LPP S.A.

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI EMITENTA W 2003 ROKU



Informacje o podstawowych produktach, towarach lub uslugach wraz z okreSleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegélnych produktow, towaréw i ustug (jezeli sa
istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogélem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym.

LPP S.A. jest firma zajmujaca si¢ projektowaniem i dystrybucja odziezy w Polsce i krajach Europy
Centralnej i Wschodniej. Podejmowane sa takze dziatania majace na celu wykreowanie marki odziezy.
Odziez jest jedynym towarem, jakim zajmuje si¢ Spotka. Kazdy z wyrobdéw wprowadzany jest do obrotu
pod jednym ze znakow towarowych, z ktorych najistotniejsze to Reserved, Henderson, Promo Stars.
Wszystkie znaki sa zarejestrowane i Spotka ma do nich wytaczne prawo.

Projekty odziezy sporzadzone w biurze projektowym mieszczacym si¢ w siedzibie Spotki w Gdansku sa
nastgpnie przekazywane do dziatu zakupow, ktory zleca produkcjg poszczegdlnych wyrobow nawiazujac
w tym celu wspotprace z zakladami w Polsce i poza granicami. Lokowanie produkcji w Chinach
przebiega za posrednictwem biura handlowego Spoéiki znajdujacego si¢ w Szanghaju. Wyroby
sprzedawane przez Spotke mieszcza si¢ w kategorii ubran o charakterze mtodziezowym. Sa to zar6wno
okrycia wierzchnie (kurtki , plaszcze), swetry, bluzy, spodnie, sukienki, bluzki, koszule, jak i bielizna, a
takze dodatki uzupetniajace — czapki, szale, rekawiczki itp

Spotka osiaga takze niewielkie przychody ze sprzedazy ustug (gléwnie wynajmowanie lokali w
posiadanym budynku oraz wynajmowanie S$rodkow transportu, a takze $wiadczenie ustug
merchandiserskich w hipermarketach ).

) 2003 2002 Zmiana
Zr6dto przychodu udzial w udzial w
tys. zk . tys. zt . %
sprzedazy% sprzedazy%
Sprzedaz towaréw handlowych 374 494 99,38 259 327 99.,12 44,41
Sprzedaz ustug 2329 0,62 2 307 0,88 9,54
Razem 376 823 100,00 | 261 634 100,00 44,03

Struktura asortymentowa ulega ciaglym zmianom, gdyz w ofercie Spolki pojawiaja si¢ stale nowe
pozycje, zar6wno poszerzajace istniejace linie produktow, jak i tworzace nowe ich grupy. Spdtka
prowadzi ewidencje przychodéw osiaganych w poszczegdlnych kanatach dystrybucji, ktére czgsto
pokrywaja si¢ z konkretnymi markami odziezy.

Warto$¢ przychodow ze sprzedazy osiagnigtych w poszczegolnych kanatach dystrybucji oraz ich udziat w
cato$ci sprzedazy przedstawia ponizsza tabela.

2003 2002 Zmiana
Kanal dystrybucji udzial w udzial w
tys. z1 sprzedazy tys. z1 sprzedazy %
% %
Salony Reserved 241 280 64,43 128 100 49,40 88,35



Odziez promocyjna 18 288 4,88 14 565 5,62 25,56

Hurtownie 12 634 3,37 14 435 5,57 -12,48
Filie 9384 2,51 10 692 4,12 -12,23
Hipermarkety 34 343 9,17 45 309 17,47 -24,20
Eksport * 34913 9,32 23 040 8,88 51,53
Sﬁgg@igﬁiﬁ;iﬁg do 23 654 6,32 23 186 8,04 2,01
Razem 374 494 100,00 259 327 100,00 44,41

* w tym sprzedaz odziezy Reserved do zaleznych spotek zagranicznych - 17 695 tys. zt

Podstawowym kanatem dystrybucji, ktory zapewnia Spotce mozliwo$¢ rozwoju jest budowana siec
Salonow Reserved.

2. Informacje o zmianach rynkéw zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz o zmianach
zrédel zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, ze wskazaniem uzaleznienia od
jednego lub kilku odbiorcéw i dostawcéw, a w przypadku gdy udzial jednego odbiorcy lub
dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogélem — nazwy dostawcy lub
odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z emitentem.

Odbiorcy LPP S.A. zlokalizowani sa w Polsce i poza granicami.

Ponad 9 % sprzedazy Spotki kierowane jest na rynki zagraniczne. Okoto polowy sprzedazy eksportowej
trafito do spotek zaleznych LPP S.A. , ktore sa zlokalizowane na tereni Litwy, Lotwy, Estonii, Ukrainy
Czech i Wegier. Spotki te buduja sieci Salonow Reserved na swoim terenie. Glowni, nie powiazani ze
Spotka odbiorcy eksportowi to firmy z Rosji, Ukrainy, Stowacji, Czech, Estonii, Lotwy i Litwy.

Ze wzgledu na fakt, iz Spotka korzysta z roéznych kanatow dystrybucyjnych nie jest prowadzona
ewidencja przychodow ze sprzedazy wg struktury geograficznej w kraju. W wewngtrznej ewidencji
Spotka prowadzi podzial na sprzedaz krajowa i eksportowa oraz ze wzglgdu na kanaty dystrybucji.

Sprzedaz towarow w 2003 r. w podziale na krajowe i zagraniczne rynki zbytu w poréwnaniu do roku
ubieglego przedstawia ponizsza tabela:

2003 2002 zmiana
Kierunek sprzedazy udzial w udzial w
tys. zt sprzedazy tys. zt sprzedazy %
% %
Sprzedaz krajowa 339 581 90,68 236 287 91,12 43,72
Sprzedaz eksportowa 34913 9,32 23 040 8,88 51,53



Razem 374 494 100,00 259327 100,00 44,41

Gtowne kierunki eksportu LPP S.A. przedstawia ponizsza tabela. (w tabeli przedstawiono kraje docelowe,
a nie kraje siedziby importera)

2003 2002
Kraj g e | i DL R ETIE
w tys. zt eksporcie w % ekspor‘azllw tys. eksporcie w %
Czechy 6 800 19,48 2374 10,30
Rosja 9410 26,95 10096 43,82
Stowacja 1773 5,08 2000 8,68
Wegry 3219 9,22 555 2,41
Ukraina 3129 8,96 1590 6,90
Litwa 2250 6,44 1269 5,51
Estonia 3246 9,30 2194 9,52
Yotwa 4517 12,94 2109 9,15
Stowenia - - 98 0,43
Chorwacja 386 1,10 680 2,95
Biatoru$ 91 0,26 56 0,24
Cypr 92 0,27 - -
Razem 34913 100 23 040 100

Uzaleznienie Emitenta od dostawcow

Spotka nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow.

Firmy produkcyjne - podwykonawcy LPP S.A. przewaznie maja swoje siedziby w Chinach. Zakupy
dokonane w tym kraju stanowily 84 % wszystkich zakupow. Poza tym Spotka zakupita towary u polskich
producentow (ok. 9%), w Turcji (ok. 3%) oraz w Indiach (ok. 3%). Warto§¢ zakupow dokonanych u
zadnego z dostawcodw nie przekroczyta wielkosci 10% sprzedazy.

Spotka zawarla umowy ramowe, ktore okreslaja ogodlne warunki wspdipracy. Konkretne wyroby
produkowane sa dla Spotki na podstawie szczegdtowych umow, zawieranych dla realizacji
poszczegdlnych dostaw.

Uzaleznienie Emitenta od odbiorcow

Spotka nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy. Udzial Zzadnego z odbiorcow nie przekroczyt 10%
wartosci sprzedazy spotki.

Omowienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno — finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélno$ci opis czynnikéw i zdarzen, w tym nietypowych,
majacych znaczacy wplyw na dzialalno$¢ emitenta i osiagnigte przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym.



Podstawowym czynnikiem majacym wplyw na dziatalno$¢ emitenta jest przyjety i sukcesywnie
doskonalony model biznesowy, ktorego istota jest $ciste dopasowanie produktow do potrzeb klientow,
a takze czgéciowo stymulowanie potrzeb klientow poprzez stworzenie rozpoznawalnej marki.
Szczegdlowe omowienie czynnikow zewngtrznych i wewngtrznych zamieszczono w punkcie 14.

Najwazniejsze dokonania spotki w 2003 roku.

1)
2)
3)
4)
5)
6)

7)

Osiagnigcie przychodow ze sprzedazy na poziomie 376,8 mln zt (wyzsze o 44 % niz w roku
2002),

Wypracowanie zysku netto w wysoko$ci ponad 34,3 mln zt (wigkszy o 85% od osiagnigtego
w roku poprzednim),

Uplasowanie drugiej publicznej emisji (190.000) akcji, ktora spotkata si¢ z wielkim
zainteresowaniem inwestorow,

Osiagnigcie wskaznika zwrotu z kapitalow wlasnych na poziomie 29,4%

Wzrost przychodéw ze sprzedazy kolekcji Reserved o prawie 90 % do poziomu 241 mln zt, co
stanowi potwierdzenie przyjecia wlasciwej strategii polegajacej na budowie sieci Salonow
firmowych,

Zwigkszenie lacznej powierzchni Salonéw firmowych (70 Salondéw na koniec roku) do poziomu
prawie 32 tys. m kw. w kraju i 8 tys. m kw.( 17 Salonow) poza granicami,

Zakonczone sukcesem wdrozenie pierwszych modulow specjalistycznego oprogramowania do
zarzadzania sprzedaza detaliczng oraz kontynuacja prac nad nastgpnymi modutami.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe oraz dynamike ich zmian w stosunku do
poprzedniego roku, przedstawia tabela ponize;j.

wielko$é 2003 rok 2002 rok zZmiana
(tys. zb) (tys. zb) %
przychody netto ze sprzedazy 376 824 261 634 44,03
zysk brutto na sprzedazy 181 868 120 485 50,95
zysk na sprzedazy 39452 29408 34,15
zysk na dzialalnos$ci operacyjne;j 43911 28 636 53,34
zysk na dziatalnos$ci gospodarczej 46 011 25003 84,03
zysk netto 34280 18 556 84,74
kapital wlasny 158 281 74 694 111,91
zobowiazania: 84 633 92 127 -8,13
zobowiazania dlugoterminowe 5326 7 344 -27,48



zobowiazania krétkoterminowe: 75 056 87744 -14,46

kredyty bankowe 10 122 38911 - 74,00

wobec dostawcow 56 307 40 133 40,30

aktywa trwate 81072 48 020 68,83
aktywa obrotowe 161 842 118 801 36,23
zapasy 87092 76 603 13,69
naleznosci krétkoterminowe 40 028 34304 16,69

Wzrost przychodoéw ze sprzedazy o 44% oraz wzrost zysku brutto na sprzedazy o 51% wskazuje na
bardzo dobre funkcjonowanie podstawowej dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Osiagnigcie tak istotnych
wzrostow przychodow ze sprzedazy umozliwit rozwdj sieci Salonow. Co wigcej, wzrost udziatu tego
kanatu dystrybucji pozwolit na poprawe osiaganej, Sredniorocznej marzy brutto na sprzedazy z 46,05% w
2002 roku do 48,26% w 2003 roku.

Wzrost zysku na sprzedazy wyniost o 34%. Wzrost ten byl mniejszy niz wzrost sprzedazy poniewaz
koszty sprzedazy rosty w tempie szybszym (o0 62%). Zjawisko to jest zwiazane z intensywnym rozwojem
sieci Salonéw oraz rozbudowa dziatéw odpowiedzialnych za prowadzenie sprzedazy, a takze wzrostem
naktadéw marketingowych proporcjonalnych do wzrostu sprzedazy marki Reserved.

Saldo pozostatych kosztow i przychodoéw operacyjnych byto korzystne i wynioslo 4 459 tys. zi.
Podstawowym czynnikiem wptywajacym na ta pozycje byt zwrot podatku VAT dla ZPCHR.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej wyniost 43 911 tys. zl zapewniajac osiagnigcie marzy operacyjnej na
poziomie 11,65% ( w roku poprzednim odpowiednio 28 636 tys. zt i 10,95%).

Zysk na dzialalnos$ci gospodarczej wzrost o 84% w stosunku do roku ubiegtego. Dodatkowy , pozytywny
wplyw na ta warto$¢ miato saldo przychodow i kosztow finansowych wynoszace 2 100 tys. zt , ktore w
znacznej mierze zalezne byto od spadku wartosci odsetek od kredytow bankowych i korzystnego salda
réznic kursowych.

Zysk netto wypracowany w roku 2003 wyniost 34 280 tys. zt i byt wigkszy od ubieglorocznego o prawie
85%. Zysk ten zapewnil osiagnigcie marzy netto na poziomie 9,10% w poréwnaniu z 7,09% w roku
poprzednim.

Kapitat wlasny LPP S.A. wzrést w 2002 roku o prawie 112%, co byto zwiazane z przeprowadzeniem
nowej emisji akcji i przeniesieniem wypracowanego zysku w cato$ci na kapitat.

Stan zobowiazan dlugoterminowych zmniejszyt si¢ o 27% w wyniku sptat dokonanych zgodnie z
terminarzem.



Stan zobowiazan krotkoterminowych zmniejszyl si¢ o ponad 14%. Bylo to zwiazane ze znacznym
zmniejszeniem wielko$ci kredytow bankowych. O 40% wzrosty zobowigzania handlowe. Zobowiazania te
wynikaja z rosnacej ilo$ci kupowanych towarow, ktéora ma zapewni¢ mozliwos$¢ realizacji planow
sprzedazy w 2004 roku.

Podobnie jak w latach poprzednich, istotne ilosci towaréw , ktore zostaly zaliczone do zapasow, w
rzeczywistosci na dzien 31.12.2003 roku byly dopiero w drodze do Polski .

Znaczny (o 69%) wzrost majatku trwatego to przede wszystkim efekt duzych inwestycji, glownie w
postaci nakladow rzeczowych w Salonach firmowych.

Majatek obrotowy wzrdést w omawianym okresie o 36% w stosunku do konca 2002 roku. Bylo to
spowodowane przede wszystkim wzrostem krotkoterminowych aktywow finansowych (pozyczki dla
jednostek powiazanych i srodki pienigzne) oraz stanu zapasoéw i naleznosci.

Wielko§¢ zapasow jest elementem przewagi konkurencyjnej i cho¢ relatywnie wysoka ma wilasciwy
stosunek do skali dziatania Spotki. Wyzsze stany magazynowe sa konieczne, ze wzglgdu na coraz wigkszy
udziat w sprzedazy salonéw firmowych RESERVED, ktorych prawidlowe funkcjonowanie wymusza
odpowiednio duza ilo§¢ eksponowanych towardéw. Zaleta tego kanatu dystrybucji jest to, ze zapasy sa
zamieniane bezposrednio na gotdwkg, co powoduje poprawe ptynnosci finansowej Emitenta poprzez
generowanie znaczacych strumieni pieni¢znych.

Warto$¢ syntetycznych wskaznikéw rentownosci przedstawionych w ponizszej tabeli wynika wprost z
opisanych wyzej przyczyn ksztaltujacych warto$¢ poszczegdlnych kategorii zysku.
Spotka osiaga coraz wyzsza rentownos$¢, pomimo szybkiego przyrostu sprzedazy, aktywow i kapitatu
wlasnego.
Przedstawione w tabeli wskazniki, wyliczone sa wedhug nastepujacych formut:
a) marza zysku brutto na sprzedazy — stosunek zysku brutto na sprzedazy do przychodow ze
sprzedazy towardw i ustug,
b) marza zysku operacyjnego — stosunek zysku operacyjnego do przychoddéw ze sprzedazy towarow
iushug,
¢) marza zysku netto — stosunek zysku netto do przychodow ze sprzedazy towarow i ustug,
d) rentowno$¢ aktywow — stosunek zysku netto do sredniego stanu aktywow w ciagu roku,
e) rentowno$¢ kapitatow wlasnych — stosunek zysku netto do $redniego stanu kapitatdéw wlasnych w

ciagu roku.
wielko$é 2003 r. % 2002 r. % Zmiana %
marza zysku brutto na sprzedazy 48,26 46,05 4,80
marza zysku operacyjnego 11,65 10,95 6,39
marza zysku netto (ROS) 9,10 7,09 28,21
rentownos¢ aktywow (ROA) 16,73 12,87 30,00
rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) 29,42 28,34 3,81



Przedstawione ponizej wskazniki ptynno$ci poprawity si¢ w stosunku do poprzedniego roku. W
porownaniu z 2002 rokiem poprawily si¢ takze rotacje zapasow, naleznosci i zobowiazan.

Wskazniki zostaly wyliczone wedhug ponizszych formut:

a) wskaznik ptynnosci biezacy - stosunek aktywoéw obrotowych do bilansowej wartosci zobowiazan
krotkoterminowych;

b) wskaznik plynnosci szybki - stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy do
bilansowej warto$ci zobowiazan krotkoterminowych;

c¢) wskaznik rotacji zapasow w dniach — stosunek $redniej wysoko$ci zapasow, do kosztow
sprzedanych towarow i produktow pomnozony przez liczbg dni danego okresu;

d) wskaznik rotacji naleznosci w dniach — stosunek Sredniej wysokosci nalezno$ci z tyt. dostaw i
ushug , do przychoddw ze sprzedazy pomnozony przez liczbe dni danego okresu;

e) wskaznik rotacji zobowiazan handlowych w dniach — stosunek $redniej wysokosci zobowiazan
wobec dostawcow, do kosztéw sprzedanych towardéw i produktow pomnozony przez liczbg dni
danego okresu;

c aa 2003 r. 2002 r. zmiana
wielkos¢ o
)
wskaznik ptynnosci biezacy 2,16 1,44 50,00
wskaznik ptynnosci szybki 1,00 0,51 96,08
rotacja zapasow  (dni) 153 181 -15,47
rotacja naleznosci  (dni) 34 39 -12,82
rotacja zobowigzan handlowych (dni) 91 94 -3,19

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym ulegl poprawie ze wzgledu na wyrazny wzrost
wartosci kapitatdéw wlasnych. Pozostate wskazniki osiagaja wartosci korzystniejsze do ubieglorocznych ze
wzgledu na spadki lub mniejsze przyrosty zadtuzenia niz przyrosty sumy bilansowe;j.

Wskazniki zostaty wyliczone wg ponizszych formut:

a)
b)
c)
d)

wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wlasnym — stosunek kapitalu wiasnego do
aktywow trwatych

wskaznik zadluzenia ogoélem — stosunek zadluzenia diugo- i krétkoterminowego (wraz z
rezerwami na zobowiazania) do sumy bilansowe;j

wskaznik zadluzenia krotkoterminowego — stosunek zadtuzenia krétkoterminowego do sumy
bilansowe;j

wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego - stosunek zadluzenia dlugoterminowego do sumy
bilansowe;j



. . 2003 r. 2002 r. zZmiana
wielkos¢ %

% %
wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem 195 155 2581
wlasnym
wskaznik zadluzenia ogdtem 34,85 54,28 -35,80
wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 30,90 49,60 -37,70
wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego 2,19 4,40 -50,23

4. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnoSci emitenta, w tym znanych emitentowi
umowach zawartych pomigdzy akcjonariuszami (wspolnikami) oraz umowach ubezpieczenia,
wspélpracy lub kooperacji.

W 2003 roku Spotka zawarta nastepujace istotne umowy:

Umowa ubezpieczenia z dnia 17 pazdziernika 2003 roku wraz z dodatkami, zawarta z Allianz
Polska S.A. w Warszawie. Polisa obejmuje ubezpieczenie catego majatku LPP S.A., w tym
sklepow firmowych.

Umowa o udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych w ramach okreslonego limitu gwarancyjnego
zawarta z TUIR ,,Warta” S.A. 19 lutego 2003 roku. Limit gwarancji wynosi 20 mln zt.

W 2003 roku Spotka zawarta 25 nowych umoéw najmu z dystrybutorami powierzchni w obiektach
handlowych. Umowy dotycza lokali przeznaczonych do prowadzenia sprzedazy odziezy Reserved
oraz Cropp.

W 2003 roku Spoétka zawarta nowe umowy kredytowe oraz aneksy zmieniajace juz funkcjonujace
umowy kredytowe. Szczegdly dotyczace tych umoéw zostaty podane do publicznej wiadomosci w
formie raportow biezacych. Zestawienie umoéw kredytowych na dzien 31.12.2003 przedstawiaja
noty 19D 1 20C.

Spotce nie sa znane, majace wptyw na jej dziatalno$¢, umowy zawarte pomig¢dzy Akcjonariuszami.

5. Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreSlenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym
inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powiazanych oraz opis metod ich
finansowania.

Na dzien 31.12.2002r. LPP S.A. byla jednostka dominujaca wobec dwudziestu dwoch spotek z
ograniczona odpowiedzialnoscia, w ktorych posiadata po 100% udzialow oraz znaczacym inwestorem
wobec jednej spotki, w ktorej posiadata 50% udziatow.



W roku 2003 mialy miejsce nastgpujace istotne zmiany w powiazaniach organizacyjnych i kapitatowych
LPP S.A:

1. LPP S.A. zalozyla na Litwie spotke UAB LPP, z siedziba w Wilnie i objeta w niej 100% udziatow.
Szczegdty dotyczace zatozenia spotki zostaly podane do publicznej wiadomos$ci w raporcie biezacym nr
9/2003 z 11.02.2003r.

2. LPP S.A. zatozyla na Ukrainie spotke¢ LPP Ukraina Przedsi¢biorstwo Zalezne Spoétki Akcyjnej LPP i
objeta w niej 100% udzialéw. Szczegdly dotyczace zatozenia spodtki zostaly podane do publicznej
wiadomosci w raporcie biezacym nr 60/2003 z 07.08.2003r.

3. LPP S.A. zbyla udzialy w spotce Obgain Management Ltd. , z siedziba na Cyprze, w ktorej LPP S.A.
posiadata 50% udziatéw. Szczegodly dotyczace zbycia udziatow zostaty podane do publicznej wiadomosci
w raporcie biezacym nr 61/2003 z dnia 29.09.2003r.

W wyniku opisanych powyzej zmian w powiazaniach kapitatowych, na dzien 31.12.2003r. LPP S.A. byta
jednostka dominujaca wobec dwudziestu czterech spolek z ograniczona odpowiedzialnoscia, w ktorych
posiada po 100% udziatow.

Zaktadanie nowych podmiotéw lub nabywanie udziatéw w spotkach juz istniejacych wiaze si¢ z planami
rozwoju sklepéw RESERVED w Polsce i poza granicami.

Realizujac plan rozwoju sieci sklepéw detalicznych Spotka ponosita naklady rzeczowe w
wynajmowanych lokalach, nie dokonujac zakupu tych nieruchomosci.

Warto$¢ naktadow poniesionych w Salonach Reserved oddanych do uzytkowania w 2003 roku wyniosta
ok. 29 mln zt.

Naktady i zaliczki na warto$ci na niematerialne i prawne, ktore zostaly dokonane w 2003 roku (ok. 6,9
mln z}) to przede wszystkim licencje 1 wdrozenia programéw komputerowych.

Wigkszos$¢ powyzszych inwestycji zostata sfinansowana z wptyw z emisji akcji serii H.

6. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub laczna warto$¢ transakcji
zawartych z danym podmiotem powiazanym w okresie 12 miesigcy przekracza wyraZzona w
zlotych rownowartos¢ kwoty 500.000 EURO.

Laczna warto$¢ transakcji zawartych z podmiotami powiazanymi przekroczyla rownowarto§¢ 500.000
EURO w nastepujacych przypadkach:

a. Transakcje zawarte ze spotka LPP Retail Czech Republic s.r.o o tacznej wartosci 8.551.079,54 zi, na
ktore sktadaja sig:

e wyplacone raty pozyczek, w kwocie 2.149.960,00 zt. Pozyczki udzielone przez LPP S.A. spotce
LPP Retail Czech Republic sa przeznaczone na sfinansowanie nakladow rzeczowych w
budowanych na terenie Czech Salonach Reserved,

o sprzedaz spotce LPP Retail Czech Republic towarow handlowych, ktore sa nastepnie
przeznaczone do sprzedazy w sklepach Reserved na terenie Czech. Laczna warto$¢ tej sprzedazy
w 2003 roku wyniosta 6.401.119,54 zt.

b. Transakcje sprzedazy spolce zaleznej LPP Retail Latvia LTD towaréw handlowych przeznaczonych do
sprzedazy w sklepach Reserved na terenie Lotwy. Laczna warto$¢ tej sprzedazy w 2003 roku wyniosta
3.535.612,63 z1.
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c. Transakcje sprzedazy spotce zaleznej LPP Retail Estonia UAB towaréw handlowych przeznaczonych
do sprzedazy w sklepach Reserved na terenie Estonii. L.aczna wartosc¢ tej sprzedazy w 2003 roku wyniosta
2.785.882,07 zt.

d. Transakcje zawarte ze spotka zalezna LPP Hungary Kft. o lacznej warto$ci 4.738.321,00 zt, na ktore
sktadaja sig:

e wyplacone raty pozyczek, w kwocie 1.667.985,00 zt. Pozyczki udzielone przez LPP S.A. spotce
LPP Hungary Kft. sa przeznaczone na sfinansowanie nakladéw rzeczowych w budowanych na
terenie Wegier Salonach Reserved,

e sprzedaz spotce LPP Hungary Kft. towaréw handlowych, ktore sa nastgpnie przeznaczone do
sprzedazy w sklepach Reserved na terenie Wegier. Laczna warto$¢ tej sprzedazy w 2003 roku
wyniosta 3.070.336,00 zt.

Wszystkie transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych w ramach grupy kapitatowe;.

7. Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci oraz udzielonych (emitentowi) poreczeniach i gwarancjach.

Informacje o zaciagnigtych kredytach wg stanu na 31.12.2003r. oraz o terminach ich wymagalnoS$ci
przedstawiaja noty nr 19C i 20B do sprawozdania finansowego.
W 2003r. Spétka korzystata z gwarancji bankowych na zabezpieczenie zaplaty czynszu z tytulu najmu
powierzchni pod sklepy firmowe. Spotka wystgpowata o udzielenie gwarancji bankowych dla
zabezpieczenia umow najmu, w ktorych najemca jest Spotka oraz dla zabezpieczenia umoéw najmu, w
ktérych najemca sa jednostki powiazane ze Spotka, lub inne jednostki.
Laczna warto§¢ gwarancji bankowych wystawionych na zlecenie i odpowiedzialnos¢ LPP wyniosta na
dzien 31.12.2003r. - 20.414 tys. zt, z czego
e warto$¢ gwarancji wystawionych z tyt. zabezpieczenia uméw najmu zawartych przez LPP
wyniosta 6.047 tys. zi,
e warto$¢ gwarancji wystawionych z tyt. zabezpieczenia umoéw najmu zawartych przez jednostki
powiazane wyniosta 12.500 tys. zt,
e warto$¢ gwarancji wystawionych z tyt. zabezpieczenia umoéw najmu zawartych przez inne
jednostki wyniosta 1.867 tys. zt,

W minionym roku Spétka nie zaciagala pozyczek i nie otrzymywala porgczen.
8. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o
udzielonych (przez emitenta) poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta.

W 2003 roku Spoétka udzielita nastgpujacych pozyczek:

a. Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym:

Nazwa jednostki Kwota pozyczki Data zawarcia umowy  Data splaty pozyczki
LPP Retail Czech Republic Ltd..  250.000 EUR 08.01.2003 31.12.2004
LPP Retail Czech Republic Ltd..  250.000 EUR 14.05.2003 30.06.2005
UAB LPP, Litwa 250.000 USD 11.02.2003 31.12.2004
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LPP Hungary Ltd. 250.000 EUR 14.01.2003 30.06.2004
LPP Hungary Ltd. 100.000 EUR 14.03.2003 31.12.2004

b. Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom:
e pozyczka udzielona 03.03.2003r. kontrahentowi, w kwocie: 550.000 PLN. Termin sptaty
31.03.2008r.

W okresie sprawozdawczym spotka udzielita nastepujacych porgczen:

1. poreczenia wekslowe dla Cargosped Sktady Celne Sp. z o0.0.. Porgczenia LPP S.A. sa zabezpieczeniem
nalezno$ci STU Ergo Hestia S.A z tytulu uméw gwarancji zaptaty dlugu celnego wykorzystywanych
przez Cargosped Sklady Celne Sp. z 0.0. w zwiazku z magazynowaniem towaréw na rzecz LPP S.A.
Warto$¢ zobowiazania pozabilansowego z tyt. udzielonych porgczen na dzien 31.12.2003r. wyniosta 7
mln zt.

2. porgczenie wg prawa cywilnego udzielone kontrahentowi z tyt. zabezpieczenia umowy leasingu, kwota
porgczenia na 31.12.2003 — 143 tys. zl.

3. porgczenie wekslowe udzielone podwykonawcy z tyt. zabezpieczenia jego zobowiazan handlowych,
kwota porgczenia — 90 tys. zk.

9. WykKorzystanie wplywow z emisji.

W 2003 roku przeprowadzono druga publiczng emisj¢. Nabywcdw znalazto 190.000 akcji serii H. Spotka
pozyskata $rodki (netto) w wysokosci ponad 49 min zt. Zgodnie z celem emisji $rodki te zostaty
przeznaczone na rozbudowe sieci sprzedazy Reserved. Znaczna ich czg§¢ zostala juz wykorzystana.
Warto$¢ naktadow, ktore zostaty poniesione w Salonach Reserved oddanych do uzytkowania w 2003 roku
wyniosta 29 min zt. W ramach rozwoju sieci sprzedazy odziezy Reserved ponoszono takze naktady na
informatyzacje. W 2003 roku zakupiono serwery i oprogramowanie oraz prowadzono prace wdrozeniowe.
Na ten cel przeznaczono tacznie 13,5 min zt. Biorac pod uwage zamierzenia inwestycyjne na rok 2004, w
najblizszym czasie zakonczone zostanie wydatkowanie wptywow z emisji.

10. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok, jezeli przynajmniej jedna z pozycji
skladajacych si¢ na wynik finansowy rézni si¢ w znacznym stopniu w stosunku do pozycji
opublikowanej w ostatniej przekazanej do publicznej wiadomosci prognozie.

Wyniki osiagnigte przez LPP S.A. nie odbiegaly w znaczacym stopniu od opublikowanej prognozy.

11. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnoSci wywiazywania si¢ z zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie emitent podjal lub zamierza podja¢ w celu
przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Spotka w sposob pltynny realizuje swoje wszystkie zobowiazania wobec Panstwa i kontrahentow.
Bezposrednio posiadane $rodki oraz podpisane umowy kredytowe pozwola wywiazywaé si¢ z
zobowiazan, ktore powstana w przysztosci bez jakichkolwiek problemow. Podobnie jak w roku
poprzednim umniejszono skalg¢ wspélpracy z odbiorcami wymagajacymi wydtuzonych terminéw
platnosci. Wzrost udziatéw przychodow realizowanych przez sie¢ wiasnych sklepow w  catosci
przychodow spolki pozwolil na poprawienie rotacji nalezno$ci. Zmiany struktury sprzedazy beda nadal
miaty ten sam kierunek.
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12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkoS$ci posiadanych Srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dzialalnos$ci.

Zamierzenia inwestycyjne spotki zostang zrealizowane dzigki srodkom wlasnym wypracowanym przez
spotke, wplywom z emisji przeprowadzonej w 2003 roku oraz ewentualnym kredytom bankowym.
Poniewaz takze w 2004 roku planowane sa znaczne inwestycje zapewniajace dalszy rozwoj spotki ,
podobnie jak w uprzednich latach Zarzad zwroci si¢ do akcjonariuszy o zwigkszenie kapitatu wtasnego o
catos¢ zysku wypracowanego w 2003 roku.

13. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dzialalno$ci za rok
obrotowy, z okre§leniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety
wynik.

W ocenie Zarzadu w roku 2003 nie wystapity zadne nietypowe zdarzenia majace wpltyw na osiagnigty
wynik.

14. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsi¢biorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta co najmniej do
konca trwajacego roku obrotowego, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okreSleniem w jakim stopniu emitent jest na nie
narazony.

Podstawowe zadanie Spotki, ktorych realizacja zdecyduje w przysztosci o jej pozycji to:

a) stworzenie sieci Salonéw w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej,

b) budowa silnej marki odziezy (Reserved),

¢) uruchomienie i budowa w Polsce nowej sieci sprzedazy oferujacej odziez marki CROPP przeznaczona
dla kolejnej grupy odbiorcow,

Na realizacj¢ strategicznych zadan i celow Emitenta bedzie miat wplyw szereg czynnikow wewngtrznych
i zewngtrznych, stanowiacych szanse i zagrozenia.

Czynniki wewnetrzne
a) Strategia dziatania Spoiki na rynku

LPP S.A. koncentruje swoja dzialalno$¢ na projektowaniu i dystrybucji odziezy oraz kreowaniu marki
zlecajac  wykonanie wielu dziatan firmom zewngtrznym.  Spotka nie posiada wilasnych mocy
produkcyjnych i nie zamierza rozwija¢ wlasnych zaktadow produkcyjnych. W zwiazku z powyzszym
wszystkie inwestycje Spotki kierowane sa na zwigkszenie potencjatu handlowego, utrzymanie przewagi
konkurencyjnej na rynku, tworzenie wiasnej sieci dystrybucji, budowanie pozytywnej opinii o LPP S.A.
na rynku odziezowym, pozyskiwanie lojalnych wobec Spoéiki i jej produktow konsumentow.

b) Pozycja rynkowa LPP S.A.
Dziatania marketingowe dotyczace gtéwnie marki Reserved doprowadzily do wyraznego wzrostu jej

znajomosci u docelowej grupy klientow. Dynamika rozwoju LPP S.A. pod wzgledem przychodow ze
sprzedazy oraz zysku osiaga bardzo duze tempo.
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¢) Poszerzanie i odnawianie oferty dla klientoéw Spotki

Wyroby wprowadzane na rynek przez LPP S.A. spetniaja oczekiwania docelowych grup klientow
zwiazanych z poszczegélnymi kanatami dystrybucji. Obserwujac zmieniajace si¢ preferencje klientow,
LPP S.A. wprowadza co roku nowe grupy wyrobow starajac si¢ uprzedzac¢ potrzeby rynku. W pewnym
stopniu, szczegodlnie w przypadku Salonéw Reserved LPP S.A. stara si¢ kreowa¢ wlasny styl, opierajac
si¢ oczywiscie na $§wiatowych tendencjach w tym zakresie. Ze wzgledu na potrzebg zapewnienia
mozliwosci dalszego wzrostu przychodow w 2004 roku zostanie wprowadzona do handlu nowa marka
odziezy CROPP przeznaczonej dla odbiorcow w wieku 13-20 lat. Odziez tej marki sprzedawana bedzie w
kolejnej (niezaleznej od Reserved) sieci sklepow zlokalizowanych gléwnie w centrach handlowych
duzych miast.

Czynniki zewnetrzne

a) Zmiany i wzrost detalicznego rynku odziezowego w Polsce

W odpowiedzi na zmiany zachodzace na detalicznym rynku odziezowym LPP S.A. konsekwentnie
realizuje plan budowy duzej sieci Salonéw firmowych sprzedajacych odziez o znanej szeroko marce.

b) Relatywnie niskie koszty wejscia na rynek odziezowy

Relatywnie niskie bariery wejscia na rynek odziezowy moga powodowac wzrost konkurencji. Spowoduje
to konieczno$¢ wzmozenia wysitkow LPP S.A. w celu utrzymania pozycji rynkowej i zapewnienia dalszej
ekspansji na rynku, a w szczegdlnosci uruchomienie znaczne ilo$ci Salonow firmowych. Przyjeta strategia
budowy sieci wlasnych Salonéw, w odrdéznieniu do innych kanatéw dystrybucji jest naturalng metoda
ochrony LPP S.A. przed konkurencja podmiotdow o mniejszych zasobach finansowych. Inwestycje w
budowg sieci sklepéw i budowanie marki wymaga bowiem znacznych srodkow.

¢) Wejscie Polski do Unii Europejskiej

Calkowite otwarcie granic po przystapieniu Polski do Unii Europejskiej moze spowodowac wigksze
zainteresowanie naszym rynkiem przez duze firmy zagraniczne zajmujace si¢ tym samym co Spdtka
sektorem rynku. LPP S.A. probuje minimalizowaé to zagrozenie poprzez intensywny rozwdj sieci
Salonéw, dla ktoérych pozyskuje najlepsze w kraju lokalizacje. Dobre umiejscowienie Salonu jest jednym
z podstawowych warunkoéw osiagnigcia sukcesu w handlu detalicznym.

Wejscie Polski do Unii Europejskiej spowoduje ograniczenia o charakterze administracyjnym w
konsekwencji zwickszajace ceny odziezy produkowanej w Chinach dla Unii Europejskiej. Ograniczenia
te beda funkcjonowaly do konca 2004 roku. Spotka podjeta szereg dziatan, ktore maja umniejszyé
negatywny wptyw ograniczen importowych na wyniki w 2004 roku.

d) Poziom kurséw walut
Na wyniki osiagane przez Spotke moga wptywac poziomy kurséw dwoch walut: Euro i USD.
Biezace obserwacje kursu USD (waluta, w ktorej nastepuja rozliczenia z dostawcami oraz odbiorcami

eksportowymi) i czynnikoéw mogacych mie¢ wpltyw na poziom tego kursu co prawda wywoluja obawy
zwiazane z mozliwoscia wzrostu cen kupowanych towardéw, ale rozsadne przewidywania co do ceny USD
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w 2004 roku oparte na opiniach powaznych instytucji finansowych daja podstawy do stwierdzenia, ze nie
spowoduje to istotnych utrudnien dla dziatalnosci LPP S.A.

Specyfika dziatalno$ci firmy pozwala na czgSciowe przeniesienie wzrostu kursu USD na nabywcow
koncowych w zwiazku z kalkulacja ceny sprzedazy danego produktu na chwilg przed wprowadzeniem go
na rynek.

Innym obszarem, w ktorym kurs USD, a w wigkszej jeszcze mierze Euro ma wpltyw na ponoszone koszty,
sa umowy najmu lokali. Ceny tych walut decyduja o poziomie czynszow, ktore spotka placi za wigkszo$é
najmowanych lokali, w ktoérych prowadzona jest sprzedaz odziezy Reserved (i bedzie CROPP). Obecnie
warto$¢ tych optat to rownowarto§¢ w ztotych ok. 500 tys. Euro i 100 tys. USD miesigcznie.
Przedstawiona prognoza wynikow Spotki na 2004 rok sporzadzona zostata przy zatozeniu m.in.
$redniorocznego kursu USD na poziomie 3,90 zt i Euro na poziomie 4,80 zl. Istotna dewaluacja ztotéwki
w stosunku do tych walut moze spowodowaé zagrozenie w realizacji przedstawionej prognozy zysku
Spotka monitorujac zmiany na rynku walutowym, rozwaza mozliwo$¢ wykorzystania instrumentow
zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym.

e) Ogolna sytuacja gospodarcza w kraju. Poziom wydatkéw na dobra konsumpcyjne, w tym odziez.

Wyniki osiagnig¢te przez spotke w 2003 roku wskazuja jednoznacznie, ze ogélna sytuacja w kraju
charakteryzujaca si¢ umniejszaniem wydatkéw na niektéore dobra konsumpcyjne nie wplyngla na
funkcjonowanie emitenta. Spolka przyktadajac szczegdlna wage do atrakcyjnosci produktéw zapewnia
sobie szerokie grono nabywcow nawet w przypadku ogodlnie stabej kondycji finansowej konsumentow.

f) Zmienno$¢ mody, ktora wpltywa na atrakcyjnos$¢ oferowanych produktow.

Atrakcyjno$¢ wyrobu, a co za tym idzie pozycja rynkowa dostawcow odziezy zalezy w duzej mierze od
prawidtowego funkcjonowania dziatu projektowego. Biorac to pod uwage w spoice przyklada sig
szczegdlna wageg do umiejgtnosci i wyczucia rynku projektantow. Zespol projektowy sktada sig¢ z
kilkudziesigciu osob, ktore umiejgtnie wspotpracujac tworza docenianie przez klientow kolekcje. Waznym
czynnikiem jest stale monitorowanie §wiatowych trendéw, ktére nastgpuje poprzez m.in. uczestnictwo w
istotnych $wiatowych imprezach wystawienniczych.

Perspektywy rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Podobnie jak i w latach ubiegtych spotka zaktada dalszy rozwoj sieci Salonow Reserved w Polsce 1 poza
jej granicami. Na koniec 2003 roku w Polsce funkcjonowato 70 ( w tym kilka franczyzowych) Salondéw o
tacznej powierzchni handlowej ok. 32.000 m kw. za$ poza granicami kraju — 18 takich placowek o tacznej
powierzchni ok. 8.000 m kw. Plany na 2004 zakladaja powstanie kolejnych placowek, ktére w
konsekwencji doprowadza do zwigkszenia tacznej powierzchni sieci Reserved w Polsce do ponad 40.000
mkw. i podwojenie powierzchni poza granicami kraju.

W marcu 2004 roku rusza pierwsze placowki handlowe sprzedajace odziez CROPP dla nieco mtodszych
niz Reserved odbiorcéw. Do konca 2004 roku planowane jest powstanie ok. 25 sklepéw o nazwie
CROPPTOWN o tacznej powierzchni ok. 7.000 m kw.

Prognozy dla grupy kapitatowej LPP na rok 2004 zaktadaja osiagniecie przychodéw na poziomie 550 min
zt i wypracowanie zysku w wysokosci 43 mln zt.
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15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsi¢biorstwem emitenta i jego grupa
kapitalowa.

W 2003 roku nie nastapity zadne istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spotka.

16. Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciagu ostatniego roku
obrotowego.

W dniu 27 czerwca 2003 roku uptynela kadencja nastgpujacych cztonkéw Rady Nadzorczej LPP S.A.:
Jerzego Lubianca, Macieja Krzyzanowskiego, Wojciecha Olejniczaka, Grzegorza Stupskiego oraz
Stawomira Lobody.

W zwiazku z powyzszym Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy LPP S.A. dokonato wyboru cztonkow
Rady Nadzorczej na kolejna kadencjg. Do Rady Nadzorczej powolane zostaty nast¢pujace osoby:

Jerzy Lubianiec — Prezes Rady Nadzorczej
Wojciech Olejniczak

Grzegorz Shupski

Krzysztof Faferek

Jacek Siwicki

W dniu 27 czerwca 2003 roku uptyneta réwniez kadencja Zarzadu Spotki. W zwiazku z tym Rada
Nadzorcza LPP S.A. dokonata wyboru Zarzadu na nowa 5 letnia kadencjg, w dotychczasowym sktadzie:

Marek Piechocki — Prezes Zarzadu

Alicja Milifska — Wiceprezes Zarzadu
Stanistaw Dreliszak — Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Pachla — Wiceprezes Zarzadu

17. Okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udzialow) emitenta oraz akcji i
udzialéow w jednostkach powiazanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych

Wg stanu na dzien przekazania raportu rocznego za 2003 rok, w posiadaniu osob zarzadzajacych i
nadzorujacych sa nastgpujace ilosci akcji Spotki:

Lp. Funkcja w organach Spotki Laczna liczba akcji Warto$¢ nominalna w zt.
1. | Prezes Zarzadu 281 428 562 856
2. | Wiceprezes Zarzadu 5377 10 754
3. | Wiceprezes Zarzadu 5042 10 084
4. | Wiceprezes Zarzadu 3759 7518
5. | Prezes Rady Nadzorczej 279 327 558 654

Powyzsze osoby nie posiadaja akcji ani udzialéw w jednostkach powiazanych.
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18. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co
najmniej S % w ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu emitenta.

Na dzien przekazania raportu rocznego za 2003 rok, akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5 %
ogolnej liczby glosow na WZA sa:

Lp. Akcjonariusz Liczba akcji | Udziat w kapitale | Liczba glosow Udziat w

zaktadowym w % na WZA glosach na WZA
w %
L. Marek Piechocki 281 428 16,52 981 428 31,62
2. Jerzy Lubianiec 279 327 16,40 979 327 31,56
3. Grangefont Ltd 350 000 20,55 350 000 11,28
4. Polish Enterprise 215000 12,62 215000 6,93
Fund 1V, L.P.

19. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réowniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przyszloSci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy moga nastapic w
wykonaniu umowy o ustugowe nabycie 56.700 akcji serii F zawartej z Centrum Operacji Kapitatowych
Banku Handlowego w Warszawie S.A. w dniu 21 wrze$nia 2000 roku.

W kolejnych latach realizacji programu opcji menedzerskich Rada Nadzorcza Spoétki okreéla liczbe
udostepnionych w danym roku akcji oraz wskazuje osoby uprawnione do ich nabycia.

Na dzien przekazania raportu rocznego do zbycia w ramach programu opcji menedzerskich pozostato
5.400 akcji serii F.

Marek Piechocki

Prezes Zarzqdu

Alicja Milinska Stanistaw Dreliszak Dariusz Pachla

Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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