatalnosci/marki przyporzadkowano koszty bezposrednio zwigzane z
nim zwigzane z wylgczeniem kosztéw wyprzedazg stokdéw oraz kosztéw biurowca Redan SA
(te dwie pozycje wytgczono jako odrebne rodzaje dziatalnoéci);
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b) dla kazdego rodzaju dziatalnosci okre$lono skonsolidowang marze stanowigcg sume
zrealizowanych marz podmiotéw majacych udziat w danym kanale dystrybuciji z
wylgczeniami konsolidacyjnymi, z tym, ze nie wydzielono marzy zrealizowanej na
wyprzedazy towardw z poprzednich sezondéw przez spotke Adesso (prowadzaca sieé
Textilmarket) przyjmujac zatozenie, iz gdyby nie kupowata ona towaréw (stokéw) od Redan
SA dokonataby zakupdw od innych dostawcow;

c) dokonano analitycznego podziatu na rodzaje dziatalnosci kosztéw posrednich Redan SA
(ktérych nie mozna byto bezposrednio przypisa¢ do zadnego z nich) proporcjonalnie do
udziatu w skonsolidowanej sprzedazy ;

d) dokonano analitycznej dystrybucji kosztéw finansowych na poszczegdlne rodzaje
dziatalnosci.

Uzyskane w ten sposéb rozbicie skonsolidowanej straty brutto przedstawia ponizsza tabela:

Rodzaj dziatalno$ci/marka Wynik brutto [w min zt]
Towary z poprzednich sezondw | -21,2
Top Secret -10,5
Zagranica -3,5
Biurowiec -1,3
Pozostata dziatalnos¢ Redan SA [1,9
Adesso (sie¢ Textilmarket) 3,6
Troll 39
Strata brutto -27,1

Towary z poprzednich sezonéw

Wynik roku 2005 w najwiekszym stopniu obcigza wyprzedaz towaréow z poprzednich sezonow.
W przewazajacej czesci nadmierne zakupy towaréw miaty miejsce w 2004 r. w zwigzku z
akcesjg Polski do UE. Strata na wyprzedazy stokéw wyniosta okoto 21,2 min zt co stanowi blisko
80% straty Grupy Kapitatowej w 2005 r.. Sktada sie na to zaréwno zrealizowana strata na
sprzedazy towarow ponizej cen zakupu, jak tez odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw oraz
koszty ich sktadowania, ubezpieczenia itp. Utworzone odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow
powinny jednak zapewni¢, ze w kolejnych okresach wyprzedaz stokéw nie bedzie miata juz
negatywnego wplywu na wynik finansowy.

Akcesja Polski do Unii Europejskiej spowodowata, Zze import tekstyliow do Polski zostat od 1
maja 2004 r. objety Wspdlng Politykg Celng. Oznacza to, ze import tekstyliow z Dalekiego
Wschodu zaczat podlegaé ograniczeniom ilosciowym (kontyngentom). Dopuszczenie towardow
do sprzedazy na rynku unijnym bylo mozliwe jedynie w przypadku posiadania licencji
eksportowej. Oczywiscie licencje takie — jako dobro rzadkie — podwyzszatly ceny zakupu
towaréw. Poniewaz cena kontyngentu mogta mie¢ bardzo znaczacy wptyw na cene zakupu na
niektére asortymenty — powodujac nawet jej podwojenie — GK Redan podjeta decyzje o
przyspieszeniu zakupu towaréw na sezon jesien/zima 2004 (dalej ,JZ'04”).

Normalny harmonogram pracy nad nowg kolekcjg dla sezonu jesien/zima jest nastepujacy.
Projektowanie kolekcji rozpoczyna sie mniej wiecej na rok przed jej wprowadzeniem do sklepéw,
czyli w okolicach sierpnia. Czas projektowania jest oczywiscie zalezny od ztozonosci kolekgiji.
Najczesciej konczy sie w lutym danego juz roku. Wtedy rozpoczyna sie proces kontraktacji u
dostawcow. Czesto uzyskane ceny zakupu, z powodu niemoznosci zastosowania pewnych
rozwigzan materiatowo-produkcyjnych w danym segmencie cenowym, wymuszajg koniecznosc¢
powrotu do projektowania, tak aby zmiesci¢ sie w zatozonych cenach sprzedazy oraz marzy. Do
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kwietnia wiekszos¢ zlecen produkcyjnych jest juz ztozonych i producenci rozpoczynajg
produkcje, ktéra trwa od maja do wrzesnia. Ze wzgledu na odlegtos¢, transport morski trwa ok.
miesigca. Pierwsze towary docierajg do Hamburga lub Gdyni w czerwcu, ostatnie — stricte
zimowe — w pazdzierniku. Harmonogram projektowania kolekcji wiosna/lato jest w uproszczeniu
przesuniety o 6 miesiecy.

Decyzja o przyspieszeniu wysytek towarow na sezon JZ’04 zapadta pdzng jesienig 2003 r. —
zatem juz w okresie jej projektowania. Zatozono, ze wysytki towarow muszg nastgpi¢ w
marcu/kwietniu 2004 r. — zatem 3 do 5 m-cy wczesniej niz normalnie. Ze wzgledu na krétki czas
na jej zaprojektowanie oraz wyprodukowanie czes$¢ modeli nie w petni odpowiadata zakladanym
standardom.

Ponadto, na poczatku 2004 r. — podejmujac decyzje o wielkosci zamdwienia zakupie towaréw na
sezon JZ'04 — planowano zwiekszenie powierzchni sieci sprzedazy Top Secret do tego czasu o
prawie 12tys. mkw. do jesieni. Natomiast faktycznie sie¢ zwiekszyta sie o 5806 mkw
(wykonanie na poziomie 50%). Laczna powierzchnia na koniec 2004 roku wyniosta 11 102 mkw.
Spowodowato to, iz réwniez w zakresie sprzedazy kolekcji WL'04 nie udato sie osiggnaé
zaktadanych wartosci.

Oba te fakty — szybszy tryb projektowania i zamawiania towaréw oraz przede wszystkim
znacznie mniejszy od planowanego potencjat sprzedazowy — spowodowaty, ze na koniec 2004 r.
pozostaty w marce Top Secret znaczne zapasy niesprzedanych towarow.

Kolekcja na sezon JZ'04 powstawata przed wejsciem Polski do Unii Europejskiej. Ponadto
kolekcja dla marki Top Secret zostata zamdwiona w ilosciach przeznaczonych do znacznie
wiekszej sieci sprzedazy.

W roku 2005 Grupa Kapitatowa prowadzita intensywng wyprzedaz towaréw z minionych kolekgciji.
Na koniec 2005 roku udziat stokow stanowit 12% standéw magazynowych Grupy Kapitatowej
Redan. Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ulegt dalszemu zmniejszeniu.

Problemy transformacji marki Top Secret

Drugim najbardziej istotnym czynnikiem wptywajacym na powstanie ujemnego wyniku w 2005
roku byta strata osiagnieta przez marke Top Secret.

Poczgwszy od 2003 r. trwa proces transformacji marki Top Secret. W | potowie 2003 r. odziez
pod ta markg byta sprzedawana w otwartej dystrybucji hurtowej — oznacza to, ze praktycznie
kazdy mogt kupi¢ te towary i sprzedawac je w dowolnym miejscu za dowolng cene. Redan SA
nie posiadat wtedy wptywu na miejsca sprzedazy ani na ceny dla ostatecznych klientow.
Poczawszy od Il potowy 2003 r. nastgpit proces przenoszenia odziezy Top Secret do
kontrolowanej przez Redan sieci detalicznej. Obecnie sie¢ sktada sie praktycznie ze sklepéw, w
ktérych Top Secret decyduje o towarach, ktére sg w nich sprzedawane oraz ich cenach.
Skutkiem dynamicznego rozwoju oraz dokonywanych w jego trakcie zmian jest jednak
niejednorodnos¢ sieci. Wchodzg w jej sktad zardwno mate sklepy (ponizej 100 mkw) jak tez
duze (powyzej 400 mkw), zaréwno potozone w bardzo dobrych centrach handlowych jak tez w
stabych.

Gtéwnymi przyczynami poniesionej w 2005 r. straty sa:
1) zbyt niski poziom sprzedazy,
2) Kkoszty dziatania sieci oraz koszty zwigzane z likwidacjg nierentownych sklepéw.
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Poziom sprzedazy Top Secret

Poréwnujac poziom sprzedazy w sklepach Top Secret z wartosciami osigganymi w innych
odziezowych sieciach detalicznych mozna stwierdzi¢, ze jest on zdecydowanie nizszy.

Miarg, ktdéra pozwala na poréwnanie poziomu sprzedazy pomiedzy roéznymi sklepami jest
warto$¢ miesiecznej sprzedazy netto podzielona na liczbe metrow kwadratowych powierzchni
sklepu.

taczny wskaznik sprzedazy na metr kwadratowy w sieci Top Secret nadal nie jest na
zadowalajgcym poziomie. Chcac jednak uzyskaé peten obraz sytuacji sprzedazowej w sklepach
tej marki, nalezy zauwazyc¢, ze sie¢ Top Secret nie jest jednorodna. Najmniejsze sklepy Top
Secret majg powierzchnie niewiele wiekszg niz 50m2, a najwieksze ponad 550m2. W grupie
sklepéw 100 metrowych srednia wartos¢ sprzedazy na metr kwadratowy wyniosta ponad 600 zt.
Byta to wiec wartos¢ niewiele mniejsza niz w przypadku sieci sklepow Troll, ktéra zbudowana
jest w catosci w oparciu o sklepy okoto 100 m2.

Dziatania zmierzajagce do podwyzszenia poziomu sprzedazy sg prowadzone w nastepujacych

kierunkach:

1) wprowadzenie spoéjnej strategii marketingowej

2) zwiekszenie liczby wzoréw na sezon

3) wprowadzenie w najwiekszych sklepach dodatkowej oferty dla klientéw — spoza odziezy Top
Secret.

Wprowadzenie spdjnej strateqii marketingowej

W 2002 r. jako praktycznie pierwszy w Polsce Redan SA przeprowadzit telewizyjng kampanie
reklamowg odziezowej marki casual - Top Secret. W roku 2003 oraz w | potowie 2004 kampanie
te byly kontynuowane. Jednakze wraz z rozwojem sieci sklepéw detalicznych stato sie
zauwazalne, ze wystepuje rozdzwiek pomiedzy komunikacjg marketingowa, a oferowanym
produktem. Na podstawie reklam klienci tworzyli swoje oczekiwania towaréw Top Secret.
Przychodzac do sklepow nie znajdowali jednak takich towardow. Dodatkowo, klienci, ktérzy
przyszli do sklepow Top Secret nie czuli, ze to jest sklep dla nich.

W wyniku tego uzyskiwane przychody ze sprzedazy byly nizsze od mozliwych do osiggniecia.
Posrednio wptywato to réwniez na uzyskiwanie nizszej od mozliwych marzy.

W | potowie 2005r. zostaty przeprowadzone kompleksowe badania rynku odziezy typu casual na
terenie catego kraju. Na tej podstawie zostat wybrany segment docelowy oraz opracowana
strategia marketingowa dla marki Top Secret. Powinna ona zapewni¢ znaczacy wzrost
efektywnosci sprzedazy ze wzgledu na dopasowanie elementéw marketing-mix do oczekiwan
klientéw z wybranego segmentu.

W ramach wdrazania nowej strategii zmiany obejmujg: produkt, sie¢ dystrybucji (zaréwno
kierunki rozwoju, jak rowniez wyglad i architekture sprzedazy), komunikacje marketingowg i
strategie cenowg. Zmiany po stronie produktu sg juz wdrazane. Pierwsze efekty nowego
podejscia do produktu byly widoczne w sezonie wiosnal/lato 2005 roku. Byt to pierwszy sezon,
w ktérym praktycznie wszystkie zakupione towary zostaty sprzedane w jego trakcie. Dodatkowo,
koncowa marza brutto na sprzedazy byta wyzsza o 6% od zaplanowanej. Kolekcja zakupiona na
sezon jesien/zima 2005 r. zostata réwniez — pomimo wystepujacych probleméw pogodowych —
sprzedana praktycznie w catosci. Réwniez kolekcja na sezon wiosna/lato 2006 r., bedaca w
sprzedazy w momencie sporzadzania niniejszego sprawozdania, jest bardzo dobrze przyjeta
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przez klientow. Jednoczesnie mozna zauwazy¢, ze praktycznie z sezonu na sezon nastepuje
poprawa dopasowania projektowanych wzoréw do oczekiwan klientow.

Na przetomie 2005 i 2006 r. zostat rowniez opracowany projekt nowego wystroju sklepow.
Zostanie on wdrozony w pierwszych otwieranych lub przebudowywanych sklepach w 2006 r. W
przypadku, gdy zostanie on zaakceptowany przez klientéw rozpoczng sie prace nad zmiang
wizualizacji wszystkich sklepow.

Oprécz zmian we wzornictwie czy wystroju sklepdw, uzyskane informacje oraz przyjeta strategia
sg na biezgco wykorzystywane w celu prawidtowego uksztattowania komunikacji marketingowe;.

Zwiekszenie liczby wzoréw na sezon

Liczba wzoréw oferowanych w trakcie sezonu klientom jest jednym z kluczowych elementéw
planu marketingowego.

Po dokonaniu analizy sprzedazy w roku 2005 w podziale na wielkosci powierzchni sprzedazy
salonow Top Secret wyraznie wida¢ bardzo znaczacy spadek sprzedazy w sklepach o
powierzchni powyzej 300 mkw. W ocenie Spotki wynika to wiasnie ze zbyt matej réznorodnosci
oferowanych w takich sklepach modeli.

W Top Secret w sezonie JZ'05 byto oferowanych 335 modeli, co jest wartoscig poréwnywalng z
liczbg modeli oferowang przez Trolla. Oznacza to, ze efektywnie sprzedazowo w sieci
dystrybucji Top Secret pracujg sklepy okoto 100m2, a wszystkie wieksze powierzchnie sag
niedotowarowane. Biorgc to pod uwage nie mozna bez powiekszenia kolekcji znacznie
zwiekszy¢ sredniej sprzedazy z metra kwadratowego. Szukajgc rozwigzania takiej sytuaciji
marka Top Secret na sezon WL'06 przygotowata 550 modeli, a na JZ'06 przygotowuje 700
modeli.

Wprowadzenie w najwiekszych sklepach dodatkowej oferty dla klientow

Biorgc pod uwage harmonogram zwiekszania liczby wzoréw w kolejnych sezonach Zarzad
podjat decyzje o koniecznosci wczesniejszego urozmaicenia oferty w inny sposéb. W tym celu
prowadzone sg poszukiwania partnerow, ktdrzy mogliby by¢ zainteresowani wspotpracg z Top
Secret w tym zakresie. Prowadzone sg analizy oraz rozmowy wykorzystania ,niepracujgcych
efektywnie” metréw kwadratowych w najwiekszych sklepach (Gdansk Matarnia, Poznan
Marcelin, £6dz Manufaktura, Torun Copernicus, Katowice Silesia, Bydgoszcz Galeria Pomorska)
we wspotpracy z innymi markami posiadajgcg produkt, ktory moze byé uzupetnieniem dla oferty
Top Secret, jak na przyktad: odziez jeansowa, bielizna, rajstopy, obuwie, kosmetyki, dodatki lub
bizuteria.

Koszty dziatania sieci Top Secret

Sie¢ dystrybucji Top Secret w Polsce sktada sie ze sklepéw witasnych oraz sklepow
agencyjnych. W sklepach wtasnych podstawowymi kosztami sg: optaty zwigzane z wynajmem
oraz wynagrodzenia. Podstawowym kosztem dla Top Secret w sklepach agencyjnych jest
prowizja od sprzedazy wyptacana agentowi. Dodatkowym czynnikiem, ktéry wptynat na strate
w 2005 r. przez marke Top Secret byly odpisy aktualizujgce wartos¢ naktadéw poniesionych
w sklepach przeznaczonych do zamkniecia.

Sklepy wiasne

Jesienig 2004 r. na podstawie przeprowadzonej analizy rynku detalicznego, konkurenciji,
rozktadu kosztéw funkcjonowania sklepéw w zaleznosci od powierzchni oraz mozliwosci
projektowo-importowych Spofki, zostata podjeta decyzja o zwiekszeniu powierzchni sklepow Top
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Secret prowadzonych przez GK Redan. Do tego momentu byly otwierane gtéwnie sklepy o
powierzchni do 300 mkw. Nowe sklepy miaty mie¢ powierzchnie powyzej 400 mkw.
Pierwsze sklepy o duzych powierzchniach powstaty wiosng 2005 r.

Na podstawie dotychczasowych doswiadczen mozna stwierdzi¢, ze sklepy te nie realizujg
zaktadanego poziomu sprzedazy. Podstawowym — zidentyfikowanym — czynnikiem, ktéry na to
wplywa jest zbyt mata réznorodnos¢ oferowanego w tych sklepach towaru. Niestety, pomimo
przyjetych zatozen nie udato sie w krétkim okresie w sposob istotny zwiekszyé posiadanej oferty
towaréw. Powoduje to, ze w duzych sklepach te same towary sg eksponowane 2-3 krotnie, co
powoduje istotny spadek sprzedazy z powierzchni ponad pierwsze 300 mkw.

Znaczaco nizsze od zaktadanych przychody ze sprzedazy powodujg, ze — pomimo nizszych
kosztow na mkw— sklepy te w wiekszo$ci przynoszg straty. Dlatego tez, pod koniec 2005 roku
podjeto decyzje o wyeliminowaniu z sieci sklepdw o powierzchni powyzej 400 mkw. w centrach
handlowych o najnizszym poziomie sprzedazy. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
zamknieto 4 sklepy. Zamkniecia sklepdw sg zwigzane z koniecznoécig odpisania w straty
nakfadéw na remont tych lokali. W 2005 r. tgczna wartos¢ odpisanych naktadéw wyniosta 1,9
min zt. Top Secret podejmuje oczywiscie kazdorazowo prébe znalezienia najemcéw na swoje
miejsce oraz odsprzedanie nowemu najemcy catosci lub czesci naktaddw.

Dodatkowo sg prowadzone rozmowy z centrami handlowymi, w ktérych sklepy przynosza straty
w sprawie renegocjowania warunkéw najmu. Niezaleznie od tych rozmoéw dokonano analizy
pozostatych kosztow sklepow. W jej wyniku wprowadzono sformalizowane ryczalty na takie
koszty jak telekomunikacja oraz materialy biurowe. Zidentyfikowano réwniez ok. 10%
pracownikéw sklepéw jako etaty, ktére mogg zosta¢ zwolnione i zastgpione ewentualnie pracg
na zlecenie w miare potrzeb.

Na rok 2006 wstrzymano zawieranie nowych uméw najmu lokali pod sklepy wiasne. W tym roku
zostang otwarte jedynie 2 sklepy, na ktére umowy zostaty podpisane w 2005 r.:

1) w Galerii Krakowskiej na jesien 2006 ,

2) w Pasazu Grunwaldzkim we Wroctawiu na jesien 2006r.

Sklepy franczyzowe

Na wyniki osiggane na sklepach franczyzowych w 2005 r. miata wplyw konstrukcja ich
wynagrodzenia, polegajaca na tym, ze uzyskiwaty one statg we wszystkich miesigcach prowizje
od wartosci zrealizowanej sprzedazy. Znaczna czesC¢ tych sklepéw uzyskiwata jednak
przewazajgca czesc¢ przychodow ze sprzedazy w okresie wyprzedazy, a nie rownomiernie w
trakcie sezonu. Poniewaz marza Top Secret spadata ponizej sredniej prowizji ptaconej
franczyzobiorcom w miesigcach wyprzedazy powodowato to generowanie straty. W celu
rozwigzania tego problemu zostata opracowana nowa umowa franczyzowa. Zaktada ona — poza
innymi zmianami — rowniez modyfikacje zasad wynagradzania franczyzobiorcy rdéznicujac
poziom ich wynagrodzenia w zaleznosci od miesigca.

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania zostata zakonczona, rozpoczeta jesienig
2005 roku, zmiana umow franczyzowych.

Dziatalnos¢ zagraniczna

Dziatalno$¢ zagraniczna przyniosta w 2005 r. réwniez straty. Podstawowymi elementami, ktére
sie na to ztozyty jest wysoka strata na sklepach w centrum handlowym Butovice w Pradze w
Czechach oraz stracone naleznosci na Ukrainie. Z CH w Butovicach trwajg na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji zaawansowane negocjacje w sprawie bardzo istotnych zmian
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w warunkach wynajmu w tym centrum sklepow Top Secret, Troll oraz Happy Kids. Spowoduje
bardzo znaczace obnizenie kosztéw sklepdw oraz skorygowanie kosztéw poczatku ich dziatania.
Z drugiej strony zostata podjeta decyzja o likwidacji sprzedazy hurtowej w spoétkach
zagranicznych Grupy Kapitalowej — spowoduje to nieznaczny spadek sprzedazy, natomiast
istothe zmniejszy ryzyko trudnych naleznosci. Spétki zagraniczne koncentrujg sie wytacznie na
prowadzeniu sklepow Grupy Kapitatowej oraz obstudze sieci hipermarketow.

Budynek biurowy

Budynek biurowy zostat przez Redan w catosci wyremontowany i obecnie reprezentuje jeden z
najwyzszych standardow dostepnych w todzi. Zmiany w rozwoju Grupy Kapitatowej oraz
pogorszona sytuacja finansowa spowodowaty jednak, ze spotki z Grupy opuszczg ten budynek.
Zostanie on wynajety zewnetrznym podmiotom. Na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania zostat on w ok. 40% procentach wynajety oraz tocza sie zaawansowane rozmowy
z kolejnymi kontrahentami. Po zakohczeniu tych rozméw budynek bedzie w catosci wynajety.
Wtedy przestanie generowa¢ koszty utrzymania i finansowania, zacznie przynosi¢ zyski.
W oparciu o wynajety budynek jest przygotowywana transakcja leasingu zwrotnego tej
nieruchomosci. Spowoduje ona zmiane w strukturze finansowania Grupy Kapitatowej, poniewaz
uzyskane z niej Srodki zostang przeznaczone na spfate kredytéw obrotowych.

Troll, sieC Textilmarket oraz pozostata dziatalnos¢ w Redan wygenerowaty w 2005 r. zysk. Na
rok 2006 jest planowany dalszy rozwdj sieci sprzedazy zaréwno Trolla, jak tez Textilmarket.

Plan Odzyskania Efektywnosci Grupy Kapitalowej Redan

W zwigzku z uzyskiwanymi w 2005 r. wynikami, w potowie roku Zarzad Redan podjat decyzje o
wprowadzeniu dziatan majacych na celu poprawe sytuacji i odwrdcenie niepokojgcych trendow.
Jesienig 2005 roku powstat ,Program Odzyskania Efektywnosci Grupy Kapitatowej Redan”. Jest
to kompleksowe opracowanie zawierajgce okreslenie niewtasciwych tendencji i zjawisk,
wskazanie obszarow nieprawidtowosci, analize przyczyn powstania, sposoby naprawy.

Program Odzyskania Efektywnosci Grupy Kapitalowej Redan — oprécz opisanych powyzej
dziatan w odniesieniu do zapasoéw z poprzednich sezonéw, marki Top Secret oraz budynku
biurowego — obejmuje réwniez w odniesieniu do spotki Redan nastepujgce gtéwne obszary:

1) zmiane kanatow dystrybucji

2) ograniczenie kosztow dziatania

3) windykacje naleznosci.

Zmiana kanatow dystrybucji Redan

Spoétki zalezne

Zgodnie z zatozong strategig rozwoju udziat sprzedazy detalicznej ma wrasta¢ o kilkanascie
procent rocznie. Jedyng markg detaliczng zarzadzang bezposrednio przez Redan bedzie marka
Morgan. Sposob sprzedazy pozostatych marek nie ulegnie zmianie. Kazda z marek bedzie
zarzadzana przez spoétki wiodace Top Secret sp. z 0.0., Troll Market sp. z 0.0., Adesso SA .
Podobnie jak to miato miejsce w roku 2005 poszczegdlne placowki handlowe bedg obstugiwane
przez tzw. ,spotki sklepowe”, czyli podmioty zalezne powotane wytgcznie do zarzgdzania
sklepami.

Sprzedaz hurtowa
Biorgc pod uwage malejgce z sezonu na sezon przychody ze sprzedazy, rosngce koszty
dystrybucji, coraz wieksze problemy z prawidtowym sptywem naleznoséci, a przede wszystkim
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brak perspektyw rozwoju tego kanatu dystrybucji Zarzad Redan podjat jesienig 2005 roku
decyzje o wstrzymaniu zaméwieh towaréw marki Adesso Fashion oraz zmniejszeniu zamowien
marki Happy Kids. W praktyce oznacza to likwidacje sprzedazy do hurtowni towaréw specjalnie
zaprojektowanych i zamowionych dla tego kanatu dystrybucji. Sprzedaz dla tych odbiorcéow
bedzie jeszcze prowadzona, ale bedzie ona obejmowaé oferowanie im stokéw posiadanych
towarow.

Projekt Korner

W przeciwienstwie do catkowitej likwidacji marki Adesso Fashion Zarzad Redan postanowit
rozwijaé nowy model dystrybucji marki Happy Kids. Opiera sie on na dziataniu w terenie
agentéw pozyskujacych i obstugujacych powierzchnie handlowe przeznaczone do sprzedazy tej
marki. Agenci trafiajg bezposrednio do sklepéw z odziezg dziecieca, akcesoriami dzieciecymi i
proponujg wspotprace ich wiascicielom w ramach sprzedazy odziezy marki Happy Kids.

Kontrahent przeznacza czes¢ powierzchni, badz caty sklep, na ,Korner”, czyli wydzielone
miejsce, w ktorym eksponowany jest i sprzedawany towar Happy Kids. Miejsce to wyrdzniamy
elementami wizualizacyjnymi tak, aby wyraznie odznaczato sie od reszty sklepu.

Wspétpraca z kontrahentami opiera sie na umowie komisowej, tzn. towar u klienta, z ktérym
podijelismy wspotprace nalezy do Redan. W zwigzku z tym, to Redan decyduje, jaki asortyment
znajduje sie w ,Kornerze”, jakie sg ceny detaliczne, jakie sg realizowane akcje promocyjne.
Kontrahent otrzymuje ustalong prowizje za sprzedany towar. Prowizja liczona jest od ceny
detalicznej. Jest ona zréznicowana w zaleznosci od tego czy jest to miesigc z regularng
sprzedaza czy jest to miesigc wyprzedazowy.

Projekt Korner jest wariantem posrednim pomiedzy prowadzeniem sklepow wiasnych lub
franczyzowych, a dystrybucja za posrednictwem hurtowni. Pozwala on lepiej wykorzystac
posiadane juz zasoby po stronie kadry pracownikow, logistyki, jak réwniez dos¢ silnej marki
odziezy dzieciecej (wg analizy Redan Happy Kids nalezy do 5 najwiekszych marek odziezy
dzieciecej w Polsce), a jednoczes$nie daje mozliwos¢ zweryfikowania w praktyce, bez
ponoszenia znacznych naktaddw, potencjatu rynku tej odziezy. Taka zasada dystrybucji oznacza
z jednej strony wyeliminowanie posrednikdw w postaci hurtowni i przejecie ich marzy oraz
bezposrednich kontaktéw z kontrahentami, a z drugiej strony uzaleznienie wynagrodzenia
agentéw w catosci od uzyskanych przez nich wynikéw, czyli optymalizacje kosztow.

Sprzedaz do hipermarketow

Sprzedaz do hipermarketéw oraz sieci sklepdw dyskontowych jest jednym z filaréw dziatania
Grupy Kapitatowej Redan.

Sytuacja na tym rynku réwniez podlega zmianom. Miedzynarodowe sieci detaliczne zmieniajg
podejscie do rynku tekstylnego w Polsce. Zmiana strategii dziatania odnosi sie w gtéwnej mierze
do jakosci oferowanych produktéw. Grupa ,MGB Metro” oficjalnie ogtosita wprowadzenie nowej
strategii od nowego sezonu wiosna — lato 2006, w ktérej gidbwnym hastem jest (,upgrade”)
podwyzszenie standardu kolekciji.

Celem dziatan w 2006 r. jest dywersyfikacja sprzedazy w poszczegdlnych sieciach. Nowe
podejscie do produktu, jego jakosci i wielkosci asortymentu. Odejscie od sprzedazy przede
wszystkim na promocjach i skoncentrowanie sie na kontraktacji kolekcji w oparciu o doskonate
wzory.
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Projekt Morgan

Morgan jest kolejng marka po Top Secret i Troll obecng w kanale detalicznym Grupy
Kapitatowej. Marka ta skierowana jest jednak do innego segmentu odbiorcéw niz Troll czy Top
Secret. Grupg docelowg beda kobiety w wieku 25-40 lat, cenigce sobie niezaleznos¢ wizualng,
oryginalno$¢ wlasnego wygladu oraz $ledzace zmieniajace sie szybko trendy mody. Odziez
marki Morgan jest odziezg z wyzszego segmentu cenowego.

Model biznesowy marki jest odmienny od modelu, na jakim oparta jest dystrybucja dwdch
dziatajgcych juz marek Grupy Kapitatowej. Redan nie bedzie wykonawcag projektéw ani nie
bedzie zlecat produkcji ubran marki Morgan. Podpisana umowa dystrybucyjna oparta jest na
zasadzie franszyzy i gwarantuje Spétce miedzy innymi:

1) prawo do otwierania sklepoéw sprzedajacych wytacznie ubrania marki Morgan na terytorium
Polski i uzywania logo Morgan w tych punktach sprzedazy wtasnych i franczyzowych,

2) prawo zakupu po atrakcyjnych cenach hurtowych gotowych ubran wybranych z petnej
kolekcji danego sezonu przygotowanej przez strone francuska, z okresleniem minimalnej
iloéci zakupionych modeli,

3) dostep do visualu, zgodnego ze standardami sklepéw Morgan dziatajgcymi na catym
Swiecie,

4) dostep do ,know-how” zawigzanego z politykg marketingowg marki.

Umowa zostata podpisana na okres 5 lat. W 2006r. Redan planuje otworzy¢ 5 sklepow marki
Morgan oraz 2 kornery w sklepach multibrandowych sprzedajgce odziez tej marki. W kolejnych
latach beda otwierane nastepne sklepy, do momentu zakonczenia umowy planowanych jest
otwarcie minimum 20 sklepow. Pierwszg kolekcjg zakupiong przez Redan bedzie kolekcja
WL'06.

Podejmujac decyzje o dystrybucji marki Morgan w Polsce intencjg Zarzadu Redan jest realizacja

nastepujacych celéw:

1) uzyskanie dostepu do wiedzy na temat zarzgdzania projektowaniem odziezy oraz sklepami
detalicznymi;

2) dalsza dywersyfikacja portfela marek Grupy Kapitatowej Redan

3) mozliwos¢ wykorzystania czesci posiadanych lokalizacji w wielkopowierzchniowych sklepach
Top Secret poprzez wydzielenie z nich czesci powierzchni jako sklepéw marki Morgan.

Redukcja kosztow dziatania

Zmiany w zakresie dziatania Redan wymagajg dostosowania organizacji Spétki do nowych
zadan oraz do obecnych mozliwoéci. Dlatego Zarzad Redan rozpoczgt wdrozenie programu,
ktérego celem jest obnizenie kosztéw funkcjonowania Spotki. Poza dostosowaniem organizacii
Spotki do zmniejszonego zakresu dziatalnosci (likwidacja marki Adesso Fashion oraz hurtowego
kanatu dystrybucji) dziataniami, ktére bedg kontynuowane w roku 2006 i latach nastepnych,
przynoszacymi ograniczenie kosztow sa:

1) Ograniczenie kosztow logistyki Grupy Kapitatowe;j:

a) redukcja poziomu zatrudnienia pracownikéw logistyki,

b) rezygnacja z najmu obcych powierzchni magazynowych,

C) usprawnienie procesow przyjec¢ towarow,

d) efektywniejsze wykorzystanie powierzchni magazynowych,

e) wprowadzenie nowego systemu zarzadzania dostawami do sklepow grupy kapitatowe;j
(przygotowanie ,pierwszego zatowarowania sklepu” juz u dostawcy, zmiana sposobu
kompletacji towaréw u dostawcy, umozliwiajgca tatwiejsze kompletowanie przesytek ze
.Zgrzewek”, kartonow).

2) Ograniczenie kosztéw administracyjnych dziatania:
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a) redukcja kosztow osobowych: delegaciji, ryczattow,

b) ograniczenie powierzchni biurowych, zmiana siedziby, sprzedaz biurowca przy ulicy
Aleksandrowskiej,

c) zmniejszenie ilosci samochodoéw stuzbowych,

d) ograniczenie kosztow ustug telekomunikacyjnych,

€) ograniczenie kosztow materiatow.

Restrukturyzacja zobowiazan

Wraz ze zmniejszajgcym sie majatkiem obrotowym oraz po sprzedazy budynku biurowego przy
ul. Aleksandrowskiej w todzi Redan dokona w 2006 r. sptaty 30 min zt krétkoterminowych
kredytow bankowych. Oprocz obnizenia ryzyka finansowego dziatalnosci Spotki, przyniesie to
réwniez obnizke kosztéw finansowych.

Ocena nietypowych zdarzen

W opinii Zarzadu w roku 2005 nie miaty miejsca inne nietypowe czynniki ani zdarzenia majgce
wplyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Redan.

Objasnienie réznic pomiedzy prognozami a osiggnietymi
wynikami
Grupa Kapitatowa Redan nie publikowata prognozowanych wynikéw finansowych na rok 2005.

Przewidywany rozwoéj Grupy Kapitalowej Redan

Na rozwoj Redan wptyw wywierajg zaréwno czynniki zewnetrzne, kidre sg niezalezne od Spoiki
oraz czynniki wewnetrzne, Scisle zwigzane z prowadzong dziatalnoscia.

Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Redan

Obecna i przyszta koniunktura gospodarcza w Polsce

Tempo rozwoju gospodarczego w Polsce decyduje w duzym stopniu zaréwno o wynikach
dziatajgcych na rynku polskim przedsiebiorstw, ich zamierzeniach inwestycyjnych, jak réwniez o
poziomie dochoddw, a tym samym roéwniez wydatkéw konsumentéw. Poprawa koniunktury
gospodarczej w bezposredni sposob przektada sie zatem na wzrost popytu na towary Redan.
Wzrost popytu nastepuje zaréwno w efekcie wzrostu zamoznosci gospodarstw domowych jak i
wzrastajacych potrzeb w zakresie poprawy stylu ubierania sie.

Relacje kursu USD/PLN, EUR/PLN

Redan posiada zobowigzania z tytutu kredytow bankowych i niektérych zakupow w PLN.
Wiekszos¢ przychoddéw uzyskuje w walucie krajowej. Jednocze$nie wiekszo$¢ zakupow
dokonuje w USD.

Dodatkowo znaczna czes¢ zawieranych umow najmu lokali sieci detalicznych w galeriach
handlowych jest denominowana w euro, co generuje rowniez ryzyko zmian tego kursu wobec
ztotowki.

Ryzyko to jest z jednej strony minimalizowane mozliwos$cig — przynajmniej czesciowego —
przeniesienia negatywnych zmian kursu na nabywcow. Z drugiej strony jest prowadzona stale
analiza sytuacji na rynku walutowym i Redan posiada opracowane strategie zabezpieczenia
pozycji walutowej. Pozostate firmy z Grupy Kapitatowej nie prowadzg rozrachunkdéw dewizowych
lub prowadzg w ograniczonym zakresie (Troll Market sp. z 0.0.)
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Tendencje na rynku detalicznej sprzedazy odziezy

Rynek detalicznej dystrybucji odziezy na przestrzeni ostatnich kilku lat podlegat dynamicznym
zmianom. Rozwdj sieci hipermarketdéw oraz nowoczesnych centrow handlowych, a takze
rownolegle rosnaca ilos¢ podmiotéw dazacych do budowy witasnych sieci salonéw z markowg
odziezg wptynety na wykreowanie kilkunastu rozpoznawalnych odziezowych marek handlowych,
gtéwnie krajowych. Jednoczes$nie, nie jest jeszcze w petni widoczna silna konkurencja ze strony
uznanych zagranicznych marek detalicznych. Wynika to z faktu, iz nawet masowe zagraniczne
marki odziezowe sg mato konkurencyjne cenowo na rynkach o ograniczonej sile nabywczej, do
jakich w dalszym ciggu nalezy takze rynek polski.

Bariery wejscia na rynek dystrybucji odziezy

Bariery wejscia na rynek dystrybucji odziezy sg rézne w zaleznosci od poszczegdlnych
segmentéw tego rynku.

W przypadku rynku sprzedazy detalicznej obejmujgcego sprzedaz w sklepach markowych
bariery wejscia zaczynajg stopniowo rosngé. Sg one znacznie mniej istotne dla duzych sieci (w
tym zagranicznych), posiadajgcych odpowiednio wykreowane marki handlowe. Jako gtéwne
czynniki zmniejszajgce bariery wejscia wymieni¢ mozna ciggle jeszcze wystepujaca swobode w
pozyskiwaniu stosunkowo atrakcyjnych lokalizacji dla otwieranych sklepow. Zaznaczy¢ jednak
nalezy, ze bariery wejScia na rynek salondw sprzedazy detalicznej ulegng znacznemu
zwiekszeniu w miare nasycania sie rynku, co moze nastgpi¢ w perspektywie kilku najblizszych
lat. W niedalekiej przysztosci uzyskanie istotnej tozsamosci marki detalicznej bedzie zwigzane z
koniecznoscig poniesienia wielokrotnie wiekszych naktadéw na reklame i promocje niz obecnie.
W przypadku dystrybucji posredniej, gtéwnie hurtowni odziezowych, bariery wejscia mozna
uzna¢ jako relatywnie wysokie, a glédwnym czynnikiem sukcesu jest posiadanie odpowiedniej
wiedzy na temat funkcjonowania tego rynku (gtdwnie w zakresie logistyki dystrybucji i
zarzadzania ryzykiem skutecznej windykacji naleznosci) oraz posiadanie odpowiednich zasobéw
kapitatowych.

W przypadku hipermarketéw i sklepéw dyskontowych bariery wejscia sg pochodng skali
prowadzonej dziatalnoséci. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ w odpowiednio duzej skali,
dysponujace sprawng logistyka moga efektywnie konkurowa¢ z innymi podmiotami na tym
rynku.

Warunki pogodowe

Obiektywnym czynnikiem zewnetrznym wplywajagcym na funkcjonowanie Redan pozostang
warunki pogodowe. W dlugim okresie czasu pogoda nie wptywa w zauwazalny sposéb na
rozwQj prowadzonej dziatalnosci, jednak w krotkim okresie czasu na przestrzeni jednego
sezonu, negatywny lub pozytywny rozkfad warunkéw pogodowych moze w istotny sposoéb
wptywaé na sprzedaz, a co za tym idzie na generowane marze oraz wartos¢ zapasow. Jest to
szczegolnie istotne w wypadku towaréw sezonowych.

Przepisy celne i procedury celno-podatkowe

Podstawowe znaczenie dla funkcjonowania Redan majg obowigzujace przepisy i procedury
celno-podatkowe. W zwigzku z akcesjg Polski do Unii Europejskiej wptyw na sytuacje Grupy ma
unijna polityka w zakresie ochrony bgdz otwierania rynku odziezowego, a w szczegolnosci
ewentualne wprowadzenie nowych $rodkdow majgcych na celu ochrone europejskich
producentéw. Dziatania podejmowane przez organy celne mogg w sposob istotny utatwia¢ lub
utrudnia¢ funkcjonowanie podmiotu, jakim jest Redan, prowadzacego w szerokiej skali zakupy
importowe.
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Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Redan

Jakos$¢ kadry zarzadzajacej oraz pracownikow

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalno$ci, podstawowym czynnikiem decydujacym o
powodzeniu podejmowanych przez Redan przedsiewzie¢ jest poziom kwalifikacii,
dos$wiadczenia oraz zaangazowania pracownikow. Jakos¢ ich pracy jest elementem tworzacym
warto$¢ dodang. Dziatania podejmowane przez Zarzad Spoétki majg na celu wykreowanie jak
najwiekszych pozytywnych wiezi emocjonalnych pomiedzy Spodtkg i jej pracownikami, przy
jednoczesnym stworzeniu im mozliwosci systematycznego rozwoju oraz awansu zawodowego i
finansowego, poprzez prowadzenie dziatah integracyjnych, kreowanie odpowiedniej atmosfery
pracy oraz wdrazanie skutecznych systemow motywacyjnych.

Wiasne marki handlowe

Zrédtem diugookresowej przewagi konkurencyjnej jest budowa $wiadomoséci wiasnych marek
towarowych. Jest to rowniez bariera ograniczajgca mozliwos¢ dostepu nowych konkurentéw do
rynku. Redan opracowat i prowadzi spéjng polityke marketingowg dla poszczegolnych marek
handlowych. Prawidtowo przeprowadzona kampania reklamowa o duzym zasiegu wywiera
pozytywny wptyw zaréwno na potencjalnych klientéw, jak i na kontrahentow Spofki.

Atrakcyjnos$é wzornictwa, jakos¢é wyrobow oraz szerokosc¢ oferty

Dzieki posiadaniu szerokiej kompleksowej oferty asortymentowej w powigzaniu z jakoscig i ceng
adekwatng do oczekiwan poszczegolnych segmentéw docelowych klientow, Redan jest w stanie
zaspokoi¢ potrzeby szerokiego grona klientow. Jest to niewatpliwie czynnik, ktéry pozwala na
uzyskanie przewagi konkurencyjnej w stosunku do podmiotéw oferujgcych mniej rozbudowane
asortymentowo lub wzorniczo kolekcje ubran.

Rozbudowa wilasnych sieci sprzedazy

Wiasne sieci sprzedazy detalicznej w perspektywie kilku najblizszych lat sg bardzo istotnym
czynnikiem wptywajacym na mozliwos¢ odniesienia trwatego sukcesu na rynku odziezowym.
Sprawne, dobrze zarzgdzane, rozbudowane w skali krajowej sieci detaliczne pozwalajg w pemni
kontrolowac i zarzadzac logistyka zakupdéw i dostaw oraz umozliwiajg efektywng skuteczng
polityke marketingowg dla marek odziezowych, sprzedawanych w tych sieciach. Dodatkowo
pozwalajg na kontrole przeptywow finansowych i petne bezpieczenstwo prowadzonych
transakcji. Jednocze$nie, sieci detaliczne umozliwiajg popularyzacje wiasnych marek
handlowych oraz pozwalajg na bezposrednie dotarcie do finalnych nabywcow.

Zrédia finansowania dziatalno$ci operacyjnej

Firma Redan SA jak kazda firma handlowa opiera swa dziatalnos¢ gospodarczg poza $rodkami
wiasnymi na zewnetrznych zrédtach finansowania. Czynniki, ktére wptynety na wynik finansowy
Redan SA spowodowaty wzrost udziatu kapitatdw obcych w finansowaniu dziatalnosci firmy
gtdbwnie przez wzrost poziomu kredytéw bankowych. Z uwagi na pogarszajace sie wyniki i
standing finansowy Redan SA i Grupy Kapitatowej banki finansujace spétke (BRE Bank SA,
Bank Millennium SA oraz Bank PeKaO SA), podjety rozmowy w sprawie wzmochienia
zabezpieczen udzielonych przez nie kredytéw. Redan SA ziozyt wszystkim trzem bankom
propozycje wzmocnienia zabezpieczen w postaci zastawow hipotecznych na posiadanych przez
firme nieruchomosciach, zastawach na akcjach i udziatach spotek zaleznych z Grupy (Adesso
S.A., Troll Market sp. z 0.0, Top Secret sp. z 0.0.). Dodatkowymi formami zabezpieczenia
zaproponowanymi ww. instytucjom finansowym sg poreczenia gtéwnego udziatowca Redan SA
oraz zastaw na Jego akcjach.
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Ponadto wszystkie 3 banki otrzymaty propozycje zmniejszenia zadtuzenia o tgcznie 30 min z.
w momencie sfinalizowania transakcji sprzedazy budynku biurowego Redan SA
zlokalizowanego w todzi przy ul. Aleksandrowskiej 67/93 oraz w |l potowie 2006 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostato jednak jeszcze osiggniete
porozumienie. Jest to przyczyng niesptacenia w Banku Pekao SA przez Redan SA na dzien 27
kwietnia 2006 r. czterech przeterminowanych rat kredytu o tgcznej wartosci 5,8 min zi.

Redan SA i wszystkie spétki z Grupy Kapitatlowej na biezaco realizujg zobowigzania wobec
pracownikéw, urzedéw skarbowych, urzedoéw celnych i ZUS. Wobec Redan SA ani zadnej inne
spotki z Grupy Kapitatlowej na dzien sporzadzenia niniejszej informacji nie jest prowadzone
postepowanie windykacyjne ani egzekucyjne.

Zalozenia strategii rozwoju Grupy Kapitatowej Redan

Misjg Grupy Kapitalowej Redan jest kreowanie i sprzedaz modnych, wygodnych i dobrych
jakosciowo ubran codziennego uzytku za atrakcyjng cene, zaspakajajgcych potrzeby szerokiego
i roznorodnego kregu klientoéw o Srednim poziomie zamoznosci.

Strategia Grupy Kapitatowej Redan zaktada z jednej strony koncentracje dziatalnosci —
zamiarem Spoiki jest dziatalnos¢ wytacznie w zakresie projektowania, marketingu i dystrybucji
marek odziezy codziennego uzytku — a z drugiej strony dywersyfikacja oferty w tym segmencie
rynku, poprzez zaoferowanie odpowiednio dopasowanych wyrobdw do potrzeb réznych grup
klientow.

Najistotniejszym elementem budowy trwatej przewagi konkurencyjnej jest zrownowazony wzrost
w roku 2006 i latach kolejnych kontrolowanych sieci sprzedazy detalicznej oraz dalsze aktywne
promowanie wtasnych marek towarowych.

W 2006 r. ze sprzedazy w sieciach detalicznych bedzie pochodzi¢ blisko 75% skonsolidowanych
przychoddéw ze sprzedazy. Rozwijane bedg 2 z 3 obecnie posiadane sieci: Troll oraz
Textilmarket. Ponadto, w mys| podpisanej umowy franczyzowej zostanie utworzonych 5 sklepéw
firmowych marki MORGAN. W roku 2006 sklepy tych sieci beda, w ograniczonym wymiarze
powstawaly gtéwnie na terenie Polski, za granicg kierunkiem rozwoju bedg sklepy franczyzowe.

W segmencie dystrybucji odziezy poprzez sieci hipermarketow bedzie kontynuowana dalsza
sprzedaz towarow. Zatozono réwniez wzrost sprzedazy do tego kanatu odbiorcow. Bedzie to
osiggniete dzieki rozwojowi oferty asortymentowej opartej na atrakcyjnym wzornictwie i
agresywnej polityce cenowej, konsekwentnie prowadzonej przez ostatnich kilka lat.
Kontynuowana bedzie rowniez dotychczasowa polityka sprzedazy, ktorej zatozeniem jest
kierowanie do sieci hipermarketow produktéw oznaczonych odrebnymi znakami towarowymi, nie
oferowanymi w innych kanatach dystrybucyjnych.

Zgodnie z oczekiwaniami Grupy Kapitatowej Redan znaczenie kanatu dystrybucji hurtowej
bedzie ulega¢ stopniowemu zmniejszaniu. Na chwile obecng udziat tego kanatu w strukturze
sprzedazy Redan jest marginalny.

Grupa Kapitatowa Redan stale prowadzi dziatania zmierzajgce do doskonalenia prowadzonych
dziatan w zakresie operacji logistycznych, tak aby jeszcze lepiej dostosowac ich poziom do
potrzeb klientéw, a jednoczesnie minimalizowac ich koszty.
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Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

taczne planowane naktady i wydatki Grupy Kapitatowej, wynikajace z realizowanych projektow

rozwojowych i inwestycyjnych sg zwigzane z:

1) ograniczong rozbudowg kontrolowanych sieci detalicznych poprzez spotki zalezne
(rozbudowa sieci Troll, Textilmarket),

2) finansowanie budowy sieci przez Redan przez kapitalizacje (w formie pozyczek i kapitatu
zaktadowego) spétek celowych zajmujacych sie zarzadzaniem sklepami,

Nakfady na ww. dziatania nie powinny przekroczy¢ 4-5 min. PLN.

Projekty te bedg finansowane z srodkéw wiasnych oraz — w miare potrzeb — z obcych zrodet

(kredyty bankowe, leasing lub emisje dtuznych papieréw wartosciowych).

Organizacja Grupy Kapitatowej Redan

Struktura organizacyjna
W roku 2005 nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Grupg Kapitalowg Redan.

Zatrudnienie

W roku 2005 wraz z dalszym rozwojem Grupy Kapitatowej Redan, a szczegodlnie zwiekszaniem
sie liczby prowadzonych sklepow detalicznych, nastepowat wzrost zatrudnienia. Liczba
pracownikéw zwiekszyta sie z 873 o0séb na koniec 2004 r. do 1.417 na dzien 31 grudnia 2005 r.

Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 31 grudnia 2004r. Zarzad Redan dziatat w nastepujacym skfadzie:
Piotr Kulawinski — Wiceprezes Zarzadu — p.o. Prezesa Zarzadu

Leszek Kapusta — Wiceprezes Zarzadu

Bogusz Kruszynski — Cztonek Zarzadu.

W dniu 9 Ilutego 2005r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato wyboru Piotra
Kulawinskiego na stanowisko prezesa zarzadu Redan.

Na 31 grudnia 2005r. Zarzad Redan dziatat w nastepujacym sktadzie:
Piotr Kulawinski — Prezes Zarzadu

Leszek Kapusta — Wiceprezes Zarzadu

Bogusz Kruszynski — Czionek Zarzadu.

Na dzien 31 grudnia 2004r. dziatata Rada Nadzorcza w sktadzie:

1) Elzbieta J6zwiak — Przewodniczaca Rady Nadzorczej

2) Arkadiusz Sobolewski — Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej
3) Rafat Mania

4) Wiodzimierz Lozicki

5) Grzegorz Sondej

Pani Elzbieta Jozwiak i Pan Arkadiusz Sobolewski ztozyli w dniu 31 stycznia 2005 r. rezygnacje
z dotychczasowo petnionych funkcji w Radzie Nadzorczej. W ich miejsce walne zgromadzenie
akcjonariuszy w dniu 9 Ilutego 2005r. powotato Agnieszke Karpinskg i Radostawa
Wisniewskiego.
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W dniu 22 czerwca 2005 z prac w Radzie Nadzorczej zrezygnowat Pan Rafat Mania. W jego
miejsce zostat powotany Pan Robert Kozielski.

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu czionkéw zarzadu na
dzien bilansowy. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego zmiany nie wystapity.

stan na 31/12/2005
Leszek Kapusta 654 240
Bogusz Kruszynski 6020
Piotr Kulawiriski 12 220

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Redan bedacych w posiadaniu czionkéw rady
nadzorczej na dzien bilansowy. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego zmiany nie

wystapity.

stan na 31/12/2005
Agnieszka Karpinska 0
Wiodzimierz tozicki 4 285
Robert Kozielski 0
Grzegorz Sondej 0
Radostaw Wisniewski 13218 200

Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami
zarzadzajacymi, przewidujgce rekompensate w przypadku

rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

Redan nie zawart z Zadng z osob zarzgdzajgcych umowy przewidujgcej rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potagczenia emitenta przez przejecie

Wynagrodzenia, nagrody, korzysci oséb zarzadzajacych

I nadzorujacych

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu Redan za rok 2005:

- Piotr Kulawinski — 242,0 tys. PLN w Redan SA oraz 27,6 tys. PLN w spotkach zaleznych.

- Bogusz Kruszynski — 179,6 tys. PLN w Redan SA;
- Leszek Kapusta — 174,0 tys. PLN w Redan SA oraz 18,0 tys. PLN w spétkach zaleznych.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Redan SA za rok 2005:

- Wiodzimierz tozicki — 15,9 tys. PLN,

- Grzegorz Sondej — 12,0 tys. PLN,

- Radostaw Wisniewski — 10,7 tys. PLN w Redan SA oraz 24,7 tys. PLN w spétkach zaleznych,
- Robert Kozielski — 6,3 tys. PLN,

- Agnieszka Karpinska — 13,2 tys. PLN,

- Elzbieta Jézwiak — 1,0 tys. PLN,

- Rafat Mania — 5,7 tys. PLN,

- Arkadiusz Sobolewski — 1,0 tys. PLN.

Poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami Zarzad i Rada Nadzorcza Redan nie otrzymali
innych dodatkowych nagréd lub korzysci.
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Akcjonariusze
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Redan:

. , % kapitatu | . . % gtoséw na

liczba akcji akeyjnego liczba gtosow WZA
Radostaw Wisniewski 13218 200 58,39% 17 923 000 69,00%
Piengjai Wisniewska wraz z Ores Sp. z 0.0. 1436 240 6,86%, 1436 240 5,53%

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Redan nie posiada informacji o umowach w
wyniku ktérych mogg w przysztodci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Akcje wiasne
Na dzien 31 grudnia 2005 r. Redan nie posiadat zadnych akcji wkasnych.

Informacje o umowach i podmiocie uprawnionym do badania

sprawozdan finansowych

Firmy Grupy Kapitatowej Redan dnia 22.06.2005r. zawarty z K.R. Audyt sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie ul. Poselska 7/2 — podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
umowe o przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego za rok 2005 w tacznej
wysokosci wynagrodzenia 46,0 tys. PLN netto.

Ponadto w 2005 r. Redan wypfacit K.R. Audyt sp. z 0.0. wynagrodzenie w kwocie 8,0 tys. PLN
za opracowanie ,Analiza finansowa ptynnosci spd&tki w warunkach przedtuzajacej sie kontroli
celnej”.

Badanie sprawozdania finansowego za 2004r. dokonata rowniez K.R. Audyt sp. z 0.0. z fgcznym
wynagrodzeniem 23,0 tys. PLN.

t6dz, 28 kwietnia 2006 r.

Leszek Kapusta — Wiceprezes Zarzadu Bogusz Kruszynski — Cztonek zarzadu
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