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Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje sie dotychczasowym Akcjonariuszom Emitenta 6.867.904 Akcji Serii H o
wartosci nominalnej 1 PLN. Prospekt zostat sporzadzony réwniez w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie na rynku
regulowanym nie wiecej niz 6.867.904 Akcji serii H oraz nie wiecej niz 6.867.904 praw do Akcji Serii H, jak réwniez
9.280.951 praw poboru do Akgcji Serii H. Cena Emisyjna Akgcji Serii H wynosi 10,54 zt.

Akcjonariusze Emitenta otrzymajg Prawa Poboru Akcji Serii H w liczbie réwnej liczbie Akcji Emitenta posiadanych na
koniec 12 pazdziernika 2009 roku (,Dzien Ustalenia Prawa Poboru”). Z uwagi na terminy rozliczen transakgcji gietdowych
przez KDPW, aby otrzymac Prawa Poboru inwestorzy zamierzajacy naby¢ Akcje Serii H musieli dokonaé na GPW zakupu
akcji najpozniej w dniu 7 pazdziernika 2009 roku. Uwzgledniajac liczbe nowoemitowanych Akcji serii H, za kazda
posiadang akcje Emitenta przystuguje jedno prawo poboru Akcji Serii H uprawniajace do objecia 0,74 (zero i
siedemdziesiat cztery) Akcji Serii H. W przypadku, gdy liczba Akgji serii H przypadajaca danemu Akcjonariuszowi z tytutu
posiadania praw poboru nie bedzie liczbg catkowita, bedzie ona zaokraglona w dét do najblizszej liczby catkowitej.

Akcjonariusze Emitenta wedtug stanu na Dzien Ustalenia Prawa Poboru bedg mogli sktadaé w terminach subskrypcji
wskazanych w pkt 18.3.2 Prospektu Zapisy Dodatkowe na Akcje Oferowane. Akcje Oferowane nieobjete w ramach
Zapisdéw Podstawowych i Zapiséw Dodatkowych Zarzad przydzieli wedtug wiasnego uznania.

Obrot prawem poboru planowany jest w terminach wskazanych w pkt 18.3.2. Prospektu.

Informacje o wynikach Oferty Publicznej zostang podane do publicznej wiadomosci w terminie 14 dni od dnia
zakonczenia subskrypcji zgodnie z § 33 Rozporzadzenia o Raportach Biezacych i Okresowych.

OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA WYLACZNIE NA TERYTORIUM RZECZYPOSPOLITE] POLSKIE]J. POZA
GRANICAMI POLSKI NINIEJSZY PROSPEKT NIE MOZE BYC TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA.
PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOSCIOWE NIM OBJETE NIE BYtY PRZEDMIOTEM REJESTRACII, ZATWIERDZENIA LUB
NOTYFIKACIT W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA RZECZPOSPOLITA POLSKA, W SZCZEGOLNOSCI ZGODNIE Z
PRZEPISAMI DYREKTYWY O PROSPEKCIE LUB AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH.

PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGA BYC OFEROWANE LUB SPRZEDAWANE POZA
GRANICAMI RZECZYPOSPOLITE] POLSKIE], CHYBA, ZEW DANYM PANSTWIE TAKA OFERTA LUB SPRZEDAZ MOGLABY
ZOSTAC DOKONANA ZGODNIE Z PRAWEM, BEZ KONIECZNOSCI SPEENIENIA JAKICHKOLWIEK DODATKOWYCH
WYMOGOW PRAWNYCH. KAZDY INWESTOR ZAMIESZKALY BADZ MAJACY SIEDZIBE POZA GRANICAMI
RZECZYPOSPOLITE] POLSKIEJ POWINIEN ZAPOZNAC SIE Z PRZEPISAMI PRAWA POLSKIEGO ORAZ PRZEPISAMI PRAW
INNYCH PANSTW, KTORE MOGA SIE DO NIEGO STOSOWAC.

INWESTOWANIE W PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM tACZY SIE Z RYZYKIEM WEASCIWYM
DLA INSTRUMENTOW RYNKU KAPITALOWEGO ORAZ RYZYKIEM ZWIAZANYM Z DZIALALNOSCIA EMITENTA ORAZ Z
OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC. SZCZEGOLOWY OPIS CZYNNIKOW RYZYKA, Z KTORYMI
INWESTOR POWINIEN SIE ZAPOZNAC, ZNAJDUJE SIE W PKT 2 PROSPEKTU.

Podmiot Oferujacy Akcje Oferowane Doradca Finansowy
~— <~
E DoM INWESTYCYINY E BRE Corporate Finance SA
— BRE BANKU S.A. —
Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. BRE Corporate Finance S.A.
ul. Wspdlna 47/49, 00-684 Warszawa ul. Wspdlna 47/49, 00-684 Warszawa

Data Prospektu: 22 stycznia 2010 roku
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ZASTRZEZENIA

Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z Ofertq Publiczng Akcji Oferowanych na terenie Polski oraz
dopuszczeniem Akcji Oferowanych oraz PDA do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Prospekt zostat sporzadzony zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 oraz innymi
przepisami regulujgcymi rynek kapitatowy w Polsce, w szczegdlnosci Ustawg o Ofercie Publicznej. Prospekt
zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 stycznia 2010 r.

Z zastrzezeniem obowigzujacych przepisow prawa, z wyjatkiem osob wymienionych w Prospekcie, tj.
cztonkdw Zarzadu Spotki, zadna inna osoba nie jest uprawniona do podawania do publicznej wiadomosci
jakichkolwiek informacji zwigzanych z Ofertg Publiczng. W przypadku podawania takich informacji do
publicznej wiadomosci wymagana jest zgoda Zarzadu.

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony zgodnie z najlepszq wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, a
zawarte w nim informacje sg zgodne ze stanem na Date Prospektu. Jednoczesnie zwraca sie uwage, iz w
przypadku zatwierdzenia przez KNF aneksu lub anekséw do prospektu przekazywanych do publicznej
wiadomosci zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej, Prospekt wraz z tym aneksem lub aneksami
nalezy traktowac facznie z uwagi na fakt, iz aneks lub aneksy zawiera¢ bedg informacje o zdarzeniach lub
okolicznosciach, ktére mogtyby w sposdb znaczacy wptyna¢ na ocene papieru warto$ciowego, a o ktorych
Emitent powzigt wiadomosc¢ po zatwierdzeniu Prospektu.

Decyzje inwestycyjne inwestoréw dotyczace Akcji Oferowanych powinny opierac sie na podstawie wiasnych
wnioskéw i analiz informacji zawartych w Prospekcie dotyczacych Emitenta, a takze warunkow Oferty
Publicznej, przy szczegdlnym uwzglednieniu czynnikow ryzyka. Oferta Publiczna jest przeprowadzana
wytacznie na podstawie Prospektu.

Informacje zawarte w prospekcie nie majq charakteru porady prawnej, finansowej lub podatkowej. W celu
zasiegniecia porady prawnej, finansowej lub podatkowej potencjalni inwestorzy powinni zwrécic sie do swych
doradcow prawnych, doradcéw finansowych lub doradcéw podatkowych.

Emitent, jak i Oferujacy nie zamierzajq podejmowac zadnych dziatan dotyczacych stabilizacji kursu papieréw
wartosciowych objetych Prospektem przed, w trakcie oraz po przeprowadzeniu Oferty Publicznej.

Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia jego udostepnienia do publicznej wiadomosci nie
diuzej jednak niz do dnia dopuszczenia papierdw wartosciowych, ktorych dotyczy do obrotu na rynku
regulowanym.

DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Prospekt wraz z danymi aktualizujacymi jego tre$¢ bedzie udostepniony w formie elektronicznej na stronie
internetowej Emitenta (www.sfinks.pl), Oferujgcego (www.dibre.pl). Prospekt w formie drukowanej
dostepny bedzie:

— w siedzibie Emitenta — Al. Kosciuszki 80/82, £4dz,

— w siedzibie Oferujacego — ul. Wspdlna 47/49, Warszawa,

— w Centrum Informacyjnym Komisji Nadzoru Finansowego, pl. Powstancow Warszawy 1, Warszawa,
— w siedzibie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., ul. Ksigzeca 4, Warszawa.

W trakcie trwania subskrypcji w siedzibie Emitenta udostepnione beda do wgladu:

= Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Sfinks za lata obrotowe 2006-2008, a takze kopie
raportow z ich badania, niezbadane skonsolidowane skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe Grupy
Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 roku oraz niezbadane skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku,

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych Emitenta za lata obrotowe 2006-2008,

Statut Emitenta,

Regulamin Walnego Zgromadzenia,

Regulamin Zarzadu,

Regulamin Rady Nadzorczej.
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PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

1 PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie powinno byc traktowane jako wprowadzenie do Prospektu. Kazda decyzja o inwestycji w Akcje
Emitenta oferowane na podstawie Prospektu powinna byc¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego
Prospektu. Inwestor wnoszacy powodztwo odnoszace sie do tresci Prospektu ponosi koszt ewentualnego ttumaczenia
Prospektu przed rozpoczeciem postepowania przed sadem. Osoby sporzqdzajace niniejsze podsumowanie, {f3cznie z
kazdym jego tumaczeniem, ponosza odpowiedzialnosc jedynie za szkode wyrzadzong w przypadku, gdy niniejsze
podsumowanie wprowadza w bfad, jest niedoktadne lub sprzeczne z innymi czesciami Prospektu.

1.1 Podstawowe obszary i rodzaj dziatalnosci

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie, tj. w latach 2006-
2008 oraz w okresie od 1 stycznia 2009 r. do Daty Prospektu podstawowy obszar dziatalnosci Grupy
Emitenta obejmowat organizacje i zarzadzanie siecig restauracji pod trzema markami: SPHINX (segment
casual dining), CHLOPSKIE JADLO (segment premium foods) oraz marka WOOK (segment casua/ dining).

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Grupa Sfinks zarzadzata:

- 88 restauracjami Sphinx zlokalizowanymi na terenie catej Polski i 5 lokalami za granica (w tym 3 na
terenie Republiki Czeskiej i 2 na Wegrzech),

- 10 restauracjami Chiopskie Jadto zlokalizowanymi na terenie Polski,

- 5 restauracjami WOOK zlokalizowanymi w najwiekszych polskich miastach.

Ponadto w Rumunii dziatata 1 restauracja (pod marka SPHINX, na podstawie ramowej umowy wspotpracy
zawartej pomiedzy Emitentem a Eurolirs Srl) oraz 1 we Francji (korzystajaca ze znakdéw towarowych
~SPHINX" i ,SFINKS” na podstawie umowy licencji zawartej pomiedzy Emitentem, a Sfinks France SAS).

Pod wzgledem liczby placéwek, sie¢ SPHINX jest jedng z najwiekszych w Polsce siecig restauracji
specjalizujaca sie w segmencie casual dining. Jednoczesnie Grupa Sfinks jest jedng z najwiekszych pod
wzgledem przychoddw ze sprzedazy i liczby restauracji firmg gastronomiczng w Polsce.

Sfinks Polska S.A. (spotka polska) jest podmiotem dominujgcym w Grupie Emitenta. Wchodzace w jej sktad
spotki zalezne prowadza dziatalnoSC operacyjng na terenie Polski, Czech, Wegier (spotka - Sfinks
Deutschland GmbH - zarejestrowana na terenie Niemiec nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej).

Sfinks Polska S.A. zostata zawigzana w dniu 16 sierpnia 1999 r. aktem notarialnym, sporzadzonym przez
Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie.

Podstawowgq_ dziatalnoscig Spdtki jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji pod trzema markami:
SPHINX, WOOK, CHEOPSKIE JADtO. Spotka odpowiada za kierowanie rozwojem ww. sieci, ich finansowanie,
zawieranie umoéw centralnych, biezacy nadzor nad dziatalnoScig poszczegdlnych restauracji, a takze
poszukiwanie i pozyskiwanie lokalizacji dla nowych restauracji.

W ramach sieci SPHINX Spodtka odpowiada za przygotowanie catego zaplecza dziatalnosci poszczegdlnych
restauracji, tj. pozyskanie odpowiedniej lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracji,
finansowanie catej dziatalnosci inwestycyjnej, a takze szkolenie personelu. Wiasnoscig Spotki sq wszystkie
aktywa danej restauracji. Operator, z ktorym Spdtka podpisuje umowe, odpowiada za powierzone mu mienie
i podejmuje sie prowadzenia we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek w peini zaadaptowanych i
wyposazonych przez Spotke restauracji. Cze$¢ wypracowanego zysku operator przekazuje do Spotki. Wartos¢
procentowa przekazywanej czesci zysku ustalana jest kazdorazowo indywidualnie, jednakze w oparciu o
wypracowane i stosowane przez Spotke standardy. Spétka po podpisaniu umowy z operatorem nadal
zarzadza dziatalnosciq restauracji m.in. poprzez monitoring jej wynikdw oraz kontynuowanie szkolenia
personelu. Ponadto Spotka odpowiedzialna jest za ustalanie polityki ksztattowania cen sprzedazy
oferowanych dan, a takze wybor dostawcow na niektore artykuly dostarczane do restauracji. U podstaw
dziatalnosci sieci SPHINX lezy tzw. koncepcja casual dining, tj. codziennych smacznych positkéw, wysokiej
jakosci, po niewygorowanych cenach. Ponadto podstawowym zatozeniem funkcjonowania sieci jest
zapewnienie profesjonalnej obstugi klienta, stworzenie przyjaznej atmosfery i poczucia wygody. Restauracje
SPHINX oferujg gtownie potrawy miesne, w tym dania o smaku orientalnym, jak rowniez bardziej
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wysublimowane takie jak steki, dania rybne, a menu systematycznie poszerzane jest o dania kuchni
europejskiej.

W podobny sposob Spotka zarzadza sieciami restauracji WOOK i CHEOPSKIE JADtO. Spotka odpowiada za
przygotowanie catego zaplecza dziatalnosci poszczegolnych restauracji, tj. pozyskanie odpowiedniej
lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracji, finansowanie catej dziatalnosci inwestycyjnej, a
takze szkolenie personelu. Wiasnoscig Spotki sa wszystkie aktywa danej restauracji.

Operator, z ktérym Spétka podpisuje Umowe Franchisngowa, odpowiada za powierzone mu mienie i
podejmuje sie prowadzenia we wiasnym imieniu i na wilasny rachunek w petni zaadaptowanych i
wyposazonych przez Spotke restauracji. Menu sieci CHLOPSKIE JADLO zawiera przede wszystkim tradycyjne
dania kuchni polskiej przygotowywane wytgcznie ze $wiezych sktadnikow. Restauracje marki WOOK oferujg
dania kuchni chinskiej.

1.2 Struktura asortymentowa przychodow ze sprzedazy

Gldwnym obszarem dziatalnosci Grupy Sfinks jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji dziatajgcych
pod trzema markami SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK (w 2008 roku przychody ze sprzedazy
osiggniete przez Grupe Emitenta z tytutu sprzedazy gastronomicznej stanowity 97,65% przychoddow ze
sprzedazy ogdtem Grupy).

Grupa Sfinks dziata w obszarze jednego segmentu branzowego — rynku restauracyjnego.

Grupa Sfinks dziata gtéwnie w obszarze jednego segmentu geograficznego, jakim jest Polska i na tym tez
rynku generuje wiekszos¢ przychodow ze sprzedazy (w 2008 roku Grupa Sfinks zrealizowata na rynku
polskim 97,2% przychodow ze sprzedazy ogotem). Pozostate kraje, w ktorych Grupa Sfinks prowadzi swojg
dziatalno$¢ to Czechy i Wegry. Ponadto na podstawie ramowej umowy wspotpracy w Rumunii dziata 1
restauracja SPHINX, oraz na podstawie umowy licencji 1 restauracja SPHINX we Francji.

Ponadto w strukturach Grupy Sfinks znajduje sie, zarejestrowana w Niemczech spotka SFINKS Deutschland
GmbH, jednakze nie prowadzi ona dziatalnosci operacyjnej.

Wszystkie restauracje Grupy Sfinks w Polsce i zagranicq oferujq jednolite ustugi oparte na jednolitych i
zestandaryzowanych produktach. Restauracje dziatajg przede wszystkim w duzych miastach, brak jest
jednak przestanek do podziatu ze wzgledu na potozenie geograficzne.

1.3 Podsumowanie danych finansowych i operacyjnych

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za 2006 r. zostatly zestawione na podstawie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za 2006 r. zbadanego przez BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy
Sp. z 0. 0. sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska (Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok 2006)
wigczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za rok 2007 (przeksztatcone) i rok 2008 zostaty zestawione na
podstawie zbadanego przez Biegtego Rewidenta i zamieszczonego w Prospekcie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakonczone 31 grudnia 2008 r., sporzadzonego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg
(Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za lata 2007-2008), ktére zostato sporzadzone i
przedstawione w formie zgodnej z forma, jaka zostanie przyjeta w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Sfinks za rok 2009, z uwzglednieniem standarddw i zasad rachunkowosci oraz przepisow
prawnych majacych zastosowanie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata
zakonczone 31 grudnia 2008 r.

W Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-2008 wprowadzono zmiany
prezentacyjne oraz korekte bilansu zamkniecia dla roku 2007 w stosunku do uprzednio opublikowanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r. Celem zapewnienia
porownywalnoéci danych finansowych za okresy objete historycznymi informacjami finansowymi,
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zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za rok 2007 zaprezentowano w wersji pierwotnej oraz
przeksztatconej. Szczegoty dotyczace zmian zasad prezentacji oraz korekty bilansu zamkniecia roku 2007
zawarte sq w notach 2 oraz 32 do Zbadanego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za lata 2007-
2008.

Dane za rok 2007 w wersji pierwotnej zostaly zestawione na podstawie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Sfinks za 2007 rok sporzadzonego zgodnie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg (Zbadane Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe za 2007 rok), wiaczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za I potrocze 2009 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za I
potrocze 2008 r. zostaty zestawione na podstawie skonsolidowanego skréconego Srédrocznego sprawozdania
finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. sporzadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig Europejska
dotyczacymi sprawozdawczosci $rodrocznej (MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczo$¢ finansowa”),
wiaczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za I-III kwartat 2009 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za I-III
kwartat 2008 r. zostaly zestawione na podstawie niezbadanego przez biegtego rewidenta skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za III kwartat 2009 r. sporzadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig Europejska,
dotyczacymi sprawozdawczosci $rodrocznej (MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczos$¢ finansowa”),
wigczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Niektdre dane finansowe oraz wskazniki pochodzace z rachunkéw zarzadczych Emitenta, na ktére powotuje
sie Emitent w tresci Prospektu, nie pochodzg ze sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego
rewidenta i zostaty oznaczone jako dane niezbadane przez biegtego rewidenta w miejscach, w ktdrych
zostaly zamieszczone.

Tabela: Wybrane historyczne dane finansowe Grupy Sfinks (tys. zi)

I-III I-III
kwartat kwartat
2009%* 2008*

; ; 2007
e | Jok | 2008 | peicxac | 2007 | 2006

one

Przychody ze sprzedazy 136 177 | 159615 | 90734 | 103996 | 213879 | 188434 | 188434 o
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 531 27 560 1872 18 944 -3 376 39743 53818 | 54693
EBITDA** 3648 | 21912 | 4503| 16322 | -43361 | 22982 | 24213 | 32527
Eggag’j’rs]';jgsuata) na dziafalnosci 10687 | 9470 | -3844| 8221 | -59937 | 10137 | 10999 | 21744
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -25 864 5063 | -16843 5796 | -72407 5801 6662 | 18 687

Zysk (strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu -32 288 -925 | -21980 1477 | -70545 -232 630 | 12000
dominujacego

Przeptywy pieniezne netto z

- H .. -13 764 22939 | -11162 18 501 20 328 13 995 17152 | 33033
dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci

: niez 208 | -23479 407 | 21674 | -26619 | -33248 | -36404 | -50 157
inwestycyjnej
Wphywy 527 1700 81 0 1 884 135 135 | 1378
Wydatki 735 | -25179 -488 | -21674 | -28503 | -33383 | -36747 | -51535
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci 17268 | 2550 | 22885 5627 5777 | 20026 | 20025 | 19668
finansowej
Wplywy 30000 | 84065 | 30328 | 16822 | 97910 | 54633 | 54632 | 45068
Wydatki 412732 | -81515| -7443 | -11195| -92133 | -34607 | -34 607 | -25 400
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30.09. 30.06. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2009* 2009* 2008 2007 2007 2006
przeksztatcone
Aktywa razem 116 875 127 161 126 932 151 696 154 691 122 003
Aktywa trwate 87 973 93 677 103 843 122 204 124 279 102 437
Aktywa obrotowe, w tym: 28 902 33484 23 089 29 492 30 412 19 566
Zapasy 2 246 2 689 3258 2 854 2 854 2139
Naleznosci handlowe oraz 18 454 14573 14 925 21218 22138 12 780
pozostate naleznosci
srodki pieniezne i ich 8 202 16 222 4906 5 420 5 420 4 647
ekwiwalenty
Zobowiazania i rezerwy na
zobowiazania 162 322 163 755 136 394 90 538 90 538 72 863
Rezerwy na zobowigzania 9 256 8 708 9 349 312 2 456 1 856
Zobowigzania dtugoterminowe (z
wytaczeniem rezerw 1570 1997 2 489 41 754 41 754 39 840
dtugoterminowych)
Zobowigzania krotkoterminowe (z
wylaczeniem rezerw 151 496 153 050 124 556 48 472 46 328 31167
krétkoterminowych)
Kapitat wiasny, w tym -49 731 -36 594 -9 462 61 158 64 153 49 140
Kapitat podstawowy 9281 9281 9281 9281 9 281 8 781
Liczba akgji (szt.) 9 280 951 9 280 951 9 280 951 9 280 951 9 280 951 8 780 951
Zysk (strata) na jedna akcje zwykiq
przypadajacy akcjonariuszom podmiotu -3,48 -2,37 -7,60 -0,03 0,07 1,37
dominujacego (w zt)

Zrodho: Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za lata 2007-2008, Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za
rok 2007, Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok 2006, Skondolidowane skrocone Srodroczne sprawozdanie
finansowe za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r., skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2009 roku

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

**yskaznik EBITDA nie byt badany przez biegtego rewidenta. EBITDA nie powinna by<¢ interpretowana jako alternatywny w stosunku do
zysku netto roku obrotowego (zdefiniowanego zgodnie z MSSF) miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, ani jako odpowiednik
przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej badz finansowej, czy tez jako miara ptynnosci, EBITDA uzywana
jest jako dodatkowy miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, w szczegolnosci ze wzgledu na fakt Ze wskaznik ten jest
powszechnie wykorzystywany przez analitykow rynku kapitatowego, agencje ratingowe, inwestorow i inne podmioty w ocenie wynikow
dziatalnosci danej spotki. Zdaniem Emitenta, EBITDA jest miarodajnym wskaznikiem w ocenie zdolnosci obstugi zadtuzenia Sfinks.
Zgodnie z MSSF, EBITDA nie jest kategoria oceny dziatalnosci operacyjnej i nie wszystkie spotki obliczaja EBITDA czy podobne jej
wskazniki finansowe w ten sam sposob. W zwigzku z tym, prezentowana w Prospekcie EBITDA moze nie byc porownywaina z EBITDA
obliczong przez inne spotki.

1.4 Strategia rozwoju

Gléwnym celem biezacej strategii Grupy Sfinks jest przeprowadzenie programu restrukturyzacji finansowej
Grupy.

Biezaca dziatalno$¢ operacyjna Grupy Sfinks bedzie koncentrowaé sie na zarzadzaniu i nadzorze nad
posiadang siecig restauracji dziatajacych pod markami Sphinx, Chtopskie Jadio oraz Wook, a takze
poszukiwaniu i pozyskiwaniu nowych lokalizacji dla restauracji sieci w ramach posiadanych marek. Gtéwnym
rynkiem dziatalnoSci pozostanie Polska.

Do czasu opracowania nowej strategii rozwoju, dziatalno$¢ Grupy Sfinks bedzie koncentrowata sie na:

- podejmowaniu dziatan zmierzajacych do pozyskania kapitatu na realizacje programu restrukturyzacji
finansowej, a w dalszej kolejnosci na rozwoj sieci restauracji (pozyskanie nowych lokalizacji),

- kontynuowaniu dziatalnosci jako czotowy dostawca ustug gastronomicznych w segmencie
restauracyjnym, w szczegdlnosci w segmencie casual dining, w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej
dziatalnoscig Grupy bedzie koncentrowata sie na organizacji i zarzadzaniu siecig restauracji, w tym w gtéwnej
mierze pod marka Sphinx jako marce o ustabilizowanej pozycji rynkowej,
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- dokonaniu przegladu i restrukturyzacji sieci restauracji, ze szczegolnym uwzglednieniem inwestycji
zagranicznych, lokali prowadzonych pod marka ,,Chtopskie Jadto” i inwestycji w lokale jeszcze nie otwarte,

- przeprowadzeniu procesu konsolidacji sieci posiadanych restauracji prowadzonych przez Grupe
Sfinks pod réznymi markami (Sphinx, Chtopskie Jadto, Wook) w ramach jednego podmiotu prawnego lub
podmiotéw grupujacych lokale tej samej marki, co powinno spowodowac poprawe operacyjnej kontroli nad
restauracjami i wzrost rentownosci sprzedazy,

- selektywnym rozwoju sieci wybranych marek, ze szczegdlnym naciskiem na rozwoj sieci restauracji
pod markg Wook.

Spétka jest strong przedwstepnej umowy sprzedazy 100% udziatow Da Grasso Sp. z 0.0. z siedzibg w
Aleksandrowie todzkim (szczegdotowo opisanej w Pkt 7.6.1.1 Prospektu). Zgodnie z postanowieniami ww.
umowy, z zastrzezeniem spetnienia warunkow zawieszajacych ostateczna umowa przeniesienia witasnosci
udziatéw zostanie zawarta w terminie do dnia 31 stycznia 2010 r.

Przejecie Da Grasso Sp. z 0. 0. umozliwitoby znaczacy wzrost liczby restauracji zarzadzanych przez Grupe,
rozszerzenie oferty sieci restauracji o lokale specjalizujace sie w kuchni wioskiej i wykorzystanie potencjatu
lokalnych rynkéw w mniejszych miejscowosciach. Zwigzane z powyzszym efekty synergii zapewnityby istotng
poprawe wynikdw po stronie przychodow i kosztow. Efekty synergii wystapityby w nastepujacych obszarach:

zwiekszenia i optymalizacji skali zakupoéw centralnych, co umozliwitoby uzyskanie lepszej pozycji
negocjacyjnej u dostawcéw i w konsekwencji powinno przetozy¢ sie na obnizenie kosztow,

kosztéw najmu lokali poprzez mozliwos¢ uzyskania lepszych warunkdw, w przypadku negocjacji najmu
wiekszej powierzchni i wprowadzenia do danej lokalizacji wiekszej liczby konceptéw gastronomicznych,

« optymalizacji dziatan marketingowych poprzez ich koordynacje dla sieci Sphinx, Wook i Da Grasso, co
umozliwitoby zwiekszenie sity oddziatywania i obnizytoby jednostkowy koszt dotarcia do klienta, ktérego
profil jest podobny w przypadku wszystkich trzech sieci restauraciji.

1.5 Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane otoczeniem rynkowym Grupy Emitenta
¢ Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng w Polsce oraz na rynkach europejskich
e Ryzyko zwigzane z wptywem aktualnej sytuacji makroekonomicznej na dostepnos¢ finansowania
dtuznego
Ryzyko zwigzane z istnieniem konkurencji
Ryzyko zmiany gustow klientéw i nowych produktow
Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig prawa w Polsce i innych krajach
Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym
Ryzyko zwigzane ze zmiang stawki podatku VAT na ustugi gastronomiczne

Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnosciq Emitenta

e Ryzyko zwigzane z dostawcami

¢ Ryzyko zwigzane z zapewnieniem i utrzymaniem odpowiednich lokalizacji restauracji

e Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig operatorow jako podnajemcéw lokali, w ktorych prowadzone sg
restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta
Ryzyko zwigzane z umowami franchisingowymi
Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniami ustanowionymi na majatku Grupy
Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od umow restrukturyzacyjnych zawartych z bankami oraz od
umowy pozyczki zawartej z Sylwestrem Cackiem
Ryzyko zwigzane z poziomem i strukturg zadtuzenia
Ryzyko zwigzane z pozyczkami udzielonymi przez Emitenta spotkom z Grupy
Ryzyko zwigzane z pozyczka udzielong Sfinks France SAS
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia przepisOw prawa pracy oraz roszczeniami pracowniczymi
Ryzyko zwigzane z mozliwoscia uwzglednienia przez sady roszczen skierowanych przeciwko
Emitentowi oraz wszczecia nowych postepowan sadowych w zwigzku z doreczonymi wezwaniami do
zapfaty
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Ryzyko zwigzane z potencjalnymi roszczeniami konsumenckimi lub odszkodowawczymi oraz karami
administracyjnymi

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu oraz z posiadaniem znaczacych pakietow akcji przez
cztonkow Zarzadu

Ryzyko zwigzane z chorobami zwierzat

Ryzyko zwigzane z nieubezpieczonymi lub niedostatecznie ubezpieczonymi stratami

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem obecnego poziomu finansowania oraz mozliwoscig ograniczenia
zdolnosci Emitenta do jego pozyskiwania

Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w dostepie do produktdw spozywczych i ich kosztami

Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem powszechnego zakazu palenia

Ryzyko zwigzane z wptywem czynnikdw niezaleznych od Spdtki na jej rozwdj

Ryzyko kursowe

Ryzyko zmian stop procentowych

Ryzyko zwigzane z wygasnieciem zezwolen na sprzedaz alkoholu

Ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Ryzyko awarii systemu komputerowego i czasowego wstrzymania obstugi klientdw przez restauracje
sieci

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem know-how Grupy Emitenta

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Grupy Emitenta od oséb zajmujacych kluczowe stanowiska

Ryzyko zwigzane z brakiem zwrotu kosztow wejscia na nowe rynki

Ryzyko zwigzane z dokonanymi inwestycjami kapitatowymi

Ryzyko braku nadzoru dziatalnosci operacyjnej

Ryzyko zwigzane z kosztami pracy dotyczacymi pracownikow restauracji oraz zatrudnieniem i
utrzymaniem profesjonalnej kadry

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wypowiedzenia Umow Restrukturyzacyjnych

Ryzyko utraty ptynnosci

Ryzyko wycofania sie gtdwnego akcjonariusza ze wspotpracy (finansowej) ze Spotka

Ryzyko zwigzane z kopiowaniem marek Grupy, podrobkami marek Grupy Sfinks

Ryzyko zwigzane z deprecjacjq marki SPHINX na rynkach zagranicznych

Ryzyko zwigzane z wizerunkiem marki SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK w Polsce

Ryzyko zwigzane z weryfikacjq systeméw zarzadczych Grupy Sfinks

Ryzyko zwigzane z podpisaniem umowy przedwstepnej sprzedazy udziatéw Da Grasso Sp. z 0.0.

Czynniki ryzyka zwigzane z inwestycja w Akcje Oferowane

Ryzyko wstrzymania dopuszczenia do obrotu, rozpoczecia notowan, zawieszenia notowan,
wykluczenia z obrotu

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem badz wykluczeniem Akcji Emitenta z obrotu gietdowego
Ryzyko w zwigzku z mozliwoscig naruszenia przepisow prawa w zwigzku z ofertg publiczng
Ryzyko zwigzane z naruszeniem przepisdow w zwigzku z prowadzeniem akcji promocyjnej
Ryzyko naruszenia innych obowigzkéw informacyjnych

Ryzyko zwigzane z niedoj$ciem do skutku emisji Akcji Serii H

Ryzyko wahan kursowych

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii H do obrotu gietdowego

Ryzyko zwigzane z opdznieniem wprowadzenia do obrotu PDA

Ryzyko zwigzane z opdznieniem wprowadzenia do obrotu Akcji Serii H

Ryzyko zwigzane z rejestracjg Akcji Serii H oraz notowaniem PDA

1.6 Oferta publiczna i Akcje Oferowane

Emitent Sfinks Polska S.A.

Oferujacy Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

Akcje Oferowane W ramach Oferty Publicznej oferowanych jest 6.867.904 Akcji Serii H

Oferta Publiczna W ramach Oferty Publicznej Emitent zaoferuje Akcje zwykte na okaziciela serii H

emitowane w trybie emisji z prawem poboru. Zgodnie z uchwatg Zarzadu nr 1 z
dnia 16 lipca 2009 roku, liczba Akcji Oferowanych wynosi 6 867 904 Akcji Serii H.
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Prawo Poboru

Harmonogram Oferty
Publicznej

Zapis Podstawowy

Zapis Dodatkowy

Cena Emisyjna

Cele Emisji

Ptatnosc za Akgcje
Oferowane

Rozliczenie Oferty
Publicznej
Planowany Rynek
Notowan Akcji
Oferowanych oraz
PDA i Praw Poboru
Opcja Stabilizacyjna

Uwzgledniajac liczbe nowoemitowanych Akcji serii H, za kazda posiadang akcje
Emitenta przystuguje jedno prawo poboru Akcji Serii H uprawniajgce do objecia
0,74 (zero i siedemdziesiat cztery) Akcji Serii H. W przypadku, gdy liczba Akcji serii
H przypadajaca danemu Akcjonariuszowi z tytulu posiadania praw poboru nie
bedzie liczbg catkowita, bedzie ona zaokraglona w doét do najblizszej liczby
catkowitej.

Jedno Prawo Poboru zostato przyznane na jedng akcje akcjonariuszom wg stanu
na Dzien Ustalenia Prawa Poboru, tj. na koniec 12 pazdziernika 2009 roku. Z uwagi
na terminy rozliczen transakgcji gietdowych przez KDPW, aby otrzyma¢ Prawa
Poboru inwestorzy zamierzajacy naby¢ Akcje Emitenta musieli dokona¢ zakupu
akcji najpdzniej w dniu 7 pazdziernika 2009 roku. Prawo Poboru moze byc
przedmiotem obrotu gietdowego. Planowany termin obrotu Prawem Poboru zostat
wskazany w pkt. 18.3.2 Prospektu.

Terminy Oferty Publicznej zostaty wskazane w pkt 18.3.2 Prospektu.

Zapis na Akcje Oferowane sktadany w wykonaniu prawa poboru, przyjmowany na
zasadach okreslonych w pkt. 18.3.4 Prospektu.

Zapis na Akcje Oferowane nieobjete w wykonaniu Prawa Poboru sktadany przez
inwestorow bedacych Akcjonariuszami Emitenta na Dzien Ustalenia Prawa Poboru.
Zapis Dodatkowy przyjmowany na zasadach okresSlonych w pkt. 18.3.4 Prospektu.

Cena Emisyjna Akcji Oferowanych zostata ustalona przez Emitenta na 10,54 zi.

Szczeg6towy opis sposobu wykorzystania wptywdw z emisji znajduje sie w pkt. 3.1
Prospektu.

Zapisy sktadane w ramach Zapisow Podstawowych i Zapisdw Dodatkowych muszg
zosta¢ w petni optacone najpdzniej w momencie ich ztozenia. Zapisy na Akcje
Oferowane nie objete w ramach Zapisow Podstawowych i Zapisow Dodatkowych
muszg zostaC optacone najpdzniej w dniu ich przyjmowania. Wptata na Akcje
Oferowane stanowi iloczyn liczby subskrybowanych Akcji Oferowanych oraz ich
Ceny Emisyjnej. Wptata na Akcje Oferowane moze by¢ dokonana wylgcznie w
polskich ztotych.

Rozliczenie oferty zostanie dokonanie za posrednictwem KDPW.

Akcje Serii H zostang wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW. Prawa
Do Akcji Serii H oraz Prawa Poboru zostang rowniez wprowadzone do obrotu na
rynku podstawowym GPW.

Emitent nie planuje przeprowadzania dziatan stabilizacyjnych.
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2 CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem decyzji o nabyciu AKcji inwestorzy powinni mie¢ na uwadze przedstawione ponizej czynniki ryzyka,
niezaleznie od informacji zawartych w pozostatych czesciach Prospektu. Opisane ponizej czynniki ryzyka nie sq jedynymi,
ktore moga dotyczy¢ Emitenta i prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci. W przysztosci moga pojawic sie zarowno
czynniki ryzyka trudne do przewidzenia w chwili obecnej, np. o charakterze losowym, jak rowniez czynniki ryzyka, ktore
nie s Istotne w chwili obecnej, ale moga okazac sie istotne w przysztosci, Nalezy podkreslic, ze spefnienie sie
ktoregokolwiek z wymienionych ponizej czynnikow ryzyka moze miec istotny negatywny wplyw na prowadzong przez
Emitenta dziatalnosc, sytuacje finansowa, a takze wyniki z prowadzonej dziatalnosci oraz ksztattowanie sie rynkowego
kursu Akcji Emitenta. Poza ryzykami opisanymi ponizej inwestowanie w Akcje wigze sie rowniez z ryzykiem witasciwym
dla instrumentow rynku kapitatowego. Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, Emitent nie kierowat sie
prawdopodobieristwem ich zaistnienia ani oceng ich waznosci,

2.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym Emitenta

2.1.1 Ryzyko zwiazane z sytuacja ekonomiczng w Polsce oraz na rynkach europejskich

Sytuacja finansowa Grupy Emitenta uzalezniona jest od sytuacji ekonomicznej na rynku polskim oraz
wybranych rynkach europejskich (Czechy, Wegry, Niemcy, Rumunia i Francja). Z tego tez wzgledu wyniki
finansowe Grupy uzaleznione sg od czynnikéw zwigzanych z sytuacjg makroekonomiczng Polski oraz w/w
rynkow europejskich, a w szczegdlnosci od: stopy wzrostu PKB, wzrostu poziomu inwestycji, stopy inflacji,
deficytu budzetowego, spadku dochodéw ludnosci i bezrobocia. Ewentualne negatywne zmiany w sytuagji
makroekonomicznej mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe Emitenta dziatalnosci
gospodarczej.

2.1.2 Ryzyko zwigzane z wplywem aktualnej sytuacji makroekonomicznej na dostepnosc
finansowania diuznego

W Dacie Prospektu gospodarka $wiatowa wykazuje oznaki ozywienia po kryzysie gospodarczym,
zapoczatkowanym w 2007 roku na amerykanskim rynku kredytéw hipotecznych, oddziatujagcym negatywnie
na sytuacje gospodarczg na rynkach europejskich oraz na rynku polskim. Stad tez istnieje ryzyko, iz aktualna
i oczekiwana sytuacja makroekonomiczna oddziatujgca na poziom stdp procentowych i polityke kredytowg
bankéw moze mie¢ wptyw na proces pozyskania finansowania dtuznego przez Grupe Emitenta,
przejawiajacego sie m.in. w zmianie jego kosztow lub zmianie kosztéw jego pozyskania.

2.1.3 Ryzyko zwigzane z istnieniem konkurencji

Rynek ustug gastronomicznych, na ktérym dziata Grupa, cechuje silna konkurencja. Ewentualna niezdolno$¢
do podjecia efektywnej walki konkurencyjnej lub tez podjecie btednych zatozen polityki konkurencyjnej moze
w niekorzystny sposob wptynaé na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Ponadto od kilku lat w branzy, w ktdrej dziata Grupa, obserwuje sie wzrost konkurencji. Powstaje wiele
nowych restauracji, a Polska cieszy sie zainteresowaniem ze strony miedzynarodowych sieci ustug
gastronomicznych. Istnieje ryzyko, iz ewentualne zaostrzenie konkurencji na rynku ustug gastronomicznych
spowoduje spadek marz dla podmiotdw z branzy i mozliwo$¢ pogorszenia sie ich wynikéw finansowych.

2.14 Ryzyko zmiany gustow klientow i nowych produktow

Gusta konsumentéw podlegajg ciggtym zmianom, a wplyw na nie majg, poza preferencjami w zakresie
zywienia, takze informacje medialne o wiasciwosciach zdrowotnych poszczegdinych produktéw spozywczych
(w tym w szczegdlnosci miesa), co moze powodowac zagrozenie spadkiem obrotéw w restauracjach Spotki,
ktérych menu opiera sie gtéwnie na daniach miesnych. Emitent stara sie takze na biezgco rozwija¢ nowe
produkty (nowe dania, nowe menu), ktére stanowig istotny czynnik w generowaniu wzrostu sprzedazy Grupy
Sfinks. Spotka wprowadzita do jadtospisu dania wegetarianskie, z ryb i zréznicowanych rodzajéow mies. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, ze nowe produkty nie zyskajg akceptacji konsumentow lub spadnie
zainteresowanie dotychczasowymi produktami, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki operacyjne i
dziatalno$¢ Grupy Sfinks.
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2.1.5 Ryzyko zwiazane ze zmiennoscia prawa w Polsce i innych krajach

Charakterystyczng cecha systemoéw gospodarczych jest uzaleznienie wszystkich jednostek gospodarczych od
zmian w otoczeniu prawnym. Czeste i zrdznicowane zmiany przepiséw prawa lub ich interpretacje prowadzg
do braku jednolitosci w praktyce organdw skarbowych i innych organdéw administracji publicznej jak i w
orzecznictwie sadowym.

Nieprzewidywalno$¢ zmian prawa podatkowego, prawa pracy, prawa regulujgcego dziatalno$¢ gospodarczg,
prawa ubezpieczen spotecznych, prawa z zakresu obrotu instrumentami finansowymi oraz wszelkich innych
aspektdw prawnych na rynkach i w panstwach, na ktérych Emitent juz dziata (tj. w Polsce, Czechach,
Niemczech, Wegrzech i Frangji) lub zamierza rozpocza¢ dziatalno$¢, rodzi ryzyko wystapienia w przysztosci
nieprzewidywalnych skutkow finansowych dla dziatalnoéci Emitenta, w tym mozliwos¢ m.in. spadku
sprzedazy i/lub wzrostu kosztow dziatalnosci i w efekcie mozliwo$¢ negatywnego wptywu zmian przepisow
prawa na wyniki finansowe.

2.1.6 Ryzyko zwiagzane z systemem podatkowym

Czeste nowelizacje, niespdjnos$¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa, w szczegdlnosci prawa
podatkowego, prawa pracy oraz ubezpieczen spotecznych, pociagajg za sobq istotne ryzyko zwigzane z
otoczeniem prawnym, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢, polegajaca np. na zwiekszeniu obowigzkéw o
charakterze administracyjnym lub zobowigzan zwigzanych z ochrong Srodowiska pracy. W szczegdlnosci nie
mozna wykluczy¢ ryzyka kwestionowania przez organy podatkowe, dziatajace np. w oparciu o odmienng
interpretacje przepisow prawa podatkowego dokonywanych przez Emitenta rozliczen podatkowych w
zwigzku z realizowanymi transakcjami, zarowno w normalnym toku dziatalnosci Emitenta jak i innymi (np.
transakcjami kapitatowymi). W potaczeniu ze stosunkowo dtugim okresem przedawnienia zobowigzan
podatkowych oraz natychmiastowg wykonalnoscig decyzji wydawanych w przypadkach okreslonych w
Ordynacji Podatkowej, oszacowanie ryzyka podatkowego jest szczegdlnie utrudnione, poniewaz rozbieznosc¢
interpretacji przepisow przez aparat skarbowy i przez Emitenta lub spdtki z Grupy moze skutkowac znacznym
powiekszeniem jego zobowigzan. W efekcie niekorzystne dla Emitenta badz spotek z Grupy zmiany
przepisow badz ich interpretacji mogq mie¢ negatywny wpltyw na ich przysztg sytuacje ekonomiczna.

Ponadto, Emitent nie moze wykluczyé ryzyka zwigzanego z mozliwym negatywnym wptywem na
opodatkowanie poszczegdlnych spdtek wchodzacych w sktad Grupy Emitenta, przeptywy pieniezne pomiedzy
nimi oraz wyptaty dywidend wynikajacego z przysztych zmian przepisow podatkowych w Polsce, Czechach,
Niemczech, Wegrzech lub Francji, uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania badZ tez interpretacii
przepisOw przez organy podatkowe.

Powyzsze ryzyka majg rowniez odniesienie do podmiotdw prowadzacych restauracje, co moze miec
negatywny wptyw na sytuacje oraz wyniki finansowe Grupy Sfinks.

2.1.7 Ryzyko zwigzane ze zmiang stawki podatku VAT na ustugi gastronomiczne

Zgodnie z Dyrektywg Rady 2009/47/WE z dnia 5 maja 2009 roku zmieniajacq Dyrektywe 2006/112/WE w
zakresie stawek obnizonych podatku od wartosci dodanej (VAT) 7% stawka podatku VAT na ustugi
gastronomiczne zostanie utrzymana w Polsce po roku 2010. Emitent zwraca uwage, iz na Date Prospektu nie
trwajq prace legislacyjne nad implementacjg Dyrektywy 2009/47/WE do polskiego porzadku prawnego, co
jednak nie pozbawia Spétki, w przypadku sporu, mozliwosci powotywania sie na jej przepisy zgodnie z
zasadg skutku bezposredniego norm prawa wspodlnotowego. Ponadto, Emitent wskazuje, Zze kwestia
obnizonej stawki ww. podatku jest przedmiotem dyskus;ji i analiz Komisji Europejskiej, w zwigzku z czym nie
mozna wykluczy¢ wprowadzenia w przysztosci podwyzszonej stawki podatku VAT na ustugi gastronomiczne,
co mogtoby spowodowac wzrost cen i spadek rentownosci dziatalnosci gastronomicznej, a w konsekwencji
mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy dalszego
rozwoju Grupy Sfinks.

Zwraca sie uwage Inwestorow, iz w niektorych krajach gdzie Emitent prowadzi bezposrednio lub posrednio
dziatalno$¢ gastronomiczng, tj. na Wegrzech oraz we Francji zmieniono stawki podatku VAT, odpowiednio na
Wegrzech z 20% do 25% oraz we Francji z 19,6% do 5,5%. Nie mozna wykluczy¢, ze wyzsza stawka VAT na
Wegrzech bedzie wigzac¢ sie ze spadkiem rentownosci dziatalnosci Emitenta prowadzonej w tym kraju, a
takze negatywnie wptywac na perspektywy dalszego rozwoju Grupy Sfinks w tej czesci Europy.
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2.2 Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscia Emitenta
2.2.1 Ryzyko zwiagzane z dostawcami

Emitent oraz pozostate spotki z Grupy Sfinks prowadzace dziatalno$¢ gastronomiczng zawarty umowy z
dostawcami, ktére przewidujg upusty oraz dogodne warunki zaptaty za dostarczone towary. Pomimo, iz
zadna ze spotek wchodzacych w sklad Grupy Sfinks nie jest uzalezniona od poszczegdinych dostawcow, nie
mozna wykluczy¢ ryzyka rozwigzania lub niekorzystnej zmiany istotnych warunkdw umdw zawartych z
dostawcami, co miatoby negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki Grupy Sfinks, w
szczegolnosci w przypadku gdyby ww. zdarzenia dotyczyty znacznej liczby umow.

2.2.2 Ryzyko zwiagzane z zapewnieniem i utrzymaniem odpowiednich lokalizacji restauracji

Zwazywszy, Zze rentownoSC restauracji prowadzonych pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta w
znacznej mierze zalezy od ich lokalizacji, Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka, ze obecne lokalizacje
restauracji przestang by¢ atrakcyjne w przysztosci, a takze ryzyka zwigzanego z obnizeniem poziomu
sprzedazy na skutek sytuacji ekonomicznej i innych czynnikdw, z niemoznoscig znalezienia i zapewnienia
odpowiednich lokalizacji dla nowych restauracji lub z niezrealizowaniem wynikow przez wybrane przyszte
lokalizacje na poziomie co najmniej poréwnywalnym z uzyskiwanymi obecnie.

Emitent zwraca uwage inwestorow, ze niemal wszystkie lokale, w ktorych prowadzone s restauracje pod
markami nalezacymi do Grupy Emitenta sg uzytkowane na podstawie uméw najmu, ktére w przewazajacej
czesci zostaty zawarte na czas okreslony. W zwigzku z postepowaniem upadtosciowym dotyczacym Emitenta,
okres obowigzywania 1 umowy najmu wynosi 1 miesigc, przy czym stronom przystuguje prawo przedtuzania
go o kolejne okresy jednomiesieczne. Na Date Prospektu Emitent prowadzi negocjacje z jednym
wynajmujgcym majace na celu zmiane okresu obowigzywania z krdtkoterminowego na dtugoterminowy.
Zamkniecie ww. negocjacji jest przewidywane przed koncem stycznia 2010 r. Spotka nie moze wykluczy¢
ryzyka nieprzedtuzenia ww. umowy po uptywie terminu jej obowigzywania, koniecznosci jej rozwigzania z
uwagi na zadanie zmiany jej postanowien na niekorzystne przez wynajmujacych, jej wypowiedzenia w
zwigzku z niemoznoscig sptaty kwot z tytutu zalegtych czynszéw czy nieuzyskania zgody na podnajem, co
mogtoby spowodowaé koniecznoS¢ pozyskania nowej lokalizacji czy nawet ograniczy¢ czasowo liczbe
restauracji prowadzonych pod markami Grupy Emitenta, a tym samym mogtoby mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy Sfinks.

Emitent wskazuje rowniez, ze w zwigzku z zawarciem umow najmu lokali potozonych w centrach
handlowych, a takze niektorych innych, zostat on zobowigzany do ustanowienia zabezpieczen roszczen
wynajmujacego w postaci: nieoprocentowanych depozytow (kaucji), zastawow na rzeczach wniesionych do
lokalu, gwarancji bankowych lub ubezpieczeniowych, oswiadczen o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777
Kodeksu Postepowania Cywilnego oraz kar umownych (zastrzezonych m. in. na wypadek rozwigzania umowy
przed uptywem okresu jej obowigzywania czy zwioki w rozpoczeciu dziatalnosci w lokalu). Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wykorzystania przez wynajmujacego przystugujacych mu zabezpieczen, co wigzatoby sie
dla Emitenta ze zmniejszeniem jego aktywdw, a w konsekwencji mogtoby mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy Sfinks.

Emitent zwraca uwage, ze na dzien 31 grudnia 2008 r. Grupa Sfinks zawigzata rezerwe na umowy najmu,
ktére zostaty podpisane, a nie zostang tam uruchomione restauracje. Z kwoty rezerwy 7.748 tys. zi, na rok
2009 przypada 3.219 tys. zt, na 2010 rok 1.214 tys. zt, a pozostata kwota na lata pdzniejsze. Pozostate
rezerwy dotyczg przewidywanych kosztow likwidacji restauracji. W ocenie Zarzadu na wymienione umowy
najmu nalezato utworzy¢ rezerwe, poniewaz Grupa nie zamierza otwiera¢ restauracji w lokalizacjach, ktdrych
umowy te dotycza.

2.2.3 Ryzyko zwiazane z dzialalnoscia operatorow jako podnajemcéw lokali, w ktorych
prowadzone sa restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta

Emitent zwraca uwage inwestordw, Zze niemal wszystkie restauracje dziatajagce pod markami ,SPHINX”,
~WOOK" oraz ,,CHLOPSKIE JADLO", prowadzone sq w lokalach najmowanych przez Spotke od ich wiascicieli,
a nastepnie podnajmowanych operatorom przez Emitenta. W zwigzku z powyzszym, z uwagi na solidarng
odpowiedzialno$¢ najemcy i podnajemcy, nie mozna wykluczy¢ ryzyka powstania odpowiedzialnoSci
odszkodowawczej Spotki wobec wynajmujacego, w przypadku uzytkowania przez operatora lokalu
niezgodnie z jego przeznaczeniem lub postanowieniami umowy najmu czy spowodowania w nim szkod.
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O ile Emitent dazy do ograniczenia skutkdéw zdarzen opisanych powyzej zawierajgc umowy ubezpieczenia
odpowiedzialnoséci cywilnej oraz zapewniajagc mozliwo$¢ regresowego dochodzenia roszczen przeciwko
operatorom, nie moze on jednak zapewni¢, ze kazde ryzyko bedzie objete ochrong ubezpieczeniowg lub ze
ochrona ta bedzie wystarczajagca badz ze wyegzekwowanie ww. roszczen regresowych bedzie skuteczne. W
konsekwencji nienalezyte wykonywanie przez operatoréw uméw podnajmu, w szczegdlnosci spowodowanie
szkdd w podnajmowanych lokalach oraz konieczno$¢ ich naprawy przez Emitenta, w tym poprzez zaptate
odszkodowan, bez mozliwosci uzyskania odpowiedniej ochrony ubezpieczeniowej czy zapewnienia
skutecznosci dochodzenia roszczen regresowych, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki Emitenta i Grupy Sfinks.

2.24 Ryzyko zwigzane z umowami franchisingowymi

Dziatalnos¢ oraz rozwdj Grupy Sfinks sg oparte w znacznej mierze na zawieranych przez Emitenta umowach
franchisingowych, uprawniajacych Franchisingobiorcow do prowadzenia restauracji przy wykorzystaniu
marek nalezacych do Grupy Emitenta oraz do korzystania z innych praw przystugujacych Emitentowi. Spotka
zwraca uwage, ze obowigzujace w Dacie Prospektu umowy franchisingowe nie zapewniajg w pefni
skutecznego dochodzenia przez Emitenta wobec Franchisingobiorcdw wszelkich roszczen z nich wynikajacych
(jak np. przywrdcenie stanu poprzedniego lokalu w przypadku jego zniszczenia, odzyskanie lokalu w razie
rozwigzania umowy, wyegzekwowanie kar umownych w maksymalnych przewidzianych kwotach). Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka rozwigzania takich uméw, co w przypadku gdyby nastgpito w odniesieniu do znacznej
liczby i gdyby nie istniata mozliwo$¢ zapewnienia ciagtosci prowadzenia restauracji w tych samych miejscach
poprzez zawarcie nowych uméw z innymi Franchisingobiorcami wigzatoby sie z ograniczeniem rozmiarow
sieci franchisingowej. Ponadto, istnieje ryzyko wystgpienia zdarzen powodujacych odpowiedzialnosé
Franchisingobiorcow skutkujacych koniecznoscig poniesienia kosztdw zwigzanych z naprawg spowodowanych
szkdd (poprzez przywrocenie lokali do stanu poprzedniego lub przez inne dziatania) badz egzekwowaniem
roszczen wobec nich. Ww. zdarzenia mogtyby mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowq i
wyniki Grupy Sfinks.

W celu ograniczenia ww. ryzyk Emitent prowadzi prace nad zmianami do umdw franchisingowych,
zapewniajacymi lepszq ochrone Spdtki na wypadek zajScia zdarzen powodujacych odpowiedzialnos¢
Franchisingobiorcow m.in. poprzez: (i) precyzyjne okresSlenie praw i obowigzkow stron, (ii) zobowigzanie
Franchisingobiorcow do realizacji przyjetych przez nich plandw biznesowych, prowadzenia dziatalnosci
zgodnie ze szczegotowym podrecznikiem operacyjnym oraz stosowania procedur zapewniajacych ciggte i
niezaktdcone dziatanie restauracji, (iii) wprowadzenie standaryzacji i jakosci dostaw, (iv) wdroZzenie
programu szkolen, (v) okreslenie zasad wspierania biezacej dziatalnosci Franchisingobiorcow i jej rozwoju,
(vi) dtugoletni termin obowigzywania umdw, (vii) zmiane sposobu naliczania optat franchisingowych i (viii)
likwidacje wynagrodzenia Franchisingobiorcow niezaleznego do wynikéw.

Emitent przewiduje wdrozy¢ nowy model umoéw franchisingowych do konca I kwartatu 2010 roku.

Emitent planuje oprze¢ swojq dziatalno$¢ o nowy model umowy franchisingowej do konca I kwartatu 2010
roku.

2.2.5 Ryzyko zwiazane z zabezpieczeniami ustanowionymi na majatku Grupy

Emitent zawart szereg umow kredytowych, ktérych celem byto pozyskanie finansowania na realizacje
okreslonych inwestycji oraz na biezacg dziatalno$¢ gospodarcza. Ponadto, Emitent zawart umowy
restrukturyzujace zadtuzenie wynikajace z zawartych umoéw kredytowych, roszczen z gwarancji bankowych,
realizacji transakcji walutowych oraz pfatnosci dokonywanych kartami kredytowymi. Na podstawie ww.
umow Emitent oraz spdtki z Grupy ustanowity na rzecz bankéw zabezpieczenia sptaty miedzy innymi w
postaci zastawdw rejestrowych na ruchomosciach takich jak m.in. wyposazenie lokali, w ktérych prowadzone
sq restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Sfinks oraz na ich znakach towarowych, jak réwniez
hipotek na nieruchomosciach bedacych wtasnoscig badz w uzytkowaniu wieczystym Grupy Emitenta.

Pomimo, iz w chwili obecnej wszystkie zobowigzania z ww. umdéw sptacane sg terminowo, nie mozna
wykluczyé, iz w przysztosci poszczegdlne umowy beda rozwigzywane przez banki z powodu braku
terminowych spfat. W takim wypadku skorzystanie przez banki z zabezpieczen ustanowionych na sktadnikach
majatkowych Emitenta, w szczegdlno$ci wyposazeniu lokali, w ktorych prowadzone sg restauracje pod
markami nalezacymi do Grupy Sfinks, moze spowodowac czesciowe lub catkowite uniemozliwienie
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prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta, co moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowgq i
wyniki Emitenta oraz Grupy Sfinks. W odniesieniu do nieruchomosci, ktorych wiascicielem jest Emitent,
ryzyko to moze w szczegolnosci wynikac¢ z wykonania uprawnien przystugujacych PKO Bank Polski S.A. na
podstawie hipotek ustanowionych na nieruchomosciach nalezacych do Emitenta potozonych w Gtogoczowie i
Bielsku Biatej w tacznej kwocie 2 000 tys. zt (opisanych w pkt 7.5.1.1.1.1 Prospektu).

Jednoczesnie Emitent zwraca uwage, ze w zwigzku z naruszeniem warunkow Umow Restrukturyzacyjnych
(na dzien 30 czerwca 2009 r. i po tej dacie Emitent przekraczat wskaznik zadtuzenia, ktdry zgodnie w
Umowami Restrukturyzacyjnymi w 2009 r. powinien wynosi¢ nie wiecej niz 3,5%) banki uzyskaty
uprawnienie do rozwigzania ww. umow, przy czym wedtug wiedzy Emitenta na Dzien Prospektu banki nie
podjety jakichkolwiek czynnosci zmierzajacych do wykonania tych uprawnien.

Ponadto Emitent wskazuje, ze w przypadku umowy kredytu oraz umowy restrukturyzacyjnej zawartych z
ING Bank Slgski S.A. i PKO BP S.A. ustanowiono rowniez zabezpieczenie w postaci przelewu wierzytelnosci z
umow zawartych przez Emitenta z Franchisingobiorcami prowadzacymi restauracje pod markami ,Sphinx” i
~Chiopskie Jadto”, ktére zostato wykorzystane przez ING Bank Slaski S.A., ktory przelewa na biezaco Srodki z
rachunku cesyjnego na konto bankowe Spoétki. W konsekwencji bank ten na biezaco dokonuje przelewow z
rachunku bankowego, na ktory wplywajg Srodki od Franchisingobiorcow objete ww. przelewem
wierzytelnosci na biezacy rachunek bankowy Emitenta. Emitent zwraca uwage, iz stan taki moze
spowodowac, ze w przypadku naruszenia przez Emitenta umow wigzacych z bankiem , moze on zatrzymac
srodki przystugujace Spotce od Franchisingobiorcdw, co w rezultacie moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowq oraz wyniki Grupy Sfinks.

2.2.6 Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od umdw restrukturyzacyjnych zawartych z bankami
oraz od umowy pozyczki zawartej z Sylwestrem Cackiem

Emitent zawart dwie umowy restrukturyzacji zobowiazar wobec ING Banku Slaskiego S.A. oraz PKO BP S.A.,
a takze aneks do umowy o limit wierzytelnosci z Raiffeisen Bank Polska S.A. majace na celu spfate
wymagalnych zobowigzan Spotki wobec ww. bankéw w kwotach i terminach umozliwiajgcych dalsze
prowadzenie dziatalnosci operacyjnej oraz umowe pozyczki z Sylwestrem Cackiem przeznaczong na sptate
zobowigzan Emitenta i finansowanie jego biezacej dziatalnosci. W efekcie postepowanie o ogtoszenie
upadtosci Emitenta z mozliwosciq zawarcia ukfadu (opisane w pkt 7.7.1 Prospektu), wszczete na jego
wniosek zostato umorzone w dniu 23 kwietnia 2009 r. wobec znacznego poprawienia sie sytuacji finansowej
Spotki | odpadniecia przestanek do ogtoszenia jej upadtosci.

Zwazywszy na istotne znaczenie umowy pozyczki oraz umdw restrukturyzacyjnych dla mozliwosci
zapewnienia kontynuacji dziatalnosci Grupy Sfinks, Emitent jest od nich uzalezniony. Jednoczesnie, Spdtka
nie moze wykluczy¢ ryzyka utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia bedacego ich przedmiotem, w
szczegolnosci w przypadku nieprzeprowadzenia emisji Akcji Serii H w terminie przewidzianym w ww.
umowach restrukturyzacyjnych lub niedojScia ww. emisji do skutku, co wigzatoby sie z uprawnieniem
pozyczkodawcy lub bankéw do postawienia w stan natychmiastowej wykonalnosci catkowitego zadtuzenia
Spétki wobec tych podmiotéw, a w konsekwencji miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki Emitenta i Grupy Sfinks.

Ponadto, w razie niedokonania konwersji pozyczki udzielonej przez Sylwestra Cacka na kapitat zakladowy
Emitenta albo jej sptaty ze Srodkdw pochodzacych z emisji Akcji Serii H do dnia 31 grudnia 2009 r. Bankom
Wierzycielom bedzie przystugiwato prawo wypowiedzenia zawartych z nimi uméw restrukturyzacyjnych i
zadania wczesniejszej sptaty zobowigzan Spotki z nich wynikajacych. Zwraca sie jednak uwage, Zze zgodnie z
trescig umow wskazanych powyzej, w przypadkach gdy opdznienie w wykonaniu konwersji lub sptaty
pozyczki otrzymanej od Sylwestra Cacka jest spowodowane niezaleznymi od Emitenta dziataniami lub
zaniechaniami organdéw wiadzy panstwowej, administracyjnej lub sadowniczej, zamiarem stron umow
restrukturyzacyjnych jest przediuzenie terminu na realizacje wskazanych powyzej operacji. W przypadku
ziszczenia sie przestanek przewidzianych w ustawie Prawo upadtosciowe i naprawcze, Zarzad Emitenta
bedzie zobowigzany do zgtoszenia wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki. Na Date Prospektu nie zachodzg
przestanki do ztozenia ww. wniosku.
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2.2.7 Ryzyko zwiazane z poziomem i struktura zadtuzenia

Dziatalno$¢ operacyjna i finansowa Emitenta podlega istotnym ograniczeniom, z uwagi na zobowigzania
wynikajagce z uméw kredytowych. Poszczegdlne umowy kredytowe zawierajg okreslone ograniczenia
dotyczace swobody dysponowania posiadanymi funduszami przez Emitenta takich jak zobowigzanie Emitenta
do wykorzystania kredytu jedynie na cel wyraznie okreslony w danej umowie kredytowej, obowigzek do
przeprowadzania przez rachunki bankowe prowadzone w banku kredytujgcym dziatalno$¢ Emitenta obrotow
w uzgodnionych z bankami proporcjach czy tez obowigzek utrzymywania przez Emitenta wskaznikow
finansowych takich jak wskaznik wyptacalnosci czy wskaznik pokrycia odsetek na poziomie okreSlonym w
danej umowie kredytowej. Ponadto, niewypetnienie obowigzkéw okreslonych w umowach kredytowych moze
skutkowac¢ koniecznoscig przedterminowej splaty zadtuzenia, co moze negatywnie wptywa¢ na mozliwosc¢
obstugi pozostatych zobowigzan Emitenta oraz na poziom dostepnych srodkdw finansowych przeznaczonych
na finansowanie inwestycji lub celdw zwigzanych z biezacg dziatalnoscig Emitenta, co w konsekwencji moze
mieC istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy Sfinks. Zwraca sie uwage
Inwestoréow, ze tak jak w przypadku uméw wskazanych w pkt 2.2.6 powyzej (ktorych zawarcie byto
podstawg umorzenia w dniu 23 kwietnia 2009 r prowadzonego wobec Spotki postepowania o ogtoszenie
upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukladu (opisanego w pkt 7.7.1 Prospektu), w razie ziszczenia sie
przestanek przewidzianych w ustawie Prawo upadtosSciowe i naprawcze, zarzad Emitenta bedzie zobowigzany
do zgtoszenia wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki.

2.2.8 Ryzyko zwiazane z pozyczkami udzielonymi przez Emitenta spotkom z Grupy

W ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej Emitent udzielit spotkom z Grupy pozyczek w facznej
kwocie 23.588.625,63 zt (wedtug stanu na dzien 31.12.2009).*

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze spotki z Grupy nie dokonajg sptat ww. pozyczek w przewidzianych
terminach. Stan taki moze w konsekwencji negatywnie wptyna¢ na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg i wyniki
Emitenta.

Na Date Prospektu opisane ryzyko jest ograniczone ze wzgledu na zawigzanie odpisow aktualizujacych na
ponad 90% kwoty pozyczek stan odpiséw aktualizujgcych na dzien 31 grudnia 2009 r. wynosit
21.661.434,27 zt).*

Powyzsze transakcje podlegajg wytaczeniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks.

* dane niezbadane przez biegtego rewidenta, ktdre mogg ulec zmianie w dacie publikacji skonsolidowanego rocznego sprawozdania
finansowego Grupy Sfinks za 2009 r.

2.2.9 Ryzyko zwiazane z pozyczka udzielong Sfinks France SAS

Emitent udzielit spotce Sfinks France SAS pozyczki w kwocie 643.000 EUR stanowigcej w dacie udzielenia
rownowarto$¢ kwoty 2.000.000 zt na podstawie umowy pozyczki z dnia 8 pazdziernika 2008 roku (opisanej
w pkt 7.6.2.4.3 ppkt 3 Prospektu).

W Dacie Prospektu ww. pozyczka byta wymagalna, za$ Emitent wystapit do Sfinks France SAS o jej sptate,
jednakze nie otrzymat zadnej ptatnosci z tego tytutu.

Niedokonanie sptaty ww. pozyczki moze negatywnie wplynac¢ na dziatalnos¢, sytuacje finansowq i wyniki
Emitenta i Grupy Sfinks.

Na Date Prospektu ryzyko jest ograniczone ze wzgledu na objecie odpisem aktualizujgcym 100% kwoty
pozyczki.

Emitent podjat ponadto rozmowy ze Sfinks France SAS dotyczace mozliwosci sptaty pozyczki lub jej
restrukturyzacji. Ze wzgledu na konieczno$¢ analizy mozliwosci dziatan w stosunku do pozyczkobiorcy na
podstawie przepiséw prawa francuskiego, Emitent podejmie ostateczng decyzje co do dalszych dziatan
wobec dtuznika po zakonczeniu procesu negocjacji oraz otrzymaniu ww. analizy prawnej.

Sfinks France SAS nie jest podmiotem powigzanym z Emitentem w rozumieniu MSR 24 ,Ujawnianie
Informacji na temat Podmiotéw Powigzanych”.
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2.2.10 Ryzyko zwiazane z mozliwoscia naruszenia przepisOw prawa pracy oraz roszczeniami
pracowniczymi

Na Date Prospektu Emitent oraz spotki z Grupy zatrudniajq tacznie 256 pracownikéw na podstawie umow o
prace. Emitent zwraca uwage, iz pomimo, ze obecnie wszelkie prawa pracownikdw wynikajace ze stosunku
pracy sa W petni przestrzegane, nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci okreslone zdarzenia lub sytuacje, w
szczegolnosci zwigzane z przestrzeganiem przepisow bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ze szkodliwymi
warunkami pracy bedq interpretowane przez pracownikéw Emitenta badz pracownikow spotek z Grupy jako
naruszenie przepisbw prawa pracy, a w konsekwencji zostang skierowane przeciwko Emitentowi badz
poszczegdlnym spétkom z Grupy roszczenia indywidualnych pracownikow zwigzane ze stosunkiem pracy. Nie
mozna rowniez wykluczy¢ sytuacji, ze w niektorych przypadkach roszczenia pracownicze bedg uwzgledniane
przez sady. Uwzglednienie przez sady roszczen o charakterze grupowym badZz o znaczacej wysokosci,
mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy. Na Date Prospektu nie toczg sie zadne istotne
postepowania przeciwko Emitentowi, ani przeciwko spotkom z Grupy, ktore dotyczytyby naruszenia
przepisOw prawa pracy.

2.2.11 Ryzyko zwigzane z mozliwoscia uwzglednienia przez sady roszczen skierowanych
przeciwko Emitentowi oraz wszczecia nowych postepowan sadowych w zwigzku z
doreczonymi wezwaniami do zaplaty

W Dacie Prospektu Emitent jest pozwanym w kilku postepowaniach sadowych z réznych podstaw prawnych
na taczng kwote ok. 67.100,00 zt, a takze prowadzone jest przeciwko niemu postepowanie egzekucyjne o
zaptate kwoty ok. 270.082,00 zt oraz wydanie lokalu potozonego w Gdansku przy ul. Dtugi Targ, bedacego
przedmiotem najmu. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przypadku uwzglednienia przez sady, ktdregokolwiek
z powyzszych roszczen Emitent zostanie zobowigzany do zaptaty zasadzonych kwot na rzecz powoddéw lub
tez w wyniku postepowania egzekucyjnego zostanie zajeta kwota roszczenia lub wykonana egzekucja z
lokalu, co w konsekwencji moze miec istotny negatywny wptyw na wynik i sytuacje finansowg Emitenta oraz
Grupy.

Ponadto, w zwigzku z otrzymaniem na Date Prospektu wezwan do zaptaty na taczng kwote roszczen ponad
3.583.000,00 zt i pomimo dokiadania przez Emitenta staran w celu ugodowego rozwigzania powstatych
kwestii spornych, nie mozna wykluczy¢ ryzyka wszczecia przez podmioty dokonujace ww. wezwan
postepowan o zaptate, co w razie zasadzenia przez sady ww. kwoty badz jej istotnej czeSci mogtoby
negatywnie wptyna¢ na wyniki i sytuacje finansowg Emitenta oraz Grupy.

2.2.12 Ryzyko zwiazane z potencjalnymi roszczeniami konsumenckimi lub odszkodowawczymi
oraz karami administracyjnymi

Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka kierowania przez konsumentdw roszczen przeciwko Franchisingobiorcom
odnosnie jakosci ustug lub oferowanych positkdéw badZ nakladania przez odpowiednie organy administragcj
publicznej kar zwigzanych z nienalezytym prowadzeniem dziatalnosci w restauracjach wykorzystujacych
marki nalezace do Grupy Emitenta. Istnieje rowniez ryzyko zgtaszania roszczen odszkodowawczych
zwigzanych z wypadkami jakimi mogliby ulec konsumenci w lokalach najmowanych przez Emitenta (np. z
uwagi na wady w konstrukgcji). Uwzglednienie przez sady znacznej liczby takich roszczen badz o znaczacej
wysokosci rowniez w razie wykorzystania mozliwosci dochodzenia roszczen w postepowaniu grupowym w
razie wejscia w zycie ustawy o dochodzeniu roszczen w postepowaniu grupowym, a takze natozenie licznych
kar mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Ponadto, sama informacja o zarzutach, roszczeniach lub karach administracyjnych opisanych powyzej,
niezaleznie od ostatecznego ich potwierdzenia przez sady lub inne wiasciwe organy administracji publicznej,
moze niekorzystnie wptywac na wizerunek marek nalezacych do Grupy Emitenta, co w konsekwencji moze
przyczyni¢ sie do zmniejszenia konsumpcji w restauracjach prowadzonych przez Franisingobiorcow i miec
negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy Sfinks.
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2.2.13 Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu oraz z posiadaniem znaczacych pakietow
akcji przez cztonkéw Zarzadu

Zwraca sie uwage, iz Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu bezposrednio i posrednio (poprzez swojg spotke
zalezng OrsNET Sp. z 0.0.) posiada akcje Emitenta uprawniajace tacznie do 32,99% ogodlnej liczby gtosow
na WZA, za$ Tomasz Morawski — Wiceprezes Zarzadu — jest wiascicielem akcji Emitenta uprawniajacych
facznie do 27,99% ogdlinej liczby gtoséw na WZA. W przypadku dziatania ww. akcjonariuszy w porozumieniu,
faczny udziat przystugujacych im gtosow na WZA wynositby 60,98%, w zwigzku z czym mieliby oni
decydujacy wplyw na decyzje podejmowane przez Walne Zgromadzenie, a tym samym na dziatalnos¢
Emitenta i Grupy Sfinks. Ponadto, we wskazanym powyzej przypadku Sylwester Cacek oraz Tomasz
Morawski mieliby obowigzek ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, w
wyniku ktérego taczny udziat przystugujacych im gtosow na WZA mogtby jeszcze sie zwiekszyc.

Po przeprowadzeniu Oferty Publicznej, w przypadku objecia przez ww. akcjonariuszy wszystkich
przystugujacych im Akcji, pozostang oni znaczacymi akcjonariuszami Emitenta, zas w razie dziatania w
porozumieniu bedg posiadali istotny udziat w jego kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtoséw na WZA oraz
decydujacy wptyw na jego dziatalnosc.

Pozostali akcjonariusze oraz inwestorzy powinni zatem bra¢ pod uwage ryzyko ograniczonego wptywu na
podejmowanie uchwat przez WZA, a tym samym na dziatalnos$¢ Emitenta i Grupy Sfinks.

Ponadto, fakt posiadania znaczacych pakietow akcji Emitenta umozliwiajacych istotny wptyw na dziatalnosé
Emitenta przez ww. cztonkdw Zarzadu powoduje, ze nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z negatywnym
wplywem powigzania funkcji cztonka zarzadu i akcjonariusza na podejmowane przez Zarzad decyzje istotne
dla dziatalnosci Emitenta, ktore w szczegdlnosci moglyby sie okazaC niekorzystne dla pozostatych
akcjonariuszy.

2.2.14 Ryzyko zwigzane z chorobami zwierzat

Wystepowanie przypadkdéw chordb wsrdd zwierzat hodowlanych (BSE wsrdd bydta, pryszczyca i pomor
wsrdd trzody chlewnej czy ptasia grypa wsrdd drobiu) powodowato do tej pory czasowe ograniczenia popytu
na dany rodzaj miesa w dziatalnosci gastronomicznej, lub ograniczeniem w handlu z danym krajem, w
ktérym ognisko to wystapito. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz pojawienie sie kolejnych przypadkéw chordb
wsrod zwierzat hodowlanych nie wptynie istotnie na sprzedaz ustug gastronomicznych prowadzonych przez
Grupe Sfinks, co w konsekwencji mogtoby spowodowac pogorszenie sie wynikow finansowych osigganych
przez Grupe Sfinks.

2.2.15 Ryzyko zwigzane z nieubezpieczonymi lub niedostatecznie ubezpieczonymi stratami

Z uwagi na fakt, ze kwoty ubezpieczen oraz limity ochrony ubezpieczeniowej i udziatu wtasnego w ramach
ochrony ubezpieczeniowej majatku Emitenta i Grupy sg ustalane w granicach uzasadnionych ekonomicznie
kosztéw i na warunkach, ktére mozliwe sg do spetnienia przez Emitenta, nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze
uzyskana w ten sposdb ochrona ubezpieczeniowa moze, w wypadku strat znacznej wartosci, byc
niewystarczajgca do pokrycia petnej wartosci rynkowej lub kosztéw odtworzeniowych majatku w danym
czasie.

2.2.16 Ryzyko zwigzane z utrzymaniem obecnego poziomu finansowania oraz mozliwoscia
ograniczenia zdolnosci Emitenta do jego pozyskiwania

Zmiany strategii lub plandéw operacyjnych Emitenta, ograniczenie realizacji planéw rozwoju dziatalnosci,
nieosiggniecie zaktadanego poziomu przychoddéw ze sprzedazy, zwiekszone koszty lub inne zdarzenia
dotyczace Grupy Sfinks, mogg spowodowac konieczno$¢ szybkiego pozyskania dodatkowych zrodet
finansowania dtuznego lub kapitatowego. Ze wzgledu na spadek wiarygodnosci kredytowej Grupa jest w
szczegolnosci narazona na ryzyko braku mozliwosci zwiekszenia dostepu do finansowania bankowego oraz
na wzrost kosztéw finansowania juz istniejacego. Grupa jest ponadto istotnie uzalezniona od finansowania
bankowego w obszarach finansowania dziatalnosci biezacej i finansowania inwestycji w nowe lokale.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z brakiem mozliwoséci pozyskania funduszy na warunkach
akceptowalnych z komercyjnego punktu widzenia badZz nawet catkowitg niedostepnoscig finansowania.
Niemozno$¢ pozyskania kapitatu lub ograniczenie obecnie przyznanego finansowania moze za$ negatywnie
wptynac na perspektywy rozwoju Grupy, a takze w konsekwencji mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki i
sytuacje finansowa Grupy Sfinks.
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2.2.17 Ryzyko zwiazane z ograniczeniami w dostepie do produktow spozywczych i ich kosztami

Na rentowno$¢ Grupy Sfinks wptywa po czesci zdolno$¢ zapewnienia czestych dostaw $wiezych produktéw
rolnych i artykutdw spozywczych oraz przewidywania i reagowania na zmiany kosztéw zaopatrzenia. Spotka
nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niedoborami lub przerwami w dostawach spowodowanych
czynnikami takimi jak niekorzystne warunki pogodowe, zmiany przepisow prawa czy tez wycofanie
niektérych produktdw spozywczych z obrotu. Rowniez zwiekszenie popytu na okreSlone produkty, przy
ograniczonej podazy, moze doprowadzi¢ do utrudnienia w ich pozyskiwaniu przez Grupe lub wzrostu cen
tych produktow. Zaréwno niedobory, jak i wzrost cen produktéow mogg mie¢ negatywny wptyw na wyniki,
dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Grupy Sfinks.

Na Date Prospektu Spétka prowadzi szereg projektdw, ktdrych celem jest zabezpieczenie stabilnosci dostaw i
utrzymanie nieprzerwanego fancucha zaopatrzenia sieci restauracji Grupy Sfinks.

2.2.18 Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem powszechnego zakazu palenia

W Dacie Prospektu w sejmowej podkomisji do spraw zdrowia publicznego prowadzone sg prace nad
nowelizacjg ustawy o ochronie zdrowia przed nastepstwami uzywania tytoniu i wyrobow tytoniowych majaca
na celu rozszerzenie obszarow objetych zakazem palenia tytoniu na wiekszo$¢ miejsc publicznych (miejsca
pracy, obiekty uzytku publicznego, $rodki transportu publicznego, obiekty sportowe i rekreacyjne,
ograniczenia palenia w obecnosci dzieci), ujednolicenia sankcji za ich nieprzestrzeganie, zakazu reklamy
tytoniowej oraz ustanowienia wymogdw technicznych i sanitarnych dla palarni.

Konsekwencjg wejécia w zycie planowanej zmiany ww. ustawy bytby catkowity zakaz palenia w miejscach
publicznych, poza wyznaczonymi w tym celu osobnymi pomieszczeniami — palarniami. Projekt zmian do
ustawy jest w zaawansowanym stadium prac i w Dacie Prospektu nie trafit pod obrady Sejmu, niemniej
Emitent nie moze wykluczy¢, iz w razie wprowadzenia nowych przepisow ich skutkiem bedzie koniecznosc
dokonania zmian w lokalach, w ktérych prowadzone sg restauracje pod markami nalezagcymi do Grupy
Emitenta, a takze zmniejszenie sie liczby klientdw palacych papierosy korzystajacych z ustug Emitenta i
Grupy Sfinks, co mogtoby mie¢ negatywny wptyw na ich wyniki, dziatalnos¢ i sytuacje finansowa.

Zwraca sie uwage, ze taki zakaz obowigzujacy w Czechach oraz jego wprowadzenie w restauracjach
dziatajacych pod marka ,WOOK" nie miato negatywnego wptywu na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Sfinks.

2.2.19 Ryzyko zwiazane z wptywem czynnikow niezaleznych od Spoétki na jej rozwoj

Spétka zamierza kontynuowac dziatalno$¢ jako czotowy dostawca ustug gastronomicznych w segmencie
restauracyjnym (w tym zwtaszcza w segmencie casual dining). Realizacja tej strategii w duzej mierze zalezy
od zdolnosci Spotki do sprawnego zarzadzania istniejagcymi restauracjami, wraz z uwzglednieniem takich
czynnikéw jak zaktadany poziom obrotdw kazdej z restauracji, koszty czynszu, koszty wynagrodzen.

Pomimo dotozenia nalezytej starannosci nie mozna zapewnic, czy w przysztosci (a) Spotka bedzie w stanie
uzyska¢ w terminie od wtasciwych organdw wszystkie wymagane zgody i pozwolenia na otwarcie nowych
restauracji, (b) Spotka bedzie w stanie uzyskiwaC zatozone poziomy czynszéw, (c) nie dojdzie do
zasadniczych negatywnych zmian w zakresie liczby osdb korzystajacych z restauracji, (d) zmiany regulagji
prawnych oraz zmiany ogolnej sytuacji ekonomicznej nie wptyng negatywnie na dziatalnos¢ Spoiki, (e) nie
wystapig inne zdarzenia, ktére byty podstawg do zdefiniowania opisanych w tym rozdziale Prospektu
»Czynnikow ryzyka”.

2.2.20 Ryzyko kursowe

Cze$¢ uméw najmu lokali, w ktdrych jest prowadzona dziatalnoS¢ gastronomiczna przewiduje ustalanie
czynszo6w najmu w walutach obcych (gtéwnie w euro), przeliczanych na ziote polskie wedtug kursu
ogtaszanego przez NBP, stad Spdtka jest narazona na ryzyko walutowe.

Na 31.12.2009 r. czynsze denominowane w euro wystepowatly w 63 lokalach (w tym 7 nieotwartych), w
dolarach amerykanskich w 4 lokalach, a we franku szwajcarskim w 1 lokalu. Zmiany kursu wymiany ztotego
wzgledem innych walut mogg mie¢ wptyw na koszt czynszdw poszczegolnych restauracji, a tym samym na
wyniki finansowe Spdtki.

Istotng pozycje w jednostkowym bilansie Spétki stanowig inwestycje denominowane w koronach czeskich i
forintach wegierskich, na ktdrg skladajg sie zaréwno inwestycje w udziaty spdtek zaleznych od Emitenta w
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Czechach i na Wegrzech oraz pozyczki dla tych podmiotéw. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu korony
czeskiej i forinta wegierskiego wobec ztotego jest jednak dla Spétki nieistotne, ze wzgledu na objecie w
100% tych inwestycji odpisami aktualizujgcymi i rezerwami na koniec 2008 r.

Emitent udzielit spotce Sfinks France SAS pozyczki w kwocie 643.000 EUR stanowigcej w dacie udzielenia
rownowarto$¢ kwoty 2.000.000 zt na podstawie umowy pozyczki z dnia 8 pazdziernika 2008 r.

W Dacie Prospektu ww. pozyczka byta wymagalna, za$ Emitent wystapit do Sfinks France SAS o jej sptate,
jednakze nie otrzymat zadnej ptatnosci z tego tytutu. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu euro wobec
ztotego jest jednak dla Spofki nieistotne, bowiem ze wzgledu na duze ryzyko nieotrzymania zwrotu pozyczki,
utworzony zostat odpis aktualizujgcy na 100% wartosci pozyczki.

2.2.21 Ryzyko zmian stop procentowych

Grupa jest strong uméw finansowych opartych o zmienne stopy procentowe, w zwigzku z czym narazona
jest na ryzyko zmian stop procentowych w odniesieniu do zaciggnietych kredytdw, jak réwniez w przypadku
zaciggania nowego lub refinansowania istniejacego zadtuzenia. Ewentualny wzrost stop procentowych moze
spowodowac wzrost kosztdw finansowych Grupy Emitenta, a tym samym wptynaé negatywnie na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe Emitenta (jednoczesnie ewentualny spadek stop procentowych moze
wptynac na spadek kosztéw finansowych Grupy Emitenta, a tym samym wywrze¢ pozytywny wptyw na jej
wyniki finansowe).

2.2.22 Ryzyko zwiazane z wygasnieciem zezwolen na sprzedaz alkoholu

W ramach dziatalnosci Franchisingobiorcow prowadzacych restauracje pod markami nalezacymi do Grupy
Emitenta, dokonywana jest sprzedaz napojow alkoholowych, ktéra zgodnie z przepisami ustawy z dnia 26
pazdziernika 1982 roku o wychowaniu w trzezwosci i zapobieganiu alkoholizmowi (Dz. U. Nr 35, poz. 230 z
pozn. zm.), wymaga uzyskania odpowiedniego zezwolenia dla réznych rodzajow napojow alkoholowych.
Zwraca sie uwage, ze ww. zezwolenia s3 wydawane na czas okreslony, a w konsekwencji Franchisingobiorcy
majg obowiazek ponownego ubiegania sie o ich wydanie, wykazujac spetnianie okreslonych przepisami
prawa warunkéw. Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z odmowg udzielenia zezwolenia na
wszystkie lub niektdre rodzaje napojoéw alkoholowych, co w przypadku gdyby nastgpito wobec znacznej
liczby Franchisingobiorcow oraz zwazywszy, iz wysoko$¢ optat otrzymywanych przez Emitenta z tytutu
zawartych z Franchisingobiorcami umoéw franchisingowych jest uzalezniona od realizowanych w kazdym
miesigcu przychoddw, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowaq i wyniki Emitenta
i Grupy Sfinks.

2.2.23 Ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Emitent oraz podmioty z Grupy zawieraly i bedgq w przysztosci zawieraC transakcje jako podmioty
powigzane. W opinii Emitenta wszystkie takie transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru ww.
transakgji, co skutkowatoby wzrostem zobowigzan podatkowych Emitenta i Grupy , a tym samym miatoby
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki Emitenta i Grupy. Zwraca sie uwage, iz ze
wzgledu na dlugos¢ termindw przedawnienia zobowigzan podatkowych przewidzianych przepisami prawa
podatkowego, ryzyko to odnosi sie rdwniez do transakcji zawartych przez Emitenta badz inne podmioty z
Grupy z podmiotami powigzanymi z nimi w okresie poprzedzajacym okres objety historycznymi danymi
finansowymi nie za$ na Date Prospektu.

2.2.24 Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy

Dziatalno$¢ Grupy Sfinks charakteryzuje sie sezonowoscig uzyskiwanych przychodow ze sprzedazy. W
miesigcach letnich (III kwartat), w zwigzku ze wzmozonym ruchem turystycznym przypadajacym na okres
wakacyjno-urlopowy, sprzedaz generowana przez Grupe jest zazwyczaj najwyzsza.

W IV kwartale (ze wzgledu na okres przedswigteczny) szczegdlnie wysoka sprzedaz, w rocznym cyklu
dziatalno$ci, osiagajg restauracje zlokalizowane w galeriach handlowych.

Najnizsze poziomy przychodéw ze sprzedazy Grupa Emitenta notuje natomiast w okresach zimowo-
wiosennych (I i II kwartat).

Zjawisko sezonowosci generowanych przychoddw ze sprzedazy jest charakterystyczne dla branzy
restauracyjnej.
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2.2.25 Ryzyko awarii systemu komputerowego i czasowego wstrzymania obstugi klientow
przez restauracje sieci

Ewentualna utrata, czeSciowa badz catkowita danych zwigzana z awarig systeméw komputerowych lub
zniszczenie badz utrata kluczowego, rzeczowego majatku trwatego Grupy Emitenta mogtaby skutkowac
czasowym wstrzymaniem biezacej obstugi klientéw restauracji, co mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Sfinks. Grupa Emitenta wprowadzita odpowiednie procedury archiwizowania danych oraz
ich zabezpieczania przed niepowotanym dostepem, a takze utratg w wyniku dziatania wirusow
komputerowych oraz zawarta umowy serwisowe z podmiotami zewnetrznymi dotyczace usuwania wszelkich
awarii i usterek technicznych systemdw informatycznych Grupy Sfinks.

2.2.26 Ryzyko zwiazane z wykorzystaniem know-how Grupy Emitenta

Przewagq konkurencyjng Grupy Emitenta jest wieloletnie doswiadczenie na rynku ustug gastronomicznych,
m.in. w zakresie konceptu restauracji, zarzadzania siecig restauracji, procesu przygotowywania potraw,
ktérych istotne elementy stanowig tajemnice przedsiebiorstwa. Ujawnienie tych informacji moze skutkowaé
ryzykiem podjecia podobnych prac lub kopiowania rozwigzan projektowych Grupy Sfinks przez konkurencje.
Systemy ochrony danych i informacji realizowane w Grupie Emitenta ograniczajg to ryzyko. Ponadto
stosowne zobowigzania do zachowania poufnosci zawarte s3 w umowach o prace z pracownikami,
ustugodawcami oraz Franchisingobiorcami. Ponadto wybrani ustugodawcy oraz wszyscy Franchisingobiorcy
majg w umowach z Grupg zawarty zakaz konkurencji.

2.2.27 Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem Grupy Emitenta od osob zajmujacych kluczowe
stanowiska

Wypracowany przez Cztonkow Zarzadu przez lata doswiadczen, szeroki zakres know-how i efektywnie
rozbudowana sie¢ kontaktow osobistych determinujg dziatalno$¢ operacyjng Grupy Sfinks.

Odejscie jednego lub kilku cztonkdw kadry zarzadzajacej mogtoby niekorzystnie wptyng¢ na prowadzong
dziatalno$¢, a w konsekwencji na osiggane przez Grupe Sfinks wyniki finansowe.

2.2.28 Ryzyko zwiazane z brakiem zwrotu kosztow wej$cia na nowe rynki

Grupa Sfinks w przesztosci rozpoczeta dziatalno$¢ na kilku rynkach zagranicznych (w 2007 r. na Wegrzech, w
2008 r. w Czechach). Wejscie na nowe rynki wigzato sie z koniecznoscig poniesienia okreslonych naktadéw
finansowych zwigzanych z utworzeniem spotek zaleznych, adaptacja i wyposazeniem lokali
gastronomicznych, reklama marki i sieci na okreslonym rynku. W zwiazku z powyzszym istnieje ryzyko, iz
naktady poniesione przez Grupe zwigzane z ekspansjq marki Sphinx na w/w rynkach mogg nie przyniesc
oczekiwanych efektow finansowych w zaktadanym przez Grupe Sfinks horyzoncie czasowym. Ponadto Grupa
Emitenta moze zostaC zobowigzana do przeznaczenia dodatkowych S$rodkéw finansowych zwigzanych z
obecnoscig na rynkach zagranicznych, co moze wptynaé na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe osiggane przez
Grupe Sfinks.

Na 31.12.2008 r. zostata utworzona rezerwa zwigzana z wyjSciem z rynku wegierskiego oraz odpisem
aktualizujgcym zwigzane z tym rynkiem aktywa (3,9 min ztotych), jak réwniez odpis aktualizujgcy aktywa
restauracyjne w Republice Czeskiej (2,1 min zt).

2.2.29 Ryzyko zwiazane z dokonanymi inwestycjami kapitatlowymi

Dokonane jak i przyszte inwestycje kapitatowe Grupy Sfinks (w tym w szczegdlnosci inwestycja w restauracje
prowadzone pod marka CHLOPSKIE JADLO) mogq nie przynies¢ spodziewanych wynikéw w zaktadanym
przez Grupe Sfinks horyzoncie czasowym, co moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe osiggane w przysztosci
przez Grupe Sfinks. Na dzien 31 grudnia 2008 r. Grupa Sfinks rozpoznata 100% utrate wartosSci znaku
towarowego CHLOPSKIE JADLO, co zostalo wskazane w nocie nr 11 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za dwa lata zakonczone 31.12.2008 roku.
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2.2.30 Ryzyko braku nadzoru dzialalnosci operacyjnej

W przypadku niewtasciwego nadzoru nad dziatalnosciq operacyjng Grupy Sfinks prowadzonego przez
Emitenta mogq wystgpi¢ trudnosci w zaopatrzeniu poszczegdinych restauracji sieci oraz problemy dotyczace
rozliczen z Franchisingobiorcami, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe
Sfinks.

2.2.31 Ryzyko zwigzane 2z kosztami pracy dotyczacymi pracownikow restauracji oraz
zatrudnieniem i utrzymaniem profesjonalnej kadry

Dziatalnos¢ Grupy Sfinks na rynku ustug gastronomicznych wymaga $wiadczenia ustug o wysokiej jakosci, do
czego niezbedne jest zatrudnienie i utrzymywanie profesjonalnej kadry oraz ograniczenie fluktuacji kadr.
Podobnie jak w wielu sektorach polskiej gospodarki rowniez w sektorze gastronomicznym ptace w Polsce sg
nizsze niz w innych krajach Unii Europejskiej. Po przystapieniu Polski do Unii Europejskiej polscy pracownicy
coraz czesciej wybierajg mozliwo$¢ pracy poza granicami kraju, co powoduje zauwazalny odptyw kadr na
rynku pracy w segmencie ustug gastronomicznych. Aby zapobiec utracie pracownikdw, polscy pracodawcy z
branzy gastronomicznej bedg musieli podnies¢ stawki wynagrodzen, co bedzie negatywnie wptywato na ich
koszty, a tym samym moze powodowal pogorszenie ich sytuacji finansowej. Zjawisko to moze réwniez
negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowa lub tez perspektywy rozwoju Grupy Sfinks.

2.2.32 Ryzyko zwiazane z mozliwosciq wypowiedzenia Umow Restrukturyzacyjnych

Umowy Restrukturyzacyjne zawarte przez Emitenta z Bankami Wierzycielami zawierajg warunki, ktérych
naruszenie przez Emitenta moze skutkowac¢ wypowiedzeniem w/w uméw. Ewentualne wypowiedzenie Umoéw
Restrukturyzacyjnych przez Banki Wierzycieli mogtoby mie¢ znaczacy negatywny wplyw na dziatalnos¢ i
wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Na dzien 30.06.2009 r. pozyczki i kredyty bankowe zaciggniete przez Grupe Sfinks zostaty zaklasyfikowane
do pozycji krotkoterminowych, gdyz banki uzyskaty, na podstawie warunkdow umowy, w tym w zwigzku ze
zlamaniem, badz naruszeniem konwenantow bankowych, prawo wczesniejszego wypowiedzenia kredytu. Na
Date Prospektu utrzymuje sie ztamanie badz naruszenie warunkéw Umoéw Restrukturyzacyjnych.

Na Date Prospektu Emitent doktada wszelkich staran, majgcych na celu wypetnianie warunkdw wynikajacych
z Umow Restrukturyzacyjnych.

2.2.33 Ryzyko utraty ptynnosci

Zgodnie z oswiadczeniem Emitenta w pkt. 6.4.2 Prospektu Emisyjnego na dziert 30.11.2009 r. Grupa Sfinks
dysponowata kapitatem obrotowym w wysokosci 3 846 tys. zt, co wg szacunkdéw Spoitki jest poziomem
wystarczajagcym dla zaspokojenia biezacych potrzeb finansowych Grupy przez okres 3 miesiecy od Daty
Prospektu. Czes$¢ srodkow pozyskanych przez Emitenta z tytutu emisji Akcji Serii H (15,9 min zt) zostanie
przeznaczonych na uzupetnienie poziomu kapitatu obrotowego Grupy. Istnieje jednak ryzyko, iz w przypadku
pozyskania mniejszych, niz zaktadane przez Emitenta wplywow tytutu przeprowadzenia emisji Akcji Serii H
lub tez niepowodzenia emisji, ptynnos¢ finansowa Grupy Sfinks bedzie zagrozona, co moze mie¢ znaczacy
negatywny wptyw na dziatalnosci i wyniki finansowe Grupy Sfinks.

W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci w Grupie na biezaco monitoruje sie rzeczywiste, jak i prognozowane
przeptywy pieniezne. Dzieki $ledzeniu termindw zapadalnosci aktywow i zobowigzan finansowych nastepuje
ich odpowiednie dopasowanie i tym samym odpowiednie utrzymywanie sald Srodkow pienieznych.
Zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne jest na biezagco monitorowane. Celem Grupy jest zapewnienie
takiego poziomu finansowania, ktory jest wystarczajacy z punktu widzenia realizowanej dziatalnosci.

2.2.34 Ryzyko wycofania sie gldwnego akcjonariusza ze wspoétpracy (finansowej) ze Spotka

Ewentualne wycofanie sie gtéwnego akcjonariusza Pana Sylwestra Cacka z wspdtpracy finansowej z Grupg
Emitenta mogtoby mie¢ znaczacy negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Na Date Prospektu nie istniejg zadne przestanki wskazujgce na mozliwos¢ wycofania sie gtdwnego
akcjonariusza P. Sylwestra Cacka z wspotpracy finansowej z Grupa Sfinks.
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2.2.35 Ryzyko zwiazane z kopiowaniem marek Grupy, podrobkami marek Grupy Sfinks

Istotng przewaga konkurencyjng Grupy Sfinks jest prowadzenie dziatalnosci na rynku ustug
gastronomicznych pod markami dobrze rozpoznawalnymi przez konsumentéw, w tym zwtaszcza pod markg
Sphinx. Nielegalne wykorzystanie tych marek przez konkurencje lub stworzenie restauracji nawigzujacych
nazwg lub wystrojem lokali do restauracji Grupy mogtoby mie¢ znaczacy negatywny wptyw na dziatalnosc i
wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Zwraca sie uwage Inwestorow, na toczace sie postepowanie przed Urzedem Patentowym RP w przedmiocie
uniewaznienia znakow towarowych stowno — graficznych ,Cleopatra”, opisanym w pkt 7.7.2.2 Prospektu.

2.2.36 Ryzyko zwiazane z deprecjacja marki SPHINX na rynkach zagranicznych

Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka uzywania marki Sphinx na rynkach zagranicznych przez podmioty,
ktérym Grupa udzielita prawo do ich wykorzystywania, w sposéb powodujacy jej negatywne postrzeganie, co
moze skutkowac ograniczeniami mozliwosci ekspansji sieci w przysztosci, a nawet doprowadzi¢ do
wykluczenia mozliwosci rozwoju Grupy Sfinks na danym rynku zagranicznym, a tym samym negatywnie
wptynac na wyniki Grupy Sfinks.

Zwraca sie uwage, ze Emitent nie udzielit prawa do korzystania ze znakéw towarowych ,Sphinx” i ,Sfinks” na
rzecz podmiotow z Grupy dziatajacych na terytorium Czech, Wegier i Niemiec. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka
zwigzanego z niemoznoscig dochodzenia roszczen z tytutu uzywania ww. znakéw towarowych w sposdb
powodujacy ich deprecjacje na ww. rynkach.

2.2.37 Ryzyko zwiazane z wizerunkiem marki SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK w Polsce

Niewlasciwa reprezentacja marki SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK na rynku krajowym przez
Franchisingobiorcow moze spowodowac negatywne postrzeganie marki na lokalnym rynku oraz skutkowac
ograniczeniami mozliwosci ekspansji sieci w przysztosci. Istnieje zatem ryzyko, iz negatywne postrzeganie
marki SPHINX na danym rynku moze negatywnie wptyna¢ na wyniki Grupy Sfinks.

2.2.38 Ryzyko zwiazane z weryfikacjq systemow zarzadczych Grupy Sfinks

Prowadzony przez Zarzad Emitenta proces restrukturyzacji dziatalnosci Grupy Sfinks, obejmujacy m.in.
weryfikacje systemow: ewidencji ksiegowej, kadrowo-ptacowej oraz systemow informatycznych, rozliczen z
Franchisingobiorcami i innymi partnerami biznesowymi moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej w przysztosci
zostang ujawnione dodatkowe informacje prawno-finansowe dotyczace Grupy Sfinks, mogace negatywnie
wptywac na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Sfinks.

2.2.39 Ryzyko zwigzane z podpisaniem umowy przedwstepnej sprzedazy udziatldow Da Grasso
Sp. z 0.0.

Emitent jest strong przedwstepnej umowy sprzedazy 100% udziatdw Da Grasso Sp. z 0.0. z siedzibg w
Aleksandrowie todzkim (szczegdétowo opisana w Pkt 7.6.1.1. Prospektu) przewidujacej liczne warunki
zawieszajgce nabycia ww. udziatéw, ktdrych ziszczenie sie umozliwitoby w szczegdlnosci znaczacy wzrost
liczby restauracji zarzadzanych przez Grupe Sfinks, rozszerzenie oferty sieci restauracji o lokale
specjalizujagce sie w kuchni wioskiej, wykorzystanie potencjatu lokalnych rynkow w mniejszych
miejscowosciach. Zwigzane z powyzszym efekty synergii zapewnityby istotng poprawe wynikdéw po stronie
przychoddw i kosztow.

Emitent nie moze wykluczyc¢ ryzyka zwigzanego z dtuzszym niz zaktadany czas wymagany do uzyskania zgdd
organéw administracji publicznej, w szczegdlnosci Prezesa UOKIK, czy do ziszczenia sie wszystkich warunkow
zwieszajacych, badz z odmowa wydania ww. zgdd albo niemoznoscig dokonania realizacji transakcji z innych
przyczyn czy tez ryzyk finansowych, prawno-podatkowych lub organizacyjnych zwigzanych z samym
procesem nabycia kontroli nad Da Grasso Sp. z 0.0. i wynikajacego stad negatywnego wplywu na uzyskanie
okreslonych powyzej korzysci. Dodatkowo, proces wspdtpracy Da Grasso Sp. z 0.0. z pozostatymi
podmiotami z Grupy Sfinks moze by¢ obarczony wieloma ryzykami, np. odejsciem kluczowych pracownikow z
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podmiotu przejmowanego, utratg czesci lokalizacji, zmniejszeniem liczby klientow, wystapieniem zobowigzan
nieujawnionych.

Na Date Prospektu nie zostat ztozony wniosek do UOKIK ani nie zostat spetniony Zzaden inny warunek
zawieszajacy wynikajacy z zawarcia przez Emitenta umowy przedwstepnej sprzedazy udziatéw Da Grasso Sp.
z 0.0. Emitent planuje ztozenie wniosku do UOKIiK po zawarciu umowy przyrzeczonej.

Na Date Prospektu trwa audyt finansowy i prawny Da Grasso Sp. z o.0.

Ponadto, zwazywszy, ze przedwstepna umowa sprzedazy udziatow Da Grasso Sp. z 0.0. przewiduje kare
umowng W wysokosci 1 min PLN w przypadku gdy z winy ktorejkolwiek ze stron dojdzie do naruszen jej
postanowien w zakresie w niej okreslonym, nie mozna wykluczy¢ ryzyka zawinionego naruszenia przez
Emitenta wskazanych w umowie jej postanowien i w konsekwencji wykonania przez sprzedajacych
przystugujgcego im prawa zgdania zaptaty kary umownej.

Zrealizowanie sie ktdregokolwiek z ww. ryzyk moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki Grupy Sfinks.

2.3 Czynniki ryzyka zwigzane z inwestycjq w Akcje Oferowane

Inwestorzy przed podjeciem decyzji inwestycyjnej powinni rozwazy¢ wymienione ponizej czynniki ryzyka o
istotnym znaczeniu dla Akcji Oferowanych. Inwestorzy powinni réwniez bra¢ pod uwage mozliwos¢
wystgpienia w przysztosci innych niz wskazane ponizej ryzyk, ktorych wystgpienie lub istotnos¢ trudno
obecnie przewidzie¢, w szczegdlnosci ryzyk o charakterze losowym.

2.3.1 Ryzyko wstrzymania dopuszczenia do obrotu, rozpoczecia notowan, zawieszenia
notowan, wykluczenia z obrotu

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka prowadzaca
rynek regulowany, na zadanie Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie
notowan wskazanymi przez Komisje papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni. Ponadto, w przypadku gdy obrot okreSlonymi papierami wartosciowymi lub
innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujagcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku,
albo naruszenia intereséw inwestordw, na zadanie Komisji, spotka prowadzaca rynek regulowany zawiesza
obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesigc. Na Zadanie Komisji, spotka
prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe lub inne
instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie
interesow inwestoréw.

Zadania, o ktérych mowa powyzej, powinny wskazywacé szczegdtowe przyczyny, ktdre je uzasadniajg. Spotka
prowadzaca rynek regulowany przekazuje niezwtocznie do publicznej wiadomosci, za posrednictwem Polskiej
Agencji Prasowej, informacje o wstrzymaniu, zawieszeniu lub wykluczeniu z obrotu okreslonych papierow
wartosciowych lub instrumentéw finansowych nie nalezacych do kategorii papierow wartosciowych.

Spétka prowadzaca rynek regulowany, na wniosek emitenta, moze zawiesi¢ obrét danymi papierami
wartosciowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi w celu zapewnienia inwestorom
powszechnego i rownego dostepu do informacji. Ponadto, spdtka prowadzaca rynek regulowany w
przypadku, gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, moze podja¢ decyzje
o zawieszeniu lub wykluczeniu papierdw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych
papierami wartosciowymi z obrotu pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. Spétka prowadzaca rynek regulowany
niezwtocznie informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych
z obrotu. Jednoczes$nie Komisja, w przypadku otrzymania od organu nadzoru nad rynkiem regulowanym w
innym panstwie cztonkowskim informacji o wystgpieniu przez ten organ z zadaniem wstrzymania,
zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreSlonego instrumentu finansowego, wystepuje do spétek
prowadzacych rynek regulowany oraz podmiotow organizujgcych alternatywny system obrotu z zadaniem
odpowiednio wstrzymania, zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego, o ile nie
spowoduje to znaczacego naruszenia interesdw inwestordw ani nie zagrozi bezpieczenstwu obrotu.
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Komisja Nadzoru Finansowego moze na podstawie art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy
emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki lub nakazy z Ustawy o
Ofercie Publicznej wymienione enumeratywnie w ust. 1 tego przepisu badz postepuje wbrew wskazanym
tam obowigzkom:

(@) wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw warto$ciowych z
obrotu na rynku regulowanym, albo

(b) natozy¢, biorac pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest
nakfadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000,00 PLN, albo

(c) zastosowac obie sankcje tacznie.
Komisja podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z Zzadaniem, o ktorym
mowa w akapicie pierwszym powyzej, oraz przekazuje jg organom nadzoru nad rynkami regulowanymi w

innych panstwach cztonkowskich, natomiast informacje, o ktdrej mowa w akapicie trzecim powyzej Komisja
niezwtocznie przekazuje, organom nadzoru nad rynkami regulowanymi w innych panstwach cztonkowskich.

W takiej sytuacji zbycie posiadanych Akcji Emitenta moze napotka¢ trudnosci i wigza¢ sie zaréwno z
koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow jak i z uzyskaniem ceny znacznie nizszej anizeli cena
rynkowa w ostatnim notowaniu Akgcji przed wykluczeniem ich z obrotu gietdowego.

2.3.2 Ryzyko zwigzane z zawieszeniem badz wykluczeniem Akcji Emitenta z obrotu
gieldowego

Zgodnie z 8§30 ust. 1 i 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
na okres do trzech miesiecy:
(1) na wniosek emitenta,

(2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

(3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace na gietdzie.
Zarzad Gietdy zawiesza obrdt instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF
zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.
Zgodnie z §31 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

(1)  jezeli ich zbywalnos¢ stata sie ograniczona,

(2) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
(3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

(4)  w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

(1) jezeli przestaty spetnia¢ pozostate warunki dopuszczenia do obrotu gieldowego poza brakiem
ograniczenia w ich zbywalnosci,

(2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
(3) na wniosek emitenta,

(4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku $rodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

(5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

(6) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

(7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na danym
instrumencie finansowym,

(8)  wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

(9)  wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
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2.3.3 Ryzyko w zwiazku z mozliwoscia naruszenia przepisow prawa w zwigzku z oferty
publicznag

Zgodnie z art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisow prawa w zwigzku z oferta publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na
podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, wprowadzajgcego lub inne
podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
wprowadzajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja Nadzoru
Finansowego moze:

(1) nakazac wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(2) zakazac rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia,
lub

(3) opublikowaé, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaza.

W zwigzku z dang ofertgq publiczna, subskrypcja lub sprzedaza, Komisja Nadzoru Finansowego moze
wielokrotnie zastosowac $rodek opisany w (2) i (3) powyzej.

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisbw prawa w zwigzku z
ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie
emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja moze:

(1) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych
do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych,

(2) zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym,

(3) opublikowac, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z
ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym.

W zwigzku z danym ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym, Komisja Nadzoru Finansowego moze wielokrotnie zastosowac srodek opisany w (2) i (3)
powyzej.

Zgodnie z art. 18 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej Komisja moze zastosowac $rodki, o ktérych mowa w art.
16 lub 17, takze w przypadku, gdy z tresci dokumentdw lub informacji sktadanych do Komisji lub
przekazywanych do wiadomosci publicznej wynika, ze:

(1) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na podstawie
tej oferty, lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatyby
interesy inwestordw,

(2) istniejg przestanki, ktore w Swietle przepiséw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
emitenta,

(3) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktdre to
naruszenie moze miec istotny wptyw na ocene papierow wartoSciowych emitenta lub tez w
$wietle przepisow prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

(4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa i w S$wietle tych
przepisow istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejgce lub obarczone
wada prawng majaca istotny wptyw na ich ocene.

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji o wstrzymaniu lub przerwaniu przebiegu oferty publicznej,
subskrypcji lub sprzedazy, zakazie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy, lub wstrzymaniu
ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,
lub zakazie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym Komisja moze, na wniosek emitenta lub wprowadzajacego albo z urzedu, uchyli¢ takg decyzje.

32



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

2.34 Ryzyko zwigzane z naruszeniem przepisOw w zwiazku z prowadzeniem akcji
promocyjnej

Ustawa o Ofercie Publicznej reguluje rowniez kwestie prowadzenia przez Emitenta akcji promocyjnej w
zwigzku Ofertg. W szczegdlnosci, w przypadku prowadzenia akcji promocyjnej w tresci wszystkich
materiatow promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

(1) ze majq one wylacznie charakter promocyjny lub reklamowy,

(2) Ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyijny,

(3) miejsca, w ktdrych prospekt emisyjny jest lub bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny by¢ zgodne z informacjami zamieszczonymi
w prospekcie emisyjnym udostepnionym do publicznej wiadomosci albo z informacjami, ktorych
zamieszczenie w prospekcie emisyjnym jest wymagane przepisami ustawy lub Rozporzadzenia o Prospekcie,
gdy prospekt emisyjny jeszcze nie zostat udostepniony do publicznej wiadomosci, jak réwniez nie mogg
wprowadzac inwestorow w btad co do sytuacji emitenta i oceny papieréow wartosciowych.

W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw wynikajacych z art. 53 ust. 2 i 3 Ustawy o
Ofercie Publicznej Komisja moze:
(1) nakazac wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowosci, lub

(2) zakazac prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli:

(@) emitent lub wprowadzajacy uchyla sie od usuniecia wskazanych przez Komisje
nieprawidtowosci w terminie wskazanym w pkt 1, lub

(b) tres¢ materiatdow promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

(3) opublikowaé, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem
prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia wyzej wskazanych obowigzkow, Komisja moze réwniez natozy¢ na
Emitenta lub wprowadzajacego kare pieniezng do wysokosci 250.000,00 PLN.

Ryzyko zwigzane z niedopetnieniem przez Emitenta obowigzkow wynikajacych z art. 96 ust. 1 Ustawy o
Ofercie Publicznej zostato opisane powyzej w punkcie dotyczacym ryzyka wykluczenia papierow
warto$ciowych Emitenta z obrotu gietdowego.

2.3.5 Ryzyko naruszenia innych obowigzkow informacyjnych

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku, gdy emitent nie wykonuje albo wykonuje
nienalezycie obowigzki, o ktdrych mowa w art. 10 ust. 5, ust. 6 i w art. 65 ust. 1, polegajace na wymogu:
(1) zawiadamiania Komisji przez emitenta o zakonczeniu subskrypcji lub sprzedazy akgiji,

(2) zawiadamiania Komisji przez emitenta o dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym akcji;

(3) przekazywania informacji poufnych a takze informacji biezacych i okresowych,
Komisja moze natozy¢ na niego kare pieniezng do wysokosci 100.000,00 PLN.

2.3.6 Ryzyko zwiazane z niedojsciem do skutku emisji Akcji Serii H

Istnieje ryzyko niedojscia emisji Akcji Serii H do skutku. Emisja Akcji Serii H nie dojdzie do skutku jezeli
Zarzad Spotki odstapi od Oferty, nie zgtosi do wihasciwego sadu uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zakfadowego w ciggu 12 miesiecy od dnia uzyskania zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emisyjnego przez
Komisje Nadzoru Finansowego zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej lub uprawomocni sie
postanowienie sadu rejestrowego odmawiajgce rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w
drodze emisji Akcji Serii H. Emisja Akgcji Serii H nie dojdzie rowniez do skutku w sytuacji gdy zadna Akcja
Serii H nie zostanie objeta i optacona przez inwestorow. Niedojscie emisji Akcji Serii H do skutku moze
spowodowac utrate przez inwestora potencjalnych korzysci w wyniku czasowego zamrozenia Srodkow
finansowych inwestorow, ktorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii H.
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2.3.7 Ryzyko wahan kursowych

Notowania gietdowe akcji znacznej czesci emitentow charakteryzujq sie miedzy innymi znacznymi wahaniami
cen papierdow wartosciowych oraz wolumenu obrotdw w krétkich okresach. Szczegdlnie inwestorzy
zainteresowani przeprowadzaniem transakcji kupna lub sprzedazy znacznych pakietéw akcji Spotki powinni
uwzglednic¢ ryzyko czasowego ograniczenia ich ptynnosci, a takze znacznych wahan ich kursu.

2.3.8 Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii H do obrotu gieldowego

Dopuszczenie Akgcji Serii H do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych GPW wymaga
spetnienia warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu Ministra Finansdéw z dnia 14 pazdziernika 2005 r. w
sprawie szczegdtowych warunkdw, jakie musi spetniac rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci
papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz. U. 2005 Nr 206, poz. 1712) oraz w
Regulaminie Gietdy. W ocenie Spdtki po przeprowadzeniu oferty publicznej Akcji Serii H spetnione bedg
wszystkie warunki dopuszczenia Akcji Serii H do obrotu gietdowego. Uchwate w sprawie dopuszczenia
papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego podejmuje Zarzad Gietdy. Zarzad Gietdy obowigzany jest
podja¢ uchwate w sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego instrumentow finansowych w terminie 14 dni
od ztozenia kompletnego wniosku.

Zarzad Gietdy moze, uzasadniajgc swojg decyzje, odmodwi¢ dopuszczenia instrumentéw finansowych do
obrotu gietdowego. W terminie pieciu dni sesyjnych od daty doreczenia uchwaly odmawiajacej dopuszczenia
instrumentow finansowych do obrotu gietdowego, Emitent moze ztozy¢ odwotanie od tej decyzji do Rady
Gietdy. Rada Gietdy zobowigzana jest rozpozna¢ odwotanie w terminie miesigca od dnia jego ztozenia.
Ponowny wniosek o dopuszczenie tych samych instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego moze
zosta¢ ztozony najwczesniej po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaty odmawiajacej dopuszczenia
papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego a w przypadku ztozenia odwotania, od daty doreczenia
ponownej uchwaty odmownej.

W przypadku ewentualnej odmowy dopuszczenia Akcji Serii H do obrotu gieldowego, inwestorzy musza
liczy¢ sie z czasowym brakiem ptynnosci Akcji Serii H.

2.3.9 Ryzyko zwigzane z op6znieniem wprowadzenia do obrotu PDA

Zarzad zamierza wprowadzi¢ do obrotu gietdowego PDA dla Akgji Serii H. Przed rozpoczeciem Oferty, Spotka
zawrze z KDPW umowe o rejestracje Akcji Serii H oraz praw do Akcji Serii H. Umowa ta bedzie miata
charakter warunkowy a rejestracja praw do Akgcji Serii H na rachunkach inwestycyjnych nastgpi w terminie
dwoch dni roboczych od przedtozenia w KDPW przez Spétke oswiadczenia o dokonaniu przydziatu Akgji Serii
H. PDA zostang dopuszczone do obrotu gietdowego nie wczesniej niz w dniu zarejestrowania ich w KDPW.
Istnieje ryzyko, ze ewentualne przedtuzanie sie procedur zwigzanych z dopuszczeniem PDA do obrotu
gietdowego spowoduje, ze obrét PDA nie rozpocznie sie w terminie planowanym przez Zarzad. W takiej
sytuacji inwestorzy beda narazeni na czasowe zamrozenie zainwestowanych w Nowe Akcje Serii H Srodkow
finansowych.

2.3.10 Ryzyko zwiazane z op6znieniem wprowadzenia do obrotu Akcji Serii H

Spotka wystgpi o wprowadzenie do obrotu na GPW w pierwszej kolejnosci PDA dla Akcji Serii H.
Wprowadzenie do obrotu Akcji Serii H bedzie mozliwe dopiero po rejestracji podwyzszenia kapitatu w drodze
emisji Akcji Serii H przez Sad Rejestrowy i ich asymilacji z Akcjami Spétki wprowadzonymi juz do obrotu na
GPW. Pomimo faktu, iz Emitent deklaruje dotozenie wszelkich staran w celu jak najszybszej rejestracji
podwyzszenia kapitatu w drodze emisji Akcji Serii H i wprowadzenia Akcji Spotki do obrotu, inwestorzy
powinni sie liczy¢ z czasowym ograniczeniem ptynnosci Akgcji Serii H.

23.11 Ryzyko zwiazane z rejestracja Akcji Serii H oraz notowaniem PDA

Obrot PDA bedzie miat miejsce w okresie pomiedzy zakonczeniem subskrypcji Akcji Serii H a
zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji Serii H przez Sad Rejestrowy.
Charakter PDA rodzi ryzyko, ze w sytuacji, gdy Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmodwi
rejestracji podwyzszenia kapitatu, wiasciciel PDA otrzyma zwrot kwoty réwnej iloczynowi ceny emisyjnej i
liczby posiadanych PDA. Inwestorzy, ktdrzy nabyli PDA na rynku gietdowym po cenie wyzszej od ceny
emisyjnej Akcji Serii H, poniosg w tej sytuacji strate na inwestycji w PDA.
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3 PRZESEANKI OFERTY I OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW
PIENIEZNYCH ORAZ KOSZTY OFERTY

3.1 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych

Cele emisyjne oraz oczekiwana warto$¢ wplywow z emisji Akcji Serii H
Oferta Publiczna obejmuje emisje nowych Akcji Serii H.

Emitent oczekuje, iz z emisji 6 867 904 szt. Akcji serii H po Cenie Emisyjnej rownej 10,54 zt i po
uwzglednieniu kosztéw emisji, uzyska wplywy netto w wysokosci ok. 71,6 min PLN. Wptywy pozyskane z
emisji akcji H Emitent przeznaczy na wymienione ponizej cele w kolejnosci priorytetéw ich wykorzystania.

Spiata zobowiazan z tytulu pozyczki podporzadkowanej wraz z naleznymi odsetkami: kwota
ok. 35,7 min z}

Emisja Akcji Serii H ma na celu pozyskanie przez Emitenta srodkéw finansowych na catkowitg sptate kwoty
zobowigzan Spofki z tytutu pozyczki podporzadkowanej w kwocie 30,0 min zt wraz z naleznymi odsetkami
zawartej w dniu 10 kwietnia 2009 roku z Panem Sylwestrem Cackiem.

Oprocentowanie pozyczki wynosi 10% wartosci pozyczki w stosunku rocznym przez okres pierwszych 3
miesiecy. Oprocentowanie jest naliczane od dnia wptyniecia na rachunek bankowy Spoétki catej kwoty
pozyczki i jest liczone wedtug formuty 30 dni w miesigcu i 360 dni w roku. Po uptywie 3 miesiecy
oprocentowanie pozyczki bedzie wyliczane w taki sposob, aby IRR' Pozyczkodawcy wynidst 30%. Pozyczka
zostata szczegdtowo opisana w Pkt. 11.2.1 Prospektu.

W kwietniu 2009 r. Emitent zawart Umowy Restrukturyzacyjne (opisane szczegétowo w punkcie 7.6.2.4.1 i
7.6.2.4.2 Prospektu), w ktdérych zobowigzat sie m.in. do zawarcia umowy pozyczki podporzadkowanej z
inwestorem na kwote 30,0 min zt i dokonania konwersji pozyczki podporzadkowanej na kapitat lub sptaty
pozyczki do dnia 31 grudnia 2009 r.

Niedokonanie konwersji pozyczki podporzadkowanej na kapitat lub spfaty pozyczki do dnia 31 grudnia 2009
r. stanowi¢ bedzie naruszenie uméw zawartych z bankami w kwietniu 2009 r.. tzn. umoéw
restrukturyzacyjnych z ING Bank Slaski SA z dnia 8/04/2009 i PKO BP SA z dnia 10/04/2009 oraz aneksu do
umowy kredytowej z Raiffeisen Bank Polska SA z dnia 9/04/2009. Termin ten moze ulec przedtuzeniu tylko
w przypadku przedtuzenia sie czynnosci, na ktore Spotka nie ma wptywu, obejmujacych czynnosci organdw
rzadowych (KNF), sadowniczych (Sad Rejestrowy) i administracyjnych.

W dniu 10 kwietnia 2009 r. Sfinks Polska S.A. zawarl umowe pozyczki z osobg fizyczng, p. Sylwestrem
Cackiem. Przedmiotem umowy byto udzielenie Spdtce pozyczki podporzadkowanej w kwocie 30,0 min zt.
Pozyczka zostata przeznaczona na sptate zobowigzan Spotki oraz biezacq dziatalno$¢ gospodarcza.

Emitent zobowigzat sie do sptaty pozyczki wraz z naleznymi odsetkami w terminie 30 dni od sptaty
ostatniego z zobowigzan Emitenta wynikajacych z uméw restrukturyzacyjnych zawartych z ING Bankiem
Slaskim S.A., Raiffeisen Bank Polska S.A. i PKO BP S.A, tj. najpdzniej do 30 kwietnia 2015 r. Pozyczka moze
staC sie wymagalna i zostanie sptacona przez Emitenta w terminie wczesniejszym, w przypadku, gdy: (1)
Emitent dokona podwyzszenia kapitatu zaktadowego, a $rodki pieniezne uzyskane z tytutu obejmowania
przez akcjonariuszy akcji nowej emisji przeznaczy na spfate pozyczki, (2) Pozyczkodawca obejmie akcje
nowej emisji w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta.

Uzupetnienie poziomu kapitatu obrotowego: kwota 15,9 min zi

! Przez IRR Strony przedmiotowej Umowy rozumieja stope dyskontowa, dla ktérej suma zdyskontowanych przeplywéw gotéwkowych (wartosé
biezaca uwzgledniajaca tzw. warto$¢ pieniadza w czasie) dla Pozyczkodawcy z tytutu udzielenia pozyczki wyniesie 0 przy uwzglednieniu aktualnej
ilosci dni w okresie od dnia wptywu $rodkéw na konto Pozyczkodawcy do dnia sptaty kapitatu i odsetek od pozyczki ora zatozeniu, ze rok ma 360
dni. W przypadku konwersji pozyczki na akcje, za wptywy gotdwkowe Spdétki przyjmuje si¢ kwotg kapitatu i odsetek skonwertowana na akcje
Spétki. W przypadku jednorazowej sptaty (lub konwersji na akcje) formuta bedzie nastgpujaca: [KF/(1+IRR/100)™**]-KP = 0

gdzie: KF — kwota sptaty pozyczki przez Spotke, obejmujaca zaréwno sptate kapitatu jak i wszystkich odsetek naliczonych od tego kapitatu; KP —
kwota kapitatu pozyczki wptacona na konto Spétki; T —ilo§¢ dni od dnia wptaty pozyczki na konto Spéiki do daty sptaty kapitatu i odsetek od
pozyczki. W przypadku wigcej niz jednej sptaty powyzsza formulg stosuje si¢ odpowiednio do kazdej sptaty.

35



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Drugim celem, ktory zamierza zrealizowac Spotka z tytutu emisji Akcji Serii H jest pozyskanie dodatkowego
kapitatu obrotowego na finansowanie biezacej dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks. Na Date Prospektu
Grupa Emitenta nie posiada bowiem wystarczajacego poziomu kapitatu obrotowego dla zaspokojenia
biezacych potrzeb finansowych w okresie co najmniej 12 miesiecy. Szczegdtowe informacje dotyczace
kapitatu obrotowego Grupy zostaty zamieszczone w punkcie 6.4.2 Prospektu.

Nabycie udziatléw w Da Grasso Sp. z 0.0. z siedziba w Aleksandrowie L6dzkim: kwota 20,0 min
zi

Trzecim celem, ktory zamierza zrealizowac Spodtka z tytutu emisji Akcji Serii H jest pozyskanie Srodkéw na
nabycie udziatdw w Da Grasso Sp. z 0.0. Emitent jest strong przedwstepnej umowy sprzedazy 100%
udziatow Da Grasso Sp. z 0.0. z siedzibg w Aleksandrowie tdodzkim (szczegdtowo opisana w Pkt. 7.6.1.1
Prospektu) przewidujacej liczne warunki zawieszajace nabycia ww. udziatow, ktorych ziszczenie sie
umozliwitoby w szczegdlnosci znaczacy wzrost liczby restauracji zarzadzanych przez Grupe Sfinks,
rozszerzenie oferty sieci restauracji o lokale specjalizujace sie w kuchni witoskiej, wykorzystanie potencjatu
lokalnych rynkéow w mniejszych miejscowosciach. Umowa przedwstepna zostata zawarta przez Emitenta z
wytgcznymi wiascicielami udziatdbw w Da Grasso Sp. z 0.0., tj. z Zofig Rozwandowicz oraz Karoling
Rozwandowicz.

Ostateczna umowa przeniesienia wiasnosci udziatdbw w Da Grasso Sp. z 0.0. zostanie zawarta w terminie nie
dtuzszym niz do dnia 31 stycznia 2010 r., z zastrzezeniem spetnienia warunkdw zawieszajacych okreslonych
w przedwstepnej umowy sprzedazy. Cena sprzedazy wszystkich udziatéw Da Grasso Sp. z 0.0. bedzie
sktadac sie z dwdch czesci:

a) pierwsza cze$¢ ceny sprzedazy udziatdw wynosi 20,0 min zt i jej ptatnos$¢ nastgpi w terminie 30 dni od
daty podpisania ostatecznej umowy przeniesienia witasnosci udziatdw. Wiasnos¢ udziatdw bedacych
przedmiotem umowy przejdzie na Emitenta z chwilg zaptaty pierwszej czesci ceny sprzedazy.

b) ptatnos¢ drugiej czesci ceny sprzedazy udziatéw zalezy od wynikdw finansowych Da Grasso Sp. z 0.0. w
latach 2010-2014. Jej podstawg bedg roczne zaudytowane rachunki przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej za lata 2010-2014. Maksymalna faczna wysokos¢ drugiej czesci ceny sprzedazy udziatéw Da
Grasso Sp. z 0.0. nie moze przekroczy¢ 20,0 min zt.

Wystarczalnos¢ wpltywow z emisji Akcji Serii H

W przypadku gdyby wpltywy z emisji Akcji Serii H okazaly sie niewystarczajgce dla zrealizowania
wymienionych powyzej celow lub gdyby faktycznie uzyskane wplywy byly nizsze od oczekiwanych, Zarzad
zwota Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoitki, ktorego porzadek obrad bedzie obejmowat podjecie
uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji nowych akcji z
wytgczeniem prawa poboru akcjonariuszy w catosci, skierowang do Sylwestra Cacka w celu dokonania sptaty
pozostatej czesci zobowigzania Spotki z tytutu udzielonej jej pozyczki podporzadkowanej w kwocie 30,0 min
zt wraz z naleznymi odsetkami na podstawie umowy pozyczki zawartej w dniu 10.04.2009 roku.

W przypadku gdyby wptywy netto z emisji Akcji serii H okazaty sie by¢ wyzsze od przedstawionych pozostata
cze$¢ wptywow netto z emisji Akcji serii H zostanie przeznaczona na zwiekszenie kapitatu obrotowego
Emitenta.

Zmiana celow emisyjnych

Z uwagi na przedwstepny charakter umowy nabycia udziatdw w Da Grasso Sp. z 0.0. Emitent nie moze
wykluczy¢, Zze ostateczna umowa przeniesienia wiasnosci udziatdw nie zostanie zawarta. W takim przypadku
20,0 min zt przeznaczone na nabycie udziatébw w Da Grasso Sp. z 0.0. zostang w wysokosci 15,0 min z
przeznaczone na kapitat obrotowy, a w kwocie 5,0 min na realizacje inwestycji dotyczacych modernizacji
srodkow trwatych Grupy Sfinks. Modernizacja Srodkdw trwatych Grupy Sfinks obejmuje naktady ponoszone
na modernizacje i remonty lokali, w ktérych prowadzone sg restauracje pod markami nalezacymi do Grupy
Emitenta. Dotyczy to m.in. prac zwigzanych z malowaniem $cian, renowacjg lub uktadaniem glazury, napraw
lub montazu ceramiki, ciggow wentylacyjnych, mrozni, chtodni, okablowania, klimatyzacji oraz innych prac
remontowych i modernizacyjnych.

W pozostatych przypadkach Emitent nie przewiduje zmiany celéw emisyjnych.
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3.2 Koszty oferty

Emitent oczekuje, ze przy Cenie Emisyjnej Akcji Serii H wynoszacej 10,54 zt wptywy brutto z Oferty
Publicznej wyniosg 72,4 min zi. Emitent szacuje, ze catkowite koszty przygotowania i przeprowadzenia
Oferty Publicznej, przy zatozeniu uzyskania wptywdow brutto na poziomie ok. 72,4 min PLN, wyniostyby ok.
0,77 min PLN.

Emitent opublikuje informacje dotyczace przychoddw z subskrypcji Akcji Serii H, jak rowniez catkowitych
kosztéw Oferty Publicznej w formie Raportu Biezacego natychmiast po zamknieciu Oferty Publicznej zgodnie
z art. 56 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych.

Tabela: Szacunkowe koszty Emitenta dla Oferty Publicznej o wartosci ok. 71,6 min zt netto

Wyszczegolnienie szacunkowych kosztow oferty Kwota (min zi)
Sporzadzenie Prospektu emisyjnego, doradztwo 0,73
Promocja oferty 0,00
Druk i dystrybucja Prospektu, optaty dla GPW, KDPW, inne 0,04
RAZEM 0,77

Zrodfo.: Emitent
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4 ROZWODNIENIE

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta Uchwatg z dnia 19 marca 2009 r. upowaznito Zarzad przez
okres do dnia 9 marca 2012 r. do dokonania jednego albo wiecej podwyzszen kapitatu zakladowego, z
uwzglednieniem prawa poboru, o faczng kwote nie wiekszg niz 6 960 713 ziotych (kapitat docelowy). Akcje
mogg by¢ wydawane wylacznie za wktady pieniezne.

Uchwaly Zarzadu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej wymagajq zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg, przy
czym cena emisyjna moze byc okreSlona przez Zarzad na nie mniej niz 9 zt za akcje. Zarzad zostat takze
upowazniony do dokonania wszelkich czynnosci niezbednych do dematerializacji akcji, praw poboru oraz
praw do akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego oraz dopuszczenia akcji, praw poboru oraz praw
do akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego do obrotu na rynku regulowanym.

Zarzad Spoétki Uchwatg Nr 1 z dnia 16 lipca 2009 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu w ramach kapitatu
docelowego podwyzszyt kapitat zaktadowy Spotki o kwote 6 867 904 ztotych, w drodze emisji 6 867 904
akgji zwyktych na okaziciela serii H, o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Zarzad Spotki Uchwatg Nr 1 z dnia 10 wrzesnia 2009 roku w sprawie ustalenia ceny emisyjnej Akcji serii H
ustalit cene emisyjng na poziomie 10,54 zt za jedng Akcje Oferowang. W dniu 16 wrzesnia 2009 r. Uchwatg
Nr 5 w sprawie wyrazenia zgody na ustalenie ceny emisyjnej akgcji serii H, Rada Nadzorcza zatwierdzita ww.
cene emisyjna.

Akcje Serii H zostang zaoferowane w drodze Oferty Publicznej, w rozumieniu Ustawy o Ofercie.

W zwigzku z powyzszym przedstawiona ponizej wielko$¢ i wartoS¢ procentowa rozwodnienia obliczona
zostata w sytuacji, kiedy zostang wyemitowane akcje Serii H w liczbie 6 867 904 sztuk.

Tabela: Rozwodnienie w wyniku emisji 6 867 904 sztuk Akcji Serii H przy zalozeniu objecia
Akgcji Serii H wylacznie przez nowych akcjonariuszy

% udziat w % udziat w % udziat w % udziat w
Liczba akgji liczbie gtoséw strukturze Liczba akgji po liczbie gtoséw strukturze
przed emisjq na WZA przed akcjonariatu emisji Akcji na WZA po akcjonariatu po
Akgji Serii H emisjg Akcji przed emisjq Serii H emisji Akcji emisji Akcji
Serii H Akcji Serii H Serii H Serii H
OrsNet Sp. z o.0.
3 061 786 32,99 32,99 3061 786 18,96 18,96
Tomasz Morawski
2 597 591 27,99 27,99 2 597 591 16,09 16,09
Aviva OFE Aviva BZ
WBK 930 000 10,02 10,02 930 000 5,76 5,76
OFE Polsat
474 911 512 5,12 474 911 2,94 2,94
Pozostali
akcjonariusze 2 216 663 23,88 23,88 2 216 663 13,73 13,73
Nowi akcjonariusze 0 0,00 0,00 6 867 904 42,53 42,53
Razem 9 280 951 100,00 100,00 16 148 855 100,00 100,00

Zrodfo.: Emitent

Grupa Emitenta przewiduje, ze po Ofercie Publicznej, przy zatozeniu objecia przez nowych akcjonariuszy
wszystkich Akgcji Serii H, udziat Akcji posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy w facznej liczbie
Akcji bedzie ksztattowal sie na poziomie okoto 57,47% a udziat Akcji posiadanych przez nowych
akcjonariuszy w tacznej liczbie Akcji bedzie ksztattowat sie na poziomie okoto 42,53%.
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Tabela: Rozwodnienie w wyniku emisji 6.867.904 sztuk Akcji Serii H przy zalozeniu realizacji
prawa poboru przez dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta

% udziat w % udziat w % udziat w % udziat w
Liczba akgji liczbie gtoséw strukturze Liczba akgji po liczbie gtosow strukturze
przed emisjq na WZA przed akcjonariatu emisji Akgji na WZA po akcjonariatu po
Akgji Serii H emisjq Akcji przed emisjq Serii H emisji Akcji emisji Akcji
Serii H Akgcji Serii H Serii H Serii H
OrsNet Sp. z o0.0.
3 061 786 32,99 32,99 5 327 508 32,99 32,99
Tomasz Morawski
2 597 591 27,99 27,99 4 519 808 27,99 27,99
Aviva OFE Aviva BZ
WBK 930 000 10,02 10,02 1 618 200 10,02 10,02
OFE Polsat
474 911 5,12 5,12 826 345 5,12 5,12
Pozostali
akcjonariusze 2 216 663 23,88 23,88 3 856 994 23,88 23,88
Razem 9 280 951 100,00 100,00 16 148 855 100,00 100,00

Zrodfo.: Emitent
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S WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za 2006 r. zostaty zestawione na podstawie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za 2006 r. zbadanego przez BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy
Sp. z 0. 0. sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejskg (Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok 2006)
wiaczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za rok 2007 (przeksztatcone) i rok 2008 zostaty zestawione na
podstawie zbadanego przez Biegtego Rewidenta i zamieszczonego w Prospekcie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakoniczone 31 grudnia 2008 r., sporzadzonego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg
(Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za lata 2007-2008), ktére zostato sporzadzone i
przedstawione w formie zgodnej z formg, jaka zostanie przyjeta w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Sfinks za rok 2009, z uwzglednieniem standarddw i zasad rachunkowosci oraz przepisow
prawnych majacych zastosowanie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata
zakonczone 31 grudnia 2008 .

W Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-2008 wprowadzono zmiany
prezentacyjne oraz korekte bilansu zamkniecia dla roku 2007 w stosunku do uprzednio opublikowanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r. Celem zapewnienia
porownywalnosci danych finansowych za okresy objete historycznymi informacjami finansowymi,
zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za rok 2007 zaprezentowano w wersji pierwotnej oraz
przeksztatconej. Szczegoty dotyczace zmian zasad prezentacji oraz korekty bilansu zamkniecia roku 2007
zawarte sq w notach 2 oraz 32 do Zbadanego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za lata 2007-
2008.

Dane za rok 2007 w wersji pierwotnej zostaly zestawione na podstawie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Sfinks za 2007 rok sporzadzonego zgodnie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg (Zbadane Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe za 2007 rok), wiaczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za I potrocze 2009 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za I
potrocze 2008 r. zostaty zestawione na podstawie skonsolidowanego skréconego Srédrocznego sprawozdania
finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. sporzadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig Europejska
dotyczacymi sprawozdawczosci $rodrocznej (MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczos$¢  finansowa”),
wigczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Zamieszczone w Prospekcie dane finansowe za I-III kwartat 2009 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za I-III
kwartat 2008 r. zostaly zestawione na podstawie niezbadanego przez biegtego rewidenta skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za III kwartat 2009 r. sporzadzonego zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig Europejska,
dotyczacymi sprawozdawczosci $rodrocznej (MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczos$¢  finansowa”),
wigczonego przez odniesienie do niniejszego Prospektu.

Niektére dane finansowe oraz wskazniki pochodzace z rachunkéw zarzadczych Emitenta, na ktére powotuje
sie Emitent w tresci Prospektu, nie pochodzg ze sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego
rewidenta i zostaty oznaczone jako dane niezbadane przez biegtego rewidenta w miejscach, w ktdrych
zostaly zamieszczone.

Tabela: Wybrane historyczne dane finansowe Grupy Sfinks (tys. zi)

I-111 I-111 . . 2007
wartat | kwartat | PGk 1 ZPOL | 2008 | i | 2007 | 2006
2009%* 2008* one
Przychody ze sprzedazy 136 177 | 159 615 90734 | 103996 | 213879 | 188434 | 188434 égg
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 531 27 560 1872 18 944 -3 376 39743 53818 | 54693
EBITDA** 3648 21912 4 503 16 322 -43 361 22 982 24 213 | 32527
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EBIT (Zysk (strata) na dziatalnosci 10687 | 9470 | -3844| 8221 | 59937 | 10137 | 10999 | 21744
operacyjnej)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -25 864 5063 | -16843 5796 | -72407 5801 6662 | 18 687
Zysk (strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu -32 288 -925 | -21980 1477 | -70545 -232 630 | 12000
dominujacego
Przeplywy pienigZne netto z 13764 | 22939 | -11162 | 18501 | 20328 | 13995 | 17152 | 33033
dziatalnosci operacyjnej
Srodki pienieZne netto z dziatalnosci -208 | -23479 -407 | -21674 | -26619 | -33248 | -36404 | -50 157
inwestycyjnej
Wplywy 527 1700 81 0 1884 135 135 1378
Wydatki -735 | -25179 -488 | -21674 -28 503 -33 383 -36 747 | -51 535
Srodki pienigZne netto z dziatalnosci 17268 | 2550 | 22885 5627 5777 | 20026 | 20025 | 19668
finansowej
Wplywy 30 000 84 065 30 328 16 822 97 910 54 633 54 632 | 45068
Wydatki -12732 | -81515 -7 443 -11 195 -92 133 -34 607 -34 607 | -25400
30.09. 30.06. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2009* 2009* 2008 2007 2007 2006
przeksztatcone
Aktywa razem 116 875 127 161 126 932 151 696 154 691 122 003
Aktywa trwate 87 973 93 677 103 843 122 204 124 279 102 437
Aktywa obrotowe, w tym: 28 902 33484 23 089 29 492 30412 19 566
Zapasy 2 246 2 689 3258 2 854 2 854 2139
Naleznosci handiowe oraz 18 454 14 573 14 925 21218 22138 12 780
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 8 202 16 222 4 906 5420 5420 4 647
Zobowiazania i rezerwy na 162 322 163 755 136 394 90 538 90 538 72 863
zobowiazania
Rezerwy na zobowigzania 9 256 8 708 9 349 312 2 456 1 856
Zobowigzania dtugoterminowe (z
wylaczeniem rezerw 1570 1997 2 489 41 754 41 754 39 840
dtugoterminowych)
Zobowigzania krétkoterminowe (z
wylgczeniem rezerw 151 496 153 050 124 556 48 472 46 328 31167
krotkoterminowych)
Kapitat wiasny, w tym -49 731 -36 594 -9 462 61 158 64 153 49 140
Kapitat podstawowy 9281 9281 9281 9 281 9 281 8 781
Liczba akgcji (szt.) 9 280 951 9 280 951 9 280 951 9 280 951 9 280 951 8 780 951
Zysk (strata) na jedna akcje zwykiq
przypadajacy akcjonariuszom podmiotu -3,48 -2,37 -7,60 -0,03 0,07 1,37
dominujacego (w zt)

Zrodfo; Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za lata 2007-2008, Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za
rok 2007, Zbadane Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok 2006, Skondolidowane skrdcone srodroczne sprawozdanie
finansowe za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r., skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2009 roku
*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

**yskaznik EBITDA nie byt badany przez biegtego rewidenta. EBITDA nie powinna byc¢ interpretowana jako alternatywny w stosunku do
zysku netto roku obrotowego (zdefiniowanego zgodnie z MSSF) miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, ani jako odpowiednik
przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej badz finansowej, czy tez jako miara ptynnosci, EBITDA uzywana
jest jako dodatkowy miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, w szczegolnosci ze wzgledu na fakt Ze wskaznik ten jest
powszechnie wykorzystywany przez analitykow rynku kapitatowego, agencie ratingowe, inwestorow i inne podmioty w ocenie wynikow
dziatalnosci danej spotki. Zdaniem Emitenta, EBITDA jest miarodajnym wskaznikiem w ocenie zdolnosci obstugi zadtuzenia Sfinks.
Zgodnie z MSSF, EBITDA nie jest kategoria oceny dziatalnosci operacyjnej i nie wszystkie spotki obliczaja EBITDA czy podobne jej
wskazniki finansowe w ten sam sposob. W zwigzku z tym, prezentowana w Prospekcie EBITDA moze nie byc porownywaina z EBITDA
obliczong przez inne spotki.
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6 PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJINEJ I FINANSOWE]

6.1 Ogolna sytuacja finansowa

Tabela: Wskazniki rentownosci Grupy Sfinks

I-IIT I-III - - 2007
kvartal | kvartal St | ok | 2008 S— 2007 | 2006
Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 136177 159615| 90734| 103996| 213879| 188434 188434| 155898
Marza brutto na sprzedazy* 04%| 17,3% 21%|  182%| -1,6%| 21,1%| 286%| 351%
Rentownoéé EBITDA** 27%|  13,7% 50%| 157%| -203%| 12,2%| 12,8%| 20,9%
Rentownoéé EBIT* -7,8% 59%|  -4,2% 7,9%| -28,0% 5,4% 58%| 13,9%
Rentownoé¢ brutto* -19,0% 32%| -18,6% 56%| -33,9% 3,1% 35%| 12,0%
Rentownoéé netto* 23,7%|  -0,6%| -24,2% 1,4%| -330%| -0,1% 0,3% 7,7%
Rentownoéé aktywéw (ROAY* 265%|  -06%| -17,3% 09%| -50,6%| -0,2% 0,5%| 12,0%
?ngg‘fméé kapitatéw  wiasnych Kok -1,6% HoHk 2,4% | -272,9% -0,4% 1,1%|  28,0%

Zrodfo.: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym Srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 r., skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za III kwartat 2009 roku oraz na podstawie danych Emitenta

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

**yskaznik EBITDA nie byt badany przez biegtego rewidenta. EBITDA nie powinna byc interpretowana jako alternatywny w stosunku do
zysku netto roku obrotowego (zdefiniowanego zgodnie z MSSF) miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, ani jako odpowiednik
przeplywow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej badz finansowej, czy tez jako miara plynnosci. EBITDA uzywana
Jjest jako dodatkowy miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, w szczegolnosci ze wzgledu na fakt Ze wskaznik ten jest
powszechnie wykorzystywany przez analitykow rynku kapitatowego, agencje ratingowe, inwestorow i inne podmioty w ocenie wynikow
dziatalnosci danej spotki. Zdaniem Emitenta, EBITDA jest miarodajnym wskaznikiem w ocenie zdolnosci obstugi zadtuzenia Sfinks.
Zgodnie z MSSF, EBITDA nie jest kategorig oceny dziatalnosci operacyjnej i nie wszystkie spotki obliczajq EBITDA czy podobne jej
wskazniki finansowe w ten sam sposob. W zwigzku z tym, prezentowana w Prospekcie EBITDA moze nie byc porownywaina z EBITDA
obliczong przez inne spotki,

*XXyjemny sredni stan kapitatow wiasnych

Zasady wyliczania wskaznikow:

Marza brutto na sprzedazy = zysk brutto na sprzedaZy okresu/przychody ze sprzedaZy okresu

Rentownosc¢ EBITDA = EBITDA okresu/przychody ze sprzedazy okresu

Rentownos¢ EBIT = EBIT okresu/przychody ze sprzedaZy okresu

Rentownosc brutto = zysk przed opodatkowaniem okresuy/przychody ze sprzedazy okresu

Rentownosc netto = zysk netto okresu przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu dominujacego /przychody ze sprzedazy okresu

Rentownosc aktywow = zysk netto okresu przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego/sredni stan aktywow w oparciu o

poziom z poczatku i korica okresu

e Rentownosc kapitatow wtasnych = zysk netto okresu przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego / Sredni stan kapitatow
wiasnych w oparciu o poziom z poczatku i korica okresu

Gtownym Zrodtem przychodow ze sprzedazy Grupy Sfinks w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie, tj. w latach 2006-2008 oraz w I pdtroczu 2009 roku byla
sprzedaz ustug gastronomicznych.

W 2006 r. Grupa Sfinks zrealizowata przychody ze sprzedazy na poziomie 155,9 min zt, co oznaczato wzrost
0 31,8% wzgledem roku poprzedniego. Wzrost ten wynikat przede wszystkim z dynamicznej ekspansiji Grupy
- otwarcia kolejnych lokali pod markg SPHINX - oraz przeprowadzonego procesu przejecia sieci restauracji
CHEOPSKIE JADEO. W 2006 r. Grupa Sfinks powiekszyta posiadang sie¢ restauracji o kolejnych 11 lokali
(dziatajacych pod marka SPHINX) oraz o kolejnych 7 restauracji (6 lokali przejetych, 1 nowo otwarty)
dziatajacych pod marka CHLOPSKIE JADLO, zlokalizowanych w wiekszosci w najwiekszych miastach Polski.
Zysk brutto na sprzedazy Grupy Sfinks w tym okresie wynidst 54,7 min zt, a marza brutto na sprzedazy
siegneta 35,1%. Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej byto dodatnie i wyniosto 3,3 min zt, natomiast
saldo dziatalnosci finansowej byto ujemne poziomie wyniosto 3,1 min zt, na co gtéwnie ztozyty sie odsetki od
kredytéw bankowych. W efekcie rentownos¢ brutto Grupy Sfinks w 2006 r. wyniosta 12,0%.

Zysk EBIT Grupy Sfinks w 2006 r. wynidst 21,7 min zt i wzrdst o w stosunku do 2005 r. 0 45,6%. Zysk netto
przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego wynidst 12,0 min zt i byt wyzszy o 62,6% w
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poréwnaniu do 2005 r., co pozwolito na wypracowanie rentownosci netto na poziomie 7,7% i wysokiego
wskaznika zwrotu z kapitatow wtasnych: 28,0%.

W 2007 r. przychody ze sprzedazy Grupy Sfinks wyniosty 188,4 min zt i bylty 0 20,9% wyzsze niz w roku
poprzednim. Wzrost przychoddw byt rezultatem kontynuacji ekspansji Grupy w zakresie otwierania nowych
punktow gastronomicznych oraz zwiekszaniem sprzedazy w istniejacych restauracjach. Sie¢ restauracji
SPHINX powiekszyta sie w 2007 r. o kolejnych 17 punktdw gastronomicznych zlokalizowanych gtéwnie w
duzych i $rednich miastach Polski, zostata otwarta réwniez 1 restauracja pod markg CHLOPSKIE JADLO. W
2007 r. Grupa Sfinks rozpoczeta ekspansje zagraniczng (powotujac w tym celu spétki zalezne - Sfinks Czech
& Slovakia s.r.0., SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd., SFINKS Deutschland GmbH. lub tez
zawierajagc umowy dotyczace rozwoju sieci restauracji SPHINX na rynku rumunskim). W konsekwencji w
2007 roku zostaty otwarte pierwsze restauracje na rynkach zagranicznych - pod marka SPHINX - w Rumunii
i na Wegrzech.

W 2007 r. Grupa Sfinks zanotowata wyrazny wzrost kosztu wtasnego sprzedazy (o 33,0%) i wzrost kosztow
ogolnego zarzadu (o 12,9%) wzgledem 2006 r. Zysk ze sprzedazy spadt do 53,8 min zt (z poziomu 54,7 min
zt w roku poprzednim), a marza brutto na sprzedazy siegneta 28,6%. Pogorszeniu, w poréwnaniu z 2006
rokiem, ulegta takze rentownos¢ brutto i netto Grupy Sfinks. Wzrost pozostatych kosztow operacyjnych do
poziomu 3,7 min zt wynikat w gtdwnej mierze z utworzenia odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci na
kwote 2,3 min zt oraz rdznic inwetaryzacyjnych w wysokosci 0,8 min zt. Zysk EBIT Grupy Sfinks wynidst 11,0
min zt, co oznaczato spadek o 49,4% w poréwnaniu do 2006 r. Wzrostowi, w pordéwnaniu z poprzednim
rokiem obrotowym ulegty rowniez koszty finansowe (do kwoty 4,3 min zt), co wynikato przede wszystkim z
wyzszych kosztéw odsetek od kredytow bankowych i leasingdw. W 2007 roku zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu dominujacego wynidst 630 tys. zt, a wskaznik rentownosci kapitatdw wiasnych
wyniost 1,1%.

W 2008 r. Grupa Sfinks osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 213,9 min zt, co oznaczato wzrost o
13,5% w poréwnaniu do 2007 r. Wzrost przychoddéw Grupy w 2008 roku wynikat ze zwiekszenia liczby
punktow gastronomicznych (w tym takze otwartych w latach poprzednich), Jednakze w 2008 roku spadkowi
ulegty w tym okresie $rednie przychody na 1 lokal. W 2008 r. Grupa Sfinks w dalszym ciggu realizowata
inwestycje zwigzane z rozwojem sieci restauracji Grupy, w tym takze na rynkach zagranicznych. W 2008 r.
zrealizowano zakup operatora 3 restauracji kuchni chinskiej dziatajacego pod marka WOOK, Shanghai
Express Sp. z 0.0. oraz dokonano, juz w ramach Grupy Sfinks, otwarcia 2 kolejnych nowych restauracji tej
sieci w Gdansku i we Wroctawiu. Ponadto o 3 kolejne nowe lokale ulegta zwiekszeniu sie¢ restauracji marki
CHLOPSKIE JADLO (w Warszawie, Toruniu i Poznaniu). Jednakze w II potowie 2008 roku, w zwigzku
problemami finansowymi Grupy, ekspansja sieci zostata spowolniona, a nastepnie zupetnie zamrozona.

W 2008 r. zdecydowanemu pogorszeniu ulegty wszystkie wskazniki finansowe Grupy Emitenta na poziomie
rachunku zyskow i strat. Zdecydowanemu obnizeniu ulegta rentowno$¢ Grupy Sfinks, ktora zanotowata
straty juz na poziomie wyniku brutto na sprzedazy (-3,4 min zi). Ponadto w 2008 r. dokonano odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ rzeczowych aktywdw trwatych i znakéw towarowych na taczng kwote 40,1 min zt, z
czego 36,0 min zt zostato odniesione na koszt wiasny sprzedazy, a pozostata wartos¢, dotyczaca $rodkdw
trwatych przeznaczonych do likwidacji, w pozostate koszty operacyjne. Na ujemny wynik EBIT Grupy Sfinks
na poziomie -59,9 min zt znaczacy wptyw miaty rowniez pozostate koszty operacyjne, ktdre wyniosty -35,9
min zt i obejmowaty gtéwnie rezerwy i odpisy aktualizujgce. W 2008 r. dokonano odpisu aktualizujgcego
naleznosci na kwote 11,0 min zt, utworzono rezerwe na koszty podpisanych, a niekontynuowanych uméw w
lokalach wynajetych przez Grupe (w ktorych nie bedzie prowadzita restauracji z powodéw ekonomicznych),
utworzono odpisy aktualizujgce dotyczace inwestycji w toku w wysokosci 6,9 min zt, utworzono takze
rezerwy i odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow zwigzane z dziatalnoscig na rynku wegierskim i czeskim
facznie na kwote 6,1 min zt.

Koszty finansowe wzrosty w 2008 r. do 15,4 min zt z 4,4 min zt w 2007 r. Wptyw na to miaty niezrealizowane
straty na instrumentach finansowych (opcje walutowe, CIRS), ktore wyniosty 8,8 min zt, a takze koszty
odsetek od kredytow bankowych w wysokosci 5,7 min zt zwigzane ze wzrostem zobowigzan kredytowych na
sfinansowanie inwestycji w rozwoj sieci.

W 2008 r. Grupa Sfinks odnotowata strate netto przypadajacq akcjonariuszom podmiotu dominujacego w
wysokosci -64,5 min zt. Na koniec 2008 r. kapitaty wiasne byly ujemne i wynosity -9,5 min zt.

Jako powody pogorszenia sytuacji Grupy Sfinks w 2008 r. nalezy wymieni¢ niedostateczny nadzér nad
dziatalnoscig operacyjng, co spowodowato wzrost kosztdw dziatalno$ci oraz pogorszenie wizerunku
restauracji i jakosci oferowanych produktdw, realizacje procesu inwestycyjnego polegajacego na rozwoju
sieci restauracji przy niezachowaniu zasad oceny rentownosci inwestycji, zmiany w akcjonariacie i wtadzach
Spétki, wzrost zadtuzenia z tytutu kredytdw bankowych oraz zaangazowanie w pochodne instrumenty
finansowe, a takze spowolnienie gospodarcze.
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W 2009 r. Grupa Sfinks odnotowata spadek przychodéw ze sprzedazy, co byto wynikiem m.in. zamkniecia
czesci restauracji. Spadek przychodow ze sprzedazy wynosit 14,7% po III kwartatach 2009 r. i 12,8% po I
potroczu 2009 r. w poronaniu do analogicznych okreséw 2008 r. Jednoczesnie wyraznemu pogorszeniu
ulegty wskazniki rentownosci.

Po III kwartach 2009 r. Grupa Sfinks odnotowata strate na poziomie operacyjnym, przed opodatkowaniem i
netto. Zanotowata takze ujemne kapitaty wtasne (-49,7 min zt). Marza brutto na sprzedazy osiaggneta 0,4%.
Wynik na dziatalnosci finansowej (-15,2 min zt) obcigzyty wycena instrumentéw pochodnych oraz odsetki od
kredytéw bankowych i pozyczek. Na poziomie operacyjnym po III kwartatach 2009 r. Grupa Sfinks poniosta
strate w wysokosci 10,7 min zt (wobec 9,5 min zt zysku w okresie I-III kwartat 2008 r.). Strata netto
przypadajgca akcjonariuszom podmiotu dominujgcego wyniosta (-32,3 min zi).

W I pdtroczu 2009 r. Grupa Sfinks zanotowata strate na poziomie operacyjnym w wysokosci (-3,8 min zt)
wobec 8,2 min zt zysku w I potroczu 2008 r. Strata na dziatalnosci finansowej wyniosta (-13,0 min zt), na co
wplyw miata wycena instrumentow pochodnych oraz odsetki od kredytdw bankowych i pozyczek. Strata
netto przypadajaca akcjonariuszom podmiotu dominujacego wyniosta (-22,0 min zt).

6.1.1 Istotne czynniki majace wplyw na wynik operacyjny

Tabela: Struktura wynikow Grupy Sfinks (tys. zt)

I-II I-II I pét. I pét. 2007
kwartat kwartat 2008 2007 2006
;‘(’)09* ;:)08* 2009* 2008* przeks;ta}con
Przychody ze sprzedazy 136 177 159 615 90734 103996 | 213879 188434 | 188434 155898
Koszt wiasny sprzedazy 135645 132 055 88 862 85052 | 217255| 148691| 134616| 101 205
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 531 27 560 1872 18 944 -3 376 39 743 53 818 54 693
Koszty ogdlnego zarzadu 10 450 17 902 7 754 11 006 24 503 27 688 40 901 36 234
Pozostate przychody operacyjne 7 868 3462 3 897 2 855 3796 1756 1756 3489
Pozostate koszty operacyjne 8 637 3 650 1859 2572 35 854 3674 3674 204
EEGILC(;]VXQJ”)‘ na dziatalnosci 10687 9470| -3844| 8221| -50937| 10137| 10999| 21744
EBITDA** 3648 21912 4 503 16 322 -43 361 22 982 24 213 32 527
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -25 864 5063 -16 843 5796 -72 407 5 801 6 662 18 687
Zysk (strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu -32 288 -925 -21 980 1477 -70 545 -232 630 12 000
dominujacego

Zrodfo.: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym Srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 r., skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za III kwartat 2009 roku

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

**yskaznik EBITDA nie byt badany przez biegtego rewidenta. EBITDA nie powinna byc¢ interpretowana jako alternatywny w stosunku do
zysku netto roku obrotowego (zdefiniowanego zgodnie z MSSF) miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, ani jako odpowiednik
przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej badz finansowej, czy tez jako miara ptynnosci, EBITDA uzywana
Jest jako dodatkowy miernik dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks, w szczegolnosci ze wzgledu na fakt, Ze wskaznik ten jest
powszechnie wykorzystywany przez analitykow rynku kapitatowego, agencje ratingowe, inwestorow i inne podmioty w ocenie wynikow
dziatalnosci danej spotki. Zdaniem Emitenta, EBITDA jest miarodajnym wskaznikiem w ocenie zdolnosci obstugi zadfuzenia Sfinks.
Zgodnie z MSSF, EBITDA nie jest kategorig oceny dziatalnosci operacyjnej i nie wszystkie spotki obliczajq EBITDA czy podobne jej
wskazniki finansowe w ten sam sposob. W zwigzku z tym, prezentowana w Prospekcie EBITDA moze nie by¢ porownywalna z EBITDA
obliczong przez inne spotki,

Pomiedzy rokiem 2006 a 2008 dziatalnos¢ Grupy Sfinks odznaczata sie dodatnig dynamikg przychoddow ze
sprzedazy, widoczna byta jednak malejaca tendencja tego wzrostu. W I pétroczu 2009 r. i po III kwartatach
2009 r. Grupa Sfinks odnotowata juz spadek przychoddéw ze sprzedazy wzgledem analogicznych okreséw
2008 r. Szczegotowy opis dynamiki zmian przychodow ze sprzedazy Grupy Sfinks, jej zrodta jak i rentownosci
na sprzedazy zostaty oméwione w punkcie 6.1 Prospektu.

W zakresie wyniku na dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks w latach 2006-2008 oraz w okresie I-III
kwartatu i I pétroczu 2009 r. widoczne jest wyrazne pogorszenie. W 2007 r. EBIT Grupy Sfinks wynidst 11,0
min z, co oznaczato spadek o 49,4% w pordéwnaniu do 2006 r. W 2008 r. Grupa Sfinks zanotowata
natomiast strate na dziatalnosci operacyjnej na poziomie -59,9 min zt. W I pdtroczu 2009 r. Grupa Sfinks
poniosta na poziomie operacyjnym strate w wysokosci -3,8 min zt. W okresie I-III kwartatu 2009 r. strata na
poziomie operacyjnym Grupy Sfinks wyniosta -10,7 min zi.
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Z analizy historycznych wynikdw Grupy Sfinks w latach 2006-2008 oraz w okresie I-III kwartatu i I potroczu
2009 r. wynika, ze najwiekszy wptyw na wyniki operacyjne w tym okresie miat wynik brutto na sprzedazy, tj.
roznica osiggnietych przychodow ze sprzedazy oraz kosztu wiasnego sprzedazy, a takze poziom kosztow
ogodlnego zarzadu. Szczegdtowe informacje dotyczace kosztow operacyjnych Grupy Sfinks znajdujg sie w
skonsolidowanych informacjach finansowych Grupy Sfinks zamieszczonych w punkcie 25 Prospektu.

Na wynik z dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks w analizowanym okresie wplyw miato szereg czynnikdw,
wsrod ktorych do najwazniejszych mozna zaliczyé:

6.1.2

Realizacja kosztownej ekspansji Grupy Sfinks w zakresie otwierania nowych punktow
gastronomicznych miata najistotniejszy wptyw na wynik z dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks.
Rozwdj sieci restauracji w sytuacji pogorszenia koniunktury gospodarczej i spadku przychodéw na 1
lokal spowodowat znaczace pogorszenie rentownosci dziatalnosci. Realizacja ekspansji sieci byta
dokonywana przy niedostatecznym nadzorze nad dziatalnoscig operacyjna, co powodowato wzrost
kosztéw dziatalnosci i pogorszenie wizerunku restauracji. Proces inwestycyjny polegajacy na rozwoju
sieci restauracji byt ponadto dokonywany przy niezachowaniu zasad oceny rentownosci inwestycji.
Nastepstwem tych dziatan byto pogorszenie sytuacji finansowej, a w konsekwencji ztozenie w lutym
2009 r. wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki.

Ekspansja Grupy Sfinks obejmowata takze rozwdj na rynkach zagranicznych. W tym celu powotano
spotki zalezne (Sfinks Czech & Slovakia s.r.0., SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd.,
SFINKS Deutschland GmbH) lub tez zawarto umowy dotyczace rozwoju sieci restauracji SPHINX.

W 2008 r. utworzono rezerwy i odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywdw zwigzanych z dziatalnoscig na
rynku wegierskim i czeskim facznie na kwote 6,1 min zt.

Sie¢ restauracji byla rozwijana réwniez przez przejecia istniejacych sieci, w 2006 r. dokonano
przejecia sieci restauracji CHLOPSKIE JADLO (7 lokali), a w 2008 r. zrealizowano zakup operatora 3
restauracji kuchni chinskiej dziatajacego pod marka WOOK. Dzieki przejeciom poszerzono oferte
Grupy Sfinks i uzyskano dostep do nowych obszaréw rynku.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. Grupa Sfinks rozpoznata 100% utrate wartosci znaku towarowego
CHLOPSKIE JADLO w kwocie brutto 21,5 min zi.

Wysoki poziom kosztdw ogdlnego zarzadu Grupy Sfinks wynikat z czestych zmian w organach Spotki
(bedacy nastepstwem takze zmian w akcjonariacie), co ponadto dezorganizowato proces zarzadzania
w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy.

Ze wzgledu na profil dziatalnosci Grupy Sfinks pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce w
2008 r. miato wplyw na wyniki finansowe w zwigzku z ich powigzaniem z tempem wzrostu
gospodarczego, dochodami konsumentéw i poziomem sprzedazy detalicznej. Na skutek pogorszenia
koniunktury gospodarczej ograniczeniu ulegt takze dostep do finansowania zewnetrznego.

W 2008 r. na wynik na dziatalnosci operacyjnej w szczegdlnosci wptyw miaty pozostate koszty
operacyjne w wysokosci 35,9 min zt, obejmujace gtdwnie rezerwy i odpisy aktualizujgce (w tym
m.in. odpis aktualizujacy naleznosci na kwote 11,0 min 2z, utworzenie rezerwy na koszty
podpisanych, a niekontynuowanych umoéw w lokalach wynajetych przez Grupe, koszty likwidagji
$rodkéw trwatych w wysokosci 6,9 min zt, utworzenie rezerwy i odpisow aktualizujgcych wartos¢
aktywdw zwigzanych z dziatalnoscig na rynku wegierskim i czeskim -6,1 min zt). W 2007 r. pozostate
koszty operacyjne na poziomie 3,7 min zt obejmowaty w gtdwnej mierze odpisy aktualizujace
wartos¢ naleznosci na kwote 2,3 min zt oraz réznice inwetaryzacyjne w wysokosci 0,8 min zt.

Elementy polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej oraz inne czynniki,
wplywajace na dziatalno$¢ operacyjna

W ocenie Emitenta, nie wystepujg zadne inne czynniki wptywajace w istotny sposdb na dziatalnos¢
operacyjng Grupy Sfinks, poza wymienionymi w punktach 2, 6.2.2 oraz 7.3 Prospektu.
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6.2 Informacje o tendencjach

6.2.1 Najistotniejsze tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach
sprzedazy od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu

Zmiany w sprzedazy

W okresie od 1 stycznia 2009 r. do 30 wrzesnia 2009 r. Grupa Sfinks odnotowata spadek przychodéw ze
sprzedazy o 14,7% (wzgledem analogicznego okresu z roku poprzedniego), co byto wynikiem miedzy innymi
zamkniecia czeSci restauracji oraz generalnego ostabienia koniunktury gospodarczej w Polsce, gtdwnym
rynku dziatalnosci Grupy Sfinks, a co za tym idzie pogorszenia nastrojow konsumenckich. Od 1 pazdziernika
2009 r. do Daty Prospektu utrzymato sie tempo zmiany przychoddw ze sprzedazy Grupy Sfinks wzgledem
okresu z roku poprzedniego.

Zmiany w poziomie zapasow

W okresie od konca 2008 r. do Daty Prospektu poziom zapasow w Grupie Sfinks ulegt obnizeniu o ok. 30%,
co wynikato gtdwnie ze spadku przychodéw i zamkniecia czesci restauracji. Restauracje utrzymujg zapasy na
poziomie pozwalajgcym dokonywac sprzedazy przez ok. tydzien bez koniecznosci dokonywania zakupdw.

Zmiany w kosztach

W okresie od 1 stycznia 2009 r. do 30 wrzesnia 2009 r. wedtug rachunkéw zarzadczych Emitenta nastapit
proporcjonalny, w stosunku do spadku przychodow Grupy Sfinks, spadek kosztow zmiennych bezposrednich
0 ok. 15%. Koszty state gtdwnie zwigzane z umowami dtugoterminowymi podlegajace rewaloryzacji wzrosty
w badanym okresie o przewidywalny procent. Koszty posrednio zalezne od przychodu wedtug rachunkéow
zarzadczych Emitenta spadty $rednio o ok. 17%. Od 1 pazdziernika 2009 r. do Daty Prospektu utrzymato sie
tempo zmiany kosztéw wzgledem okresu z roku poprzedniego.

Spdtka podjeta dziatania restrukturyzacyjne w zakresie ponoszonych kosztow, dotyczacych w szczegdlnosci
gospodarki artykutami spozywczymi oraz wynagrodzen (optymalizacja zatrudnienia personelu w
restauracjach, redukcja etatébw w centrali Spotki, przejecia restauracji nalezacych do Grupy Emitenta przez
Franchisingobiorcow wraz z zatrudnianym personelem). Podjeto takze aktywne starania prowadzace do
obnizek optat czynszowych dotyczacych restauracji Grupy Sfinks.

Zmiany w cenach sprzedazy

W okresie od konca 2008 r. do Daty Prospektu ceny sprzedazy produktdw Grupy Sfinks nie ulegty znaczacym
Zmianom.

6.2.2 Czynniki wywierajace znaczacy wplyw na perspektywy rozwoju Emitenta

Rozwdj Emitenta warunkujg czynniki zewnetrzne, niezalezne od Emitenta, jak i wewnetrzne — Scile zwigzane
Z jego dziatalnoscig. Wymienione ponizej czynniki sa jednymi z wazniejszych, jakie wywierajg istotny wptyw
na rozwaj.

6.2.2.1 Czynniki zewnetrzne

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i za granica

Wyniki finansowe Grupy Sfinks uzaleznione sg od czynnikéw zwigzanych z sytuacjg makroekonomiczng Polski
i wybranych rynkéw europejskich, do ktorych Grupa kieruje swojg oferte (rynek czeski, wegierski, rumunski i
francuski). Istotne sg w tych krajach zmiany stopy inflacji, stan rynku czynnikéw produkcji (w tym stan rynku
pracy) oraz takie wskazniki jak poziom PKB, poziom konsumpcji, wartoS¢ eksportu netto oraz poziom
wydatkéow  budzetowych. Wskazniki te majg zwigzek z dochodami konsumentéw. Sytuacja
makroekonomiczna w krajach, w ktorych operuje Grupa Sfinks, ma zatem wplyw na jej perspektywy
rozwoju.
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Skala i trwato$¢ ozywienia gospodarczego bedzie istotnie wptywa¢ na rozwdj Grupy Sfinks w 2010 r. i
kolejnych latach, zarébwno w sposdb negatywny, jak i pozytywny. Koniunktura gospodarcza istotnie wptywa
na rynek lokali uzytkowych, zaréwno na podaz atrakcyjnych lokali jak i na trendy ksztattowania sie czynszow
na tym rynku. Spadek sity nabywczej ludnosci z jednej strony ogranicza potencjalng grupe klientdw Grupy
Sfinks, za$ z drugiej strony powoduje przesuwanie sie innej grupy konsumentdw z sektora ,,prime dining’ do
sektora ,casual dining’. Niezwykle istotne znaczenie dla oszacowania skali wptywu dekoniunktury
gospodarczej na perspektywy rozwoju Grupy Emitenta ma okres trwania spowolnienia gospodarczego —
pozytywne efekty beda, zdaniem Zarzadu, przewazaé, jesli okres ten nie bedzie diuzszy niz 1-2 lata, w
przeciwnym przypadku nalezy oczekiwa¢ kumulacji zjawisk niekorzystnych dla Grupy Sfinks.

Konkurencja ze strony innych podmiotow

Perspektywy rozwoju Grupy Emitenta uzaleznione sg od nasilenia dziatan konkurencyjnych firm krajowych i
zagranicznych obecnych na rynkach, na ktorych operuje Grupa Sfinks. Dalsze zaostrzenie sie konkurencji na
tym rynku, ewentualna niezdolno$¢ do podjecia efektywnej walki konkurencyjnej lub tez podjecie btednych
zatozen dotyczacej polityki konkurencyjnej lub tez pojawienie sie nowych podmiotéw, ktdrych oferta bytaby
konkurencyjna w stosunku do oferty Grupy Emitenta moze w niekorzystny sposdb wptyna¢ na perspektywy
rozwoju Grupy Sfinks.

Regulacje prawne

Na dziatalnos$¢ i rozwdj Grupy Sfinks majq lub bedq miaty wptyw przepisy prawa podatkowego, przepisy
dotyczace innych obcigzen o charakterze publicznoprawnym oraz przepisy odnoszace sie do prowadzenia
dziatalno$ci gastronomicznej, m.in.:

- przepisy okreslajace wymagania w zakresie wtasciwej jakosci zdrowotnej zywnosci, w tym
wymagania dotyczace pomieszczen, urzadzen oraz ich lokalizacji (ustawa z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o
chorobach zakaZznych i zakazeniach, Ustawa o Bezpieczefstwie Zywnosci i Zywienia, ustawa z dnia
14 marca 1985 r. o Panstwowej Inspekcji Sanitarnej, Rozporzadzenie Rady w Sprawie Higieny
Srodkéw Spozywczych),

- przepisy regulujace sprzedaz, skltadowanie, produkcje, obrot zywnoscig (ustawa z dnia 21 grudnia
2000 r. o jakosci handlowej artykutdw rolno-spozywczych, rozporzadzenie Ministra Rolnictwa i
Rozwoju Wsi z dnia 18 maja 2004 r. w sprawie sprzedazy bezposredniej, rozporzadzenie Ministra
Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 19 wrzesnia 2003 r. w sprawie w zakresie skladowania i transportu
gteboko mrozonych artykutdw rolno-spozywczych),

- przepisy regulujgce sprzedaz napojow alkoholowych przeznaczonych do spozycia (ustawa z dnia 26
pazdziernika 1982 r. o wychowaniu w trzezwosci i przeciwdziataniu alkoholizmowi).

Zmiany kurséw walutowych

Wyniki finansowe Grupy Sfinks sg zalezne od kursow walutowych.

Cze$¢ uméw najmu lokali, w ktdrych jest prowadzona dziatalnoS¢ gastronomiczna przewiduje ustalanie
czynszow najmu w walutach obcych (gtéwnie w euro), przeliczanych na ziote polskie wedtug kursu
ogtaszanego przez NBP. Zmiany kursu wymiany zlotego wzgledem innych walut mogq mie¢ wptyw na koszt
czynszow poszczegodlnych restauracji, a tym samym na wyniki finansowe Grupy Sfinks.

Ponadto Emitent udzielit spotce Sfinks France SAS pozyczki w kwocie stanowigcej réwnowartos¢ w EUR
kwoty 2.000.000 zt na podstawie umowy pozyczki z dnia 8 pazdziernika 2008 r. W Dacie Prospektu ww.
pozyczka byta wymagalna, za$ Emitent wystgpit do Sfinks France SAS o jej sptate, jednakze nie otrzymat
zadnej ptatnosci z tego tytutu. Jednoczes$nie na 31 grudnia 2008 r. cata kwota pozyczki zostata objeta
odpisem aktualizujgcym.

Zmiany stop procentowych

Grupa Emitenta jest strong umodw finansowych opartych o zmienne stopy procentowe. W zwigzku z
powyzszym zmiany stop procentowych w odniesieniu do zaciggnietych kredytow jak rowniez w przypadku
zaciggania nowego lub refinansowania istniejacego zadtuzenia mogg wptywac na perspektywy rozwoju
Grupy Sfinks.

Wplyw aktualnej sytuacji makroekonomicznej na dostepnosc finansowania dtuznego

Aktualna i oczekiwana sytuacja makroekonomiczna oddziatuje na poziom stop procentowych i polityke
kredytowq bankéw w zakresie rozmiardw akgcji kredytowej w 2010 r. i latach kolejnych, co z kolei moze mie¢
wplyw na proces pozyskania finansowania diuznego przez Grupe Emitenta, przejawiajacego sie m.in. w
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zmianie jego kosztow lub zmianie kosztow jego pozyskania, co moze mie¢ wplyw na perspektywy rozwoju
Grupy Sfinks.

6.2.2.2  Czynniki wewnetrzne

Realizacja programu restrukturyzacyjnego

W wyniku ztozenia przez Zarzadu Spoétki w dniu 17 lutego 2009 r. do Sadu Rejonowego wiasciwego dla
siedziby Spotki wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki z mozliwoscig zawarcia uktadu, Banki Wierzyciele
kredytujace dziatalnos¢ Spétki wypowiedziaty umowy kredytowe zawarte z Emitentem, a Bank PKO BP S.A. i
ING Bank Slaski S.A. rozwigzaty ponadto umowy na transakcje pochodne, zawarte z Emitentem, tj.:

a) w dniu 18 lutego 2009 r. PKO BP S.A. wypowiedziat umowe kredytowg inwestycyjnego z dnia 13
maja 2008 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 2 Prospektu);

b) w dniu 19 lutego 2009 r. ING Bank Slaski S.A. wypowiedziat umowe kredytu z dnia 30 czerwca
2008 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 1 Prospektu);

C) w dniu 20 lutego 2009 r. ING Bank Slaski S.A. potwierdzit wczesniejsze rozwigzanie umowy dla
transakcji opcyjnej zawartej w dniu 14 pazdziernika 2008 r. z dniem zamkniecie ww. transakgji
na dzien 19 lutego 2009 r. (umowa ramowa dot. zawierania ww. transakcji zostata opisana w
pkt 7.5.2.4.3. ppkt 1 Prospektu);

d) w dniu 20 lutego 2009 r. PKO BP S.A. poinformowat o wypowiedzeniu umowy ramowej w
zakresie wspotpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r. oraz zamknieciu w dniu 23
lutego 2009 r. walutowej transakcji zamiany stdp procentowych CIRS z dnia 8 sierpnia 2008 r.
(umowa ramowa zostata opisana w pkt 7.5.2.4.3. ppkt 2 Prospektu);

e) w dniu 27 lutego 2009 r. Raiffeisen Bank Polska S.A. wypowiedziat umowe o limit wierzytelnosci
z dnia 24 lipca 2007 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 3 Prospektu).

W rezultacie ww. zobowigzania Spotki wobec bankéw staty sie natychmiast wymagalne.

W zwigzku z pozyskaniem przez Emitenta w dniu 24 marca 2009 r., nowego akcjonariusza, ktdrym
posrednio, poprzez spodtki zalezne zostat Sylwester Cacek, Emitent podjat dziatania majace na celu
restrukturyzacje posiadanego zadiuzenia w Bankach Wierzycielach i w konsekwencji zawart Umowy
Restrukturyzacyjne.

Umowy Restrukturyzacyjne zawarte przez Emitenta z Bankami Wierzycielami majg na celu okreslenie
sposobu sptaty zadtuzenia Emitenta w Bankach Wierzycielach. Umowy okreslajg nowe warunki sptaty ww.
zadtuzenia a w szczegolnosci okreslajg nowe harmonogramy spfaty, wedtug ktorych ostateczna sptata
zadtuzenia zostata ustalona (i) w przypadku ww. umowy zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A. — na dzien 3
kwietnia 2014 r., (i) a w przypadku uméw zawartych z PKO BP S.A. i ING Bank Slaski S.A. — na dzien 31
marca 2015 .

Umowy Restrukturyzacyjne natozyty na Emitenta szereg dodatkowych obowigzkéw m.in. w zakresie
koniecznoéci utrzymywania badZz osiggniecia okreSlonych wskaznikow finansowych, ograniczenie
dopuszczalnych dziatan w odniesieniu do struktury Emitenta, mozliwosci zaciggania kredytow u podmiotow
innych niz Banki Wierzyciele, mozliwosci udzielania pozyczek innym podmiotom (w tym zaleznym) a takze
szereg obowigzkow informacyjnych zwigzanych z prowadzona dziatalnoscig gospodarcza.

Zgodnie z postanowieniami Umdw Restrukturyzacyjnych niewykonanie przez Emitenta ktdregokolwiek z
obowigzkéw okreslonych Umowami Restrukturyzacyjnymi lub ich naruszenie skutkuje mozliwoscig
rozwigzania takiej umowy przez dany Bank Wierzyciela.

Nalezy rowniez zauwagyé, iz w przypadku Uméw Restrukturyzacyjnych zawartych przez Emitenta z PKO BP
S.A. i ING Bankiem Slgskim S.A. za przypadek naruszenia umowy uwaza sie takze niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie obowigzkdw Emitenta wynikajacych z umoéw zawartych z pozostatymi Bankami
Wierzycielami badz taka zamian ww. umodw, ktéra w ocenie danego Banku Wierzyciela moze stanowic
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zagrozenie terminowej sptaty naleznosci wobec tego banku. Przy tym za takg zmiane moze by¢ uznana takze
zmiana polegajaca na przyspieszeniu terminu sptaty zadtuzenia wobec innego Banku Wierzyciela.

Biorac pod uwage powyzsze, w tym w szczegolnosci zakres uprawnien Bankéw Wierzycieli w zakresie
ksztaltowania  sytuacji finansowej Emitenta oraz  dlugookresowy charakter  postepowania
restrukturyzacyjnego zwigzanego z zawartymi Umowami Restrukturyzacyjnymi, nalezy wskaza¢ na istotne
uzaleznienie Emitenta od Umoéw Restrukturyzacyjnych.

W tym kontekscie skuteczne przeprowadzenie przez Emitenta programu restrukturyzacyjnego ma istotne
znaczenie na mozliwos¢ zapewnienia kontynuacji dziatalnosci Emitenta w przysztosci.

Przeprowadzenie programu restrukturyzacyjnego powinno zapewni¢ Grupie Sfinks odwrdcenie spadkowego
trendu przychoddw ze sprzedazy, uzyskanie dodatniej wartosci zysku brutto na sprzedazy i zysku na
dziatalnosci operacyjnej poprzez wzrost przychodoéw z tytutu optaty franchisingowej, a takze osiggniecie
dodatnich przeptywéw netto przez Grupe Emitenta.

Zarzad Emitenta oczekuje, ze w wyniku restrukturyzacji portfela inwestycji, w tym w szczegdlnosci sieci
Chtopskie Jadto, inwestycji na rynkach zagranicznych oraz rozpoczetych i niezakonczonych inwestycjach w
nowe lokale nastgpi istotne ograniczenie biezacych kosztéw ponoszonych przez Grupe Sfinks w zwigzku z
tymi inwestycjami oraz ograniczenie wyptywu Srodkow na finansowanie tych inwestycji a w konsekwencji
zostanie zapewniona mozliwos¢ skutecznego przeprowadzenia programu restrukturyzacyjnego.

Udana emisja Akcji Serii H
Wptywy pozyskane z emisji Akcji Serii H przeznaczone zostang na cele emisyjne opisane w pkt. 3.1
Prospektu i bedzie miata wptyw na perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Wspotpraca z osobami zajmujacymi kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy Emitenta ma wspoétpraca z osobami zajmujacymi kluczowe
stanowiska w Spdtce. Odejscie jednego lub kilku kluczowych cztonkéw kadry zarzadzajacej mogtoby miec
istotny wptyw na perspektywy rozwoju Grupy Sfinks.

Skuteczna realizacja strategii rozwoju oraz zamierzen inwestycyjnych

Perspektywy rozwoju Grupy Sfinks sq w duzej mierze uzaleznione od sukcesu w realizacji jej strategii
rozwoju (przedstawionej w pkt. 7.2.4 Prospektu), w tym w szczegdlnosci dotyczacej przejecia Da Grasso Sp.
Z 0.0., rozwoju i pozycjonowania sieci Sphinx, Wook i Da Grasso (w przypadku przejecia Da Grasso Sp.
Z.0.0.).

Relacje z dostawcami

Istotne znaczenie dla dziatalnosci operacyjnej Grupy Sfinks ma polityka wspdtpracy z dostawcami.
Jakakolwiek niekorzystna zmiana relacji umownych lub tez rozwigzanie umowy i/lub umdw regulujacych
wspOtprace Grupy Emitenta z dostawcami mogtaby w niekorzystny sposdb wptywac na perspektywy rozwoju
Grupy Sfinks

Zdolnos¢ do utrzymania lokali, w ktorych Grupa Sfinks prowadzi dziatalnosc

Szybkie pogarszanie sie sytuacji finansowej Spdtki w II pot. 2008 r. i I kwartale 2009 r. spowodowato
narastanie istotnych opdznien w regulowaniu przez Spotke zobowigzan, w tym zobowigzan istotnych z
punktu widzenia kontynuacji dziatalnoSci gospodarczej Spotki, a mianowicie zobowigzan z tytutu najmu
lokali. Konsekwencjg tego bylo wypowiedzenie przez wynajmujacych uméw najmu w 38 lokalizacjach w I
kwartale 2009 r. W wyniku pogorszenia sytuacji finansowej Grupa Sfinks zaprzestata dziatalnosci w 10
lokalizacjach. Zdolno$¢ do utrzymania lokali, w ktdrych Grupa Sfinks prowadzi dziatalno$¢ stanowi istotny
czynnik wptywajacy na jej perspektywy rozwoju.

Zmiany cen i dostepnos¢ produktow spozywczych

Zmiany cen produktow spozywczych oraz zdolnos¢ zapewnienia czestych dostaw Swiezych produktow ma
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Sfinks, a w szczegdlnosci na koszty przez nig ponoszone i
tym samym na jej perspektywy rozwoju.

Utrzymanie obecnego poziomu finansowania oraz mozliwos¢ ograniczenia zdolnosci Emitenta
do jego pozyskania
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Istotnym czynnikiem ryzyka zwigzanym z biezaca dziatalnoscia Grupy Emitenta jest ryzyko zwigzane z
utrzymaniem obecnego poziomu finansowania oraz mozliwoscig ograniczenia zdolnosci Emitenta do jego
pozyskania. W zwigzku z powyzszym potencjalna niemoznos¢ pozyskania przez Grupe finansowania dtuznego
na warunkach akceptowalnych z komercyjnego punktu widzenia, badz tez nawet catkowita niedostepnosc
finansowania lub tez ograniczenie obecnie przyznanego finansowania Grupy Emitenta moze wptyng¢ na
perspektywy jej rozwoju.

Dziatalno$¢ operatoréw jako podnajemcow lokali

Niemal wszystkie restauracje dziatajace pod markami ,SPHINX", ,CHLOPSKIE JADLO” oraz ,WOOK”
prowadzone sg w lokalach najmowanych przez Spotke od ich wiascicieli, a nastepnie podnajmowanych
operatorom przez Emitenta. Uzytkowanie lokalu przez najemce niezgodne z jego przeznaczeniem lub
postanowieniami umowy najmu, czy tez spowodowania w nim szkdd moze wptywac na perspektywy rozwoju
Grupy Sfinks.

Relacje z Franchisingobiorcami

Dziatalno$¢ oraz rozwdj Grupy Emitenta oparte sg w znacznej mierze na zawieranych przez Emitenta
umowach franchisingowych, uprawniajacych Franchisingobiorcow do prowadzenia restauracji przy
wykorzystaniu marek nalezacych do Grupy Emitenta oraz do korzystania z innych praw przystugujacych
Emitentowi. Niewtasciwe wypetnianie warunkéw uméw przez Franchisingobiorcow moze wptywac¢ na
perspektywy rozwoju Grupy Sfinks. Jednakze wptyw taki jest ograniczony ze wzgledu na fakt, ze w
przypadku rozwigzania umowy franchisingowej Emitent planuje prowadzenie w lokalu danego
Franchisigobiorcy restauracji jako lokali wiasnych w ramach przedsiebiorstwa Emitenta a nastepnie
powierzenie ich prowadzenia innym Franchisingobiorcom.

W przypadku przejecia przez Emitenta Da Grasso Sp. z.0.0. wptyw na dziatalno$¢ Grupy Sfinks bedq miaty
takze relacje z franchisingobiorcami sieci Da Grasso. Franchisingobiorcy sieci Da Grasso prowadza
dziatalno$¢ na wiasny koszt i ryzyko, stad ewentualne rozwigzanie umowy franchisingowej przez
ktérakolwiek ze stron spowoduje zmniejszenie liczby lokali zarzadzanych przez Grupe Sfinks.

Reprezentowanie marki SPHINX na rynku polskim i zagranicznym

Niewlasciwa reprezentacja marki SPHINX na rynku polskim przez Franchisingobiorcow oraz rynkach
zagranicznych przez podmioty, ktorym Grupa udzielita licencji na rozwdj marki i/lub sieci SPHINX moze miec
wplyw na perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Wiasciwy nadzor nad dzialalnoscia operacyjna

W przypadku niewtasciwego nadzoru nad dziatalnoscia operacyjng Grupy Sfinks prowadzonego przez
Emitenta mogq wystgpi¢ trudnosci w zaopatrzeniu poszczegdinych restauracji sieci oraz problemy dotyczace
rozliczen z Franchisingobiorcami, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe
Sfinks.

Wprowadzenie przez Emitenta nowej umowy franchisingowej regulujacej zasady wspdtpracy z
Franchisingobiorcami powinno, zdaniem Zarzadu, pozytywnie wptyna¢ na sprawowanie nadzoru nad
dziatalnoscig operacyjng Grupy Sfinks i spowodowac¢ wzrost przychoddw ze sprzedazy oraz zapewnic ich
wiekszg stabilnos¢.

6.2.2.3  Inne czynniki

Poza wyzej wymienionymi czynnikami w punktach 6.2.2.1 oraz 6.2.2.2 Prospektu, na Date Prospektu nie sq
znane jakiekolwiek niepewne elementy, Zadania, zobowigzania lub zdarzenia, ktdre wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju Grupy Sfinks.
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6.3 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Grupy

Sfinks od daty ostatnich srodrocznych danych finansowych do
Daty Prospektu

Ostatnimi danymi finansowymi Grupy Sfinks, ktdre zostaty poddane przegladowi przez Biegtego Rewidenta
byto skonsolidowane skrdcone $rddroczne sprawozdanie finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia
2009 r. do 30 czerwca 2009 r. W okresie od 1 lipca 2009 r. do Daty Prospektu nie zaszty znaczace zmiany w
sytuacji finansowej badz handlowej Grupy Sfinks poza ponizszymi:

1.

W dniu 16 lipca 2009 r. Spotka udzielita pozyczke spoétce zaleznej Sfinks Deutschland GmbH w
kwocie 15.670,00 EUR, na okres do 16 lipca 2014 r. oprocentowanej 7,5% w skali roku.

W dniu 23 lipca 2009 r. Spotka udzielita pozyczke spotce zaleznej Sfinks Czech & Slovakia s.r.o w
kwocie 6.819.518,00 CZK, na okres do 23 lipca 2014 r. oprocentowanej 7,5% w skali roku.

Po 30 czerwca 2009 roku podpisano 2 nowe umowy franchisingowe z:
- Robert Piotr Tycner Chtopskie Jadto (Poznan),
- Restauracja Sphinx Krzysztofa i Marcin Ferens Spétka jawna (Warszawa).

Po 30 czerwca 2009 roku zostaty rozwigzane 4 umowy franchisingowe z:

- Sphinx S.A. Widak Sp j. z Bielska Biatej,

- Restauracja SPHINX Napierata Sp.j. z siedzibg w Gnieznie,

- Chiopskie Jadto Marzena Tomasz Zy$ko Sp.j.,

- Restauracja SPHINX Krystyna i Wiestaw Falkowscy Sp.j. z siedzibq w Warszawie.

W dniu 27 sierpnia 2009 r. Spotka zawarta Aneks nr 1 do Umowy Restrukturyzacyjnej z ING Bank
Slaski S.A. z dnia 8 kwietnia 2009 r. Na mocy Aneksu strony dokonaty przedtuzenia terminu, w jakim
Spotka jest zobowigzana do ustanowienia wszystkich brakujacych zabezpieczen zobowigzan Sfinksa
wobec ING Bank Slaski S.A. wynikajacych z Umowy. Data dostarczenia przez Spotke potwierdzen
ustanowienia ww. zabezpieczen zostata ustalona na dzien 30 pazdziernika 2009 r. Pozostate warunki
Umowy nie ulegly zmianie.

W dniu 27 sierpnia 2009 r., 31 sierpnia 2009 roku, 21 wrzesnia 2009 roku, 30 wrzesnia 2009 roku
oraz 26 pazdziernika 2009 roku Spodtka otrzymata wypowiedzenia uméw podnajmu, skutkujgce
réwniez wypowiedzeniem uméw franchisingowych od nastepujgcych podmiotow:

- Restauracji SFINKS Pita Sp. J. Grzegorz Snioszek, Barttomiej Snioszek,

- Restauracja SFINKS Katarzyna i Stefan Hanusiewicz Sp. J. w Gliwicach,

- Restauracja SPHINX J.M. Zieba Sp. J. w Orzechu,

- Restauracja SFINKS Ewa i Wactaw Sopotniccy Sp. J. w Rybniku,

- Restauracja Restauracji ,SPHINX" Katarzyna i Waldemar Bedryjowscy Sp. J. w Koszalinie,

- Restauracja SPHINX G i J Durczewscy sp. j. z siedzibg we Wroctawiu,

- Restauracja SPHINX Magdalena Saganska sp. j. z siedzibg w Opolu,

- Restauracja SPHINX Witwicki Sp.j. z siedzibg w Warszawie.

W dniach 28 lipca 2009 roku, 26 sierpnia 2009 roku, 31 sierpnia 2009 roku oraz 18 wrzesnia 2009
roku, Emitent otrzymat prosby o rozwigzanie uméw franchisingowych z Restauracjg SPHINX Polak
Sp. J. w Sosnowcu, Restauracjg SPHINX Krolak Sp. J. w Warszawie oraz Restauracjg SPHINX
Stefanowski i Czujak Sp. J. z siedzibg w Gdansku, Restauracjg SPHINX Napierata sp. j. z siedzibg w
Gnieznie na ktdére Spdtka wyrazita zgode.

W zwigzku z zakonczong wspdtpracq z w/w Franchisingobiorcami Emitent przejmie prowadzone
dotychczas przez nich lokale i bedzie prowadzit jako lokale wiasne. Wypowiedzenie przedmiotowych
umow nie bedzie miato wptywu na prowadzong przez Spétke dziatalno$¢ ani zmniejszenie ilosci
posiadanych lokali.

W dniu 31 sierpnia 2009 r. Spétka otrzymata od p. Sylwestra Cacka, jego stanowisko, w ktorym
zostata wyrazona che¢ do dalszego wspierania finansowego Sfinks Polska S.A. i Grupy Kapitatowej
Sfinks Polska, w zakresie niezbednym do zapewnienia jej biezacej ptynnosci i petnej zdolnosci do
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10.

11.

12.

terminowego regulowania zobowigzan przez czas niezbedny do uzyskania petnej zdolnosci do
generowania przychoddw wystarczajgcych na petne pokrycie biezacych zobowigzan, nie krocej niz
do konca 2010 roku.

W dniu 28 pazdziernika 2009 r. Emitent wypowiedziat umowe franchisingowg ze spo6tkg Restauracja
SPHINX Gromadowscy Sp.j. z siedzibg w Warszawie za 1-miesiecznym okresem wypowiedzenia.

W dniu 4 listopada 2009 r. wygasta umowa franchisingowa ze spotkg Restauracja "SPHINX" Joanna
Pigtkowska-Filinger, Jan Filinger Spdtka Jawna z siedzibg w Czestochowie. W zwigzku z
wygasnieciem ww. umowy Emitent przejat prowadzone dotychczas przez ww. podmiot lokale i na
Date Prospektu prowadzi je jako lokale wiasne.

W dniu 24 listopada 2009 r. Emitent zawart porozumienie ze spotkg Restauracja SPHINX Maria
Suchowierska Spotka Jawna z siedzibg w Biatymstoku na mocy, ktérego Emitent przejat lokale
prowadzone przez tq spotke i na Date Prospektu prowadzi je jako wiasne.

W zwiazku z rezygnacjg czesci Franchisingobiorcow ze wspdtpracy ze Spotka i zaniechania przez nich
biezacego regulowania zobowigzan wobec Emitenta doszto do znaczacego wzrostu
krotkoterminowych naleznosci handlowych (o 26,6% na 30.09.2009 r. wobec stanu z 30.06.2009 r.).

6.4 Opis kapitatow i zadluzenia

6.4.1

64.1.1

Zasoby kapitatowe, struktura finansowania, analiza ptynnosci

Zrodta kapitatu Grupy Sfinks

Tabela: Zrédta kapitatu Grupy Sfinks (tys. z})

I-IIT I-III 2007

kwartat kwartal I pot. I pot. przeksztalcon 2007 2006

2009+ 2008* 2009* 2008* 2008 e
Wptywy netto z emisji akcji 0 0 0 0 0 13312 13312
Emisja instrumentow dtuznych 0 0 0 0 0 0 0
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci 13764| 22939 -11162| 18501| 20328| 13995| 17152| 33033
operacyjnej
Wplywy pienigzne z dziatalnosci 527 1700 81 0 1884 135 135 1378
inwestycyjnej
Zaciagniecie kredytow bankowych i 30000 84065| 30000| 16456| 97910| 41321| 41320 45068
pozyczek
Inne 0 0 328 366 0 0 0 0
Razem zrédta kapitatu 16763| 108704| 19247| 35323| 120 122| 68763| 71919| 79479
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (stan 8 202 7 430 16 222 7 874 4906 5 420 5 420 4647

na koniec okresu)

Zrodfo.: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym Srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
20089 r., skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

Tabela: Kapitaly wiasne i obce Grupy Sfinks (tys. zi)

31.12.
30.09. 30.06. | 31.12. 2007 | 3112. | 3112
2009* 2009* 2008 2007 | 2006
przeksztatcone
Kapitaly wiasne -49731| -36594| -9462| 61158| 64153| 49140
Kapitaty obce 162322| 163755| 136394| 90538| 90538| 72863
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Kapitaty obce dtugoterminowe 5 635 6 062 6 793 41754 41754 39840
Rezerwy 4 065 4 065 4 304 0 0 0
Kredyty i poZyczki dtugoterminowe 287 287 0 37398 37398 36653
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego 0 0 0 2820 2820 1703
Zobowigzania dfugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1017 1429 2195 1536 1536 1484
Inne 266 281 294 0 0 0

Kapitaty obce krétkoterminowe 156 687 157693 | 129 601 48784| 48784| 33023
Rezerwy 5191 4643 5045 312 2456 185
Kredyty I poZyczki krotkoterminowe 136987 | 135573| 87579 30183 30183 14881
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 12 207 14 916 25 584 13988\ 11844 12425
Zobowigzania z tyt. swiadczeri pracowniczych 617 858 666 616 616 584
Zobowigzania krdtkoterminowe z tytufu leasingu finansowego 1527 1521 1491 1931 1931 1369
Zobowigzania z tytutu wyceny opgi 0 0 8 781 0 0 0
Przychody rozliczane w czasie 157 182 455 1754 1754 1908

Zrodfo.: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym Srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
20089 r., skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku, danych zarzadczych Emitenta
*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

Na dzien 31.12.2006 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytow
bankowych wobec:

e PKO S.A. o/ £6dz w tacznej wysokosci 36 610 tys. zt,
e BPH BPK S.A. w wysokosci 32 tys. zt,
« Santander Consumer Bank w wysokosci 11 tys. zt.

Na dzien 31.12.2006 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw
bankowych wobec:

« PKO S.A. o/t6dz w tacznej wysokosci 14 704 tys. zt,
« GE Money Bank S.A. w wysokosci 3 tys. zi,

« PTF Bank S.A. w wysokosci 7 tys. zi,

e PKO S.A. w wysokosci 122 tys. zi,

o BPH PBK S.A. w wysokosci 5 tys. zi,

« Santander Consumer Bank w wysokosci 13 tys. zt,

« GE Capital Bank S.A. w wysokosci 23 tys. zt.

e PKO S.A. 0/Rzeszéw w wysokosci 4tys. zt.

Na dzien 31.12.2007 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytow
bankowych wobec:

e PKO S.A. o/ £6dz w tacznej wysokosci 37 310 tys. zt,
o BPH BPK S.A. w wysokosci 27 tys. zt,

« Santander Consumer Bank w wysokosci 21 tys. zt,

« GETIN BANK S.A. w wysokosci 41 tys. zt.

Na dzien 31.12.2007 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw
bankowych wobec:

o PKO S.A. o/Ld6dz w tacznej wysokosci 21 380 tys. zt,
« Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysokosci 8 599 tys. zt,
o GETIN BANK S.A. w wysokosci 3 tys. zt,
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GE Money Bank S.A. w wysokosci 5 tys. zt,

PKO S.A. w wysokosci 113 tys. zi,

BPH PBK S.A. w wysokosci 6 tys. zi,

Santander Consumer Bank w wysokosci 18 tys. zt,
Pozostate 58 tys. zt.

Na dzien 31.12.2008 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw
bankowych (wszystkie zobowigzania z tytutu kredytdw bankowych zostaly zaklasyfikowane jako
krotkoterminowe wobec):

PKO Bank Polski S.A. w tgcznej wysokosci 26 062 tys. zt,
Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysokosci 9 214 tys. zi,

ING Bank Slaski S.A. w wysokosci 50 683 tys. zt,

Bank Spétdzielczy w Czestochowie w wysokosci 23 tys. zi,
Bank Pekao S.A. w facznej wysokosci w wysokosci 355 tys. zi,
GETIN Bank SA w wysokosci 41 tys. zt,

Santander Consumer Bank SA w wysokosci 137 tys. zt,

BOS SA o/Opole w wysokosci194 tys. zt,

Pozostate w wysokosci 216 tys. zt.

Na dzien 30.06.2009 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw
bankowych (wszystkie zobowigzania z tytutu kredytdw bankowych zostaly zaklasyfikowane jako
krotkoterminowe) wobec:

 PKO BP w wysokosci 34 824 tys. zt,
« ING Bank Slaski: 58 388 tys. z,
« Raiffeisen Bank Polska: 9 239 tys. zt.

Na dzien 30.09.2009 r. Grupa Sfinks posiadata nastepujace zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw
bankowych (wszystkie zobowigzania z tytutu kredytdbw bankowych zostaly zaklasyfikowane jako
krotkoterminowe) wobec:

+ PKO BP w wysokosci 34.703 tys. zt,
¢ ING Bank Slaski: 58.215 tys. zt,
« Raiffeisen Bank Polska: 8.847 tys. zt.

W 2006 r. Grupa Sfinks finansowata sie z 2 podstawowych Zrodet: wptywow z tytutu zaciggnietych kredytow
bankowych oraz dodatnich przeptywdw pienieznych wygenerowanych z dziatalnosci operacyjnej. Grupa
osiggneta réwniez wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej, wynikajace z wptywdw ze sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych oraz wptywow z otrzymanych odsetek.

W 2007 r. najwazniejszym zrodtem finansowania Grupy Sfinks byty wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow
bankowych. Ponadto Grupa Sfinks uzyskata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oraz
pozyskata Srodki z podwyzszenia kapitatdw wiasnych.

W 2008 r. Grupa Sfinks finansowata sie przede wszystkim poprzez zaciaggniecie kredytdw bankowych, a takze
wptywami uzyskanymi z dziatalnosci operacyjnej.

W zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej Grupy Sfinks w okresie I-III kwartat 2009 r. drastycznemu
obnizeniu ulegt dostep do zrodet kapitatu. W tym okresie Grupa Sfinks finansowata dziatalno$¢ Srodkami
uzyskanymi z dziatalnosci operacyjnej oraz kredytami bankowymi. W kwietniu 2009 r. Spotka zawarla
Umowy Restrukturyzacyjne z bankami, opisane szczegétowo w punkcie 7.6.2.4.1 i 7.6.2.4.2 Prospektu.

64.1.2 Zrodia i kwoty oraz opis przeptywow srodkow pienieznych Grupy Sfinks
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Tabela: Struktura przepltywow srodkow pienieznych Grupy Sfinks (tys. zt)

I-II1 I-II1
kwartat | kwartat
2009* | 2008*

; 5 2007
I | 2po% | 2008 | | 2007 | 2006

tatcone

Przeplywy pieniezne netto 7 dziatalnoéci operacyjnej | -13764| 22939| -11162| 18501| 20328| 13995| 17152 33033

Zysk (strata) brutto -29 507 699| -16843| 5796| -72407| 5801| 6662| 18687
Korekty razem 15743 | 22240 5681 12705| 92735| 8194 10490 14346
Amortyzacja 14335 12442 8347| 8101| 16576| 12845 13214| 10783
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -208 [ -23 479 -407| -21 674 [ -26 619 [ -33 248 [ -36 404 [ -50 157
Wphywy 527 1700 81 0 1 884 135 135 1378
Wydatki -735| -25179 -488 | -21 674 | -28 503 | -33 383 | -36 747 | -51 535
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 17 268 2550 22 885 5 627 57771 20026] 20 025| 19668
Wplywy 30000| 84065| 30328| 16822 97910| 54633 | 54632 | 45068
-34
Wydatki -12732| -81515 -7 443|-11195] -92 133 607 -34 607 | -25 400

Dywidendy wyptacone na rzecz akcjonariuszy

A 3643 4 364 2 362 2 898 -6092| -4679| -4679| -3780
mniejszosciowych

Zwiekszenie/zmniejszenie netto  srodkéw

pienieznych i ich ekwiwalentéw 3 296 2010| 11316 2454 -514 773 773| 2544

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 4906| 5420) 4906 5420 5420 4647| 4647| 2103

(s)'r(c:gzl pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec| g,0,( 5 430| 16222 7874| 4906| 5420| 5420| 4647

Zrddio: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 r., skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku, danych zarzadczych Emitenta

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

W latach 2006-2008 Grupa Sfinks finansowata swojg dziatalno$¢ przede wszystkim ze srodkdw pienieznych z
dziatalno$ci operacyjnej oraz finansowej, notujac przy tym znaczace ujemne saldo przeptywdw pienieznych z
dziatalnosci inwestycyjnej. Taka struktura przeptywow Srodkdw pienieznych byta zwigzana z realizacjg
programu inwestycyjnego rozbudowy sieci restauracji finansowanego m.in. z kredytéw bankowych.

W 2006 roku Grupa Sfinks finansowata swojg dziatalno$¢ w m.in. ze $rodkéw z dziatalnosSci operacyjnej.
Dodatnie saldo $rodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej wyniosto 33 min PLN. Najistotniejszym
czynnikiem negatywnie wptywajacym na saldo $rodkéw pienieznych z dziatalnosSci operacyjnej byto
zwiekszenie stanu naleznosci. tacznie przeptywy pieniezne netto wyniosty 2,5 min zt.

Wydatki zwiazane z dziatalnoscig inwestycyjng Grupy Sfinks w tym okresie dotyczyty wydatkdéw na zakup
sktadnikow majatku trwatego. Wsréd wptywdw z dziatalnosci finansowej dominowato zaciggniecie kredytow
bankowych o wartosci 45,1 min zt. Przy czym w tym samym roku obrotowym dokonano sptaty kredytow i
pozyczek na kwote 17,3 min zk.

W 2007 roku podstawg finansowania dziatalnosci Grupy Sfinks byty s$rodki z dziatalnosci finansowej, co
wynikato m.in. z pozyskania Srodkow z emisji akcji serii G w wysokosci 13,3 min zt netto i wzrostu
zadtuzenia z tytutu kredytow bankowych; zaciagnieto nowe kredyty bankowe w wysokosci 41,3 min z,
dokonujac przy tym sptaty kredytéow na kwote 25,3 min zi.

Wyrazny spadek przeptywow netto z dziatalnosci operacyjnej wynikat przede wszystkim z pogorszenia
wyniku przed opodatkowaniem z 18,7 min zt w 2006 r. do 6,7 min zt w 2007 r. W 2007 r. Grupa Sfinks
kontynuowata program inwestycyjny, ponoszac wydatki za zakup sktadnikow majatku trwatego.

tacznie przeptywy pieniezne netto spadty do 0,8 min zi.

W 2008 r. doszto do drastycznego pogorszenia wynikow Grupy Sfinks, strata przed opodatkowaniem
wyniosta 72,4 min zt. Uzyskane dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 20,3
min zt byly natomiast zwigzane ze wzrostem zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan do 27,6 min
zt w 2008 r. wobec 2,3 min zt w 2007 r.

W I pot. roku 2008 r. kontynuowany byt program inwestycyjny, a wydatki inwestycyjne w wiekszosci zostaty
przeznaczone na majatek trwaty i osiagnety poziom 28,5 min zi. Zrodtem finansowania inwestycji w 2008 r.
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byly przede wszystkim kredyty bankowe; zaciggnieto kredyty bankowe na kwote 97,9 min zt, przy czym
dokonano spfaty na kwote 77,9 min zt.
Ltacznie przeptywy pieniezne netto w 2008 r. wyniosty -0,5 min zt.

W I pétroczu 2009 r. Grupa Sfinks wygenerowata przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej na poziomie -
11,2 min zt, na co wptyw miata przede wszystkim strata przed opodatkowaniem w kwocie -16,8 min zt.
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty jedynie -407 tys. zt, natomiast w segmencie finansowym
Grupa Emitenta osiggneta dodatnie saldo $rodkdw pienieznych w wysokosci 22,9 min zt.

W okresie I-IIT kwartat 2009 r. Grupa Sfinks wygenerowata przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej na
poziomie -13,8 min zt, na co wplyw miata przede wszystkim strata przed opodatkowaniem w kwaocie -25,9
min zt. Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty jedynie -208 tys. zt, natomiast z dziatalnosci
finansowej Grupa Sfinks wygenerowata dodatnie saldo $rodkéw pienieznych w wysokosci 17,3 min zi.
Dodatnie saldo przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci finansowej w I potroczu 2009r. i I-III kwartale
2009r. wynikato gtdwnie z zawarcia przez Emitenta w kwietniu 2009 r. umowy z akcjonariuszem Spoiki,
Panem Sylwestrem Cackiem, ktdrej przedmiotem byto udzielenie Emitentowi pozyczki podporzadkowanej w
kwocie 30,0 min zt z przeznaczeniem na sptate zobowigzan oraz biezacg dziatalno$¢ gospodarcza.
Szczegotowy opis umowy pozyczki zostat zamieszczony w punkcie 11.2.1 Prospektu.

6.4.1.3  Potrzeby kredytowe oraz struktura finansowania

Tabela: Wskazniki zadluzenia Grupy Sfinks*

31.12.2007
30.09.2009 | 30.06.2009 | 31.12.2008 31.12.2007 | 31.12.2006
przeksztatcone

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 1,39 1,29 1,07 0,60 0,59 0,60
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych -k* -k* -k* 1,48 1,37 1,44
Wslfaznlk _pokryC|a_ aktywow trwatych -0,55 -0,37 -0,07 0,84 0,85 0,87
kapitatami statymi
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 1,30 1,20 0,98 0,32 0,30 0,26
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,01 0,02 0,02 0,28 0,27 0,33
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek Skkx Skxk Skxk 2,32 2,50 6,53

Zrddfo: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 r., skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku, danych zarzadczych Emitenta
*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

** ujemne kapitaty wiasne

***¥ ujemny wynik EBIT

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskaznik ogdinego zadfuzenia = (zobowigzania dfugo- i krotkoterminowe + rezerwy na zobowigzania) / pasywa ogofem
wskaznik zadfuzenia kapitatow wiasnych = (zobowigzania dfugo- i krotkoterminowe) / kapitaty wiasne

wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wiasne + zobowigzania dfugoterminowe) / aktywa trwate
wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego = zobowigzania krotkoterminowe / pasywa ogofem

wskaznik zadfuzenia dfugoterminowego = zobowigzania dfugoterminowe / pasywa ogotem

wskaznik pokrycia zobowigzarni z tytutu odsetek = EBIT / odsetki

W analizowanym okresie widoczny jest znaczacy wzrost zadtuzenia Grupy Sfinks przy jednoczesnym
pogarszaniu sie wskaznikdw obstugi zadtuzenia. Udziat zobowigzan w finansowaniu dziatalnosci Grupy Sfinks
mierzony wskaznikiem ogolnego zadtuzenia w wedtug stanu na 31 grudnia 2006 wynosit 0,60, a wedtug
stanu na 31 grudnia 2007 r. osiggnat poziom 0,59. Z uwagi na ujemng warto$¢ kapitatow wiasnych na 31
grudnia 2008 r. wskaznik ogolnego zadtuzenia wynidst 1,07, 30 czerwca 2009 r. osiagnat poziom 1,29, a 30
wrzesnia 2009 r. 1,39.

Istotnym zmianom w analizowanym okresie ulegaty wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego oraz wskaznik
zadtuzenia dlugoterminowego Grupy Sfinks. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. wskaznik zadtuzenia
krotkoterminowego wynidst 0,32, na dzien 31 grudnia 2008 r. osiagnat wartos¢ 0,98, natomiast na dzien 30
czerwca 2009 r. 1,20 i 1,30 na 30 wrzeSnia 2009 r. Tak znaczace zmiany byly zwigzane m.in. z
zakwalifikowaniem na 31 grudnia 2008 r. wszystkich kredytow bankowych zaciggnietych przez Grupe Sfinks
jako zobowigzan krétkoterminowych ze wzgledu na naruszenie warunkdw umow kredytowych. Na dzien
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30.09.2009 r. pozyczki i kredyty bankowe zaciggniete przez Grupe Sfinks zostaty zaklasyfikowane do pozycji
krotkoterminowych w zwigzku ze ztamaniem, badZ naruszeniem konwenantdéw bankowych.

Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek w analizowanym okresie obrazuje pogarszanie sie sytuagiji
finansowej Grupy Sfinks i zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan.

Szczego6towe informacje dotyczace zadtuzenia Grupy Sfinks z tytutu kredytow bankowych znajdujg sie w
punktach 7.6.2.4.1i 7.6.2.4.2 Prospektu.

Emitent ocenia, ze w przypadku prowadzenia biezacej dziatalno$ci operacyjnej nie wystepuje dodatkowe
istotne zapotrzebowanie kredytowe Grupy Sfinks.
Potrzeby kredytowe Grupy Sfinks nie podlegajq w sposdb istotny zjawisku sezonowosci.

Przewidywane Zrddta finansowania konieczne do wywigzania sie ze zobowigzan Emitenta to $rodki uzyskane
z emisji Akcji Serii H (w zakresie w jakim zostato to ujete w Pkt. 3.1 Prospektu) oraz S$rodki witasne z
przysztych dodatnich przeptywow generowanych przez dziatalnos$¢ operacyjna.

Tabela: Wskazniki ptynnosci Grupy Sfinks*

31.12.2007
30.09.2009 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
przeksztatcone
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,19 0,22 0,19 0,61 0,66 0,63
Wskaznik p+ynnoéci szybkiej 0,18 0,20 0,16 0,55 0,59 0,56

Zrddfo: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 r., skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za IIT kwartat 2009 roku, danych zarzadczych Emitenta

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

Zasady wyliczania wskaznikow:
e wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe/zobowiazania krdtkoterminowe z wylgczeniem rezerw
. wskaznik plynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowiazania krotkoterminowe z wytaczeniem rezerw

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi wskazniki ptynnosci Grupy Sfinks utrzymywaty
sie przez caty okres ponizej pozioméw uznawanych powszechnie za bezpieczne. Niski poziom wskaznikow
ptynnosci na koniec 2006 i 2007 r. wynikat po czesci ze specyfiki prowadzonej dziatalnosci. Szczegdlnie niski
poziom wskaznikow ptynnosci wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. obrazowat trudnosci Grupy Sfinks w
regulowaniu zobowigzan.

Na Date Prospektu Grupa Sfinks nie wykazuje trudnosci w regulowaniu zobowigzan.

Tabela: Cykle rotacji Grupy Sfinks (dni)*

. 2007
Tos | Loo: | 2008 sty | 2007 | 2008
1 Cykl rotacji zapasow 5,5 6,1 51 6,1 6,8 7,0
2 Cykl rotacji naleznosci 33,1 29,7 30,8 329 33,8 28,9
3 Cykl rotacji zobowigzan handlowych 51,2 55,9 46,4 42,4 44,0 54,1
4 Cykl operacyjny (1+2) 38,6 35,8 36,0 39,1 40,6 36,0
5 Cykl konwersji gotowki (4-3) -12,7 -20,1 -10,5 -3,4 -3,4 -18,1

Zrodfo.: Obliczenia Emitenta na podstawie danych zawartych w Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-
2008, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2007, Zbadanym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
rok 2006, Skonsolidowanym skroconym Srodrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
20089 r., skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Sfinks za III kwartat 2009 roku, danych zarzadczych Emitenta

*dane niezbadane przez biegtego rewidenta

Zasady wyliczania wskaznikdw:
e cykl rotacji zapasow = (sredni stan zapasowy/koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie
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e cykl rotacji naleznosci = (Sredni stan naleznosci krétkoterminowych/przychody ze sprzedazy)*liczba dni w okresie
e cykl rotacii zobowigzann = (Ssredni stan Zzobowigzari krotkoterminowych z wytaczeniem kredytow/koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

Cykl rotacji zapasow Grupy Sfinks w latach 2006-2008 oraz w I-III kwartatach i I potroczu 2009 r.
ksztattowat sie na wzglednie niskim poziomie od 7 dni w 2006 r. do 5,1 dnia w 2008 r. i 5,5 dnia w I-III
kwartale 2009 r. Relatywnie niski poziom zapaséw (i niski wskaznik cyklu rotacji zapaséw) odzwierciedla
specyfike dziatalnosci Grupy Sfinks.

Cykl rotacji naleznosci ulegt w 2007 r. wydtuzeniu z 28,9 do 33,8 dnia, a nastepnie utrzymywat sie na
poziomie ok. 30 dni, przy czym w I-III kwartatach 2009 r. wyniést 33,1 dnia, a w I pbtroczu 2009 r. 29,7
dnia.

Cykl rotacji zobowigzan handlowych ulegat stopniowemu wydtuzeniu z 42,4 dnia w 2007 r. do 46,4 w 2008 r.
i 55,9 dnia w I potroczu 2009 r. W I-III kwartatach 2009 r. wynidst 51,2 dni.

Zmiany w cyklu rotacji zobowigzan miaty decydujacy wptyw na dtugos$¢ cyklu konwersji gotdwki, ktory w
2008 roku wynidst -10,5 dni, w I-III kwartatach 2009 r. -12,7 dni, a w I p6troczu 2009 r. -20,1 dnia.

6.4.1.4  Ograniczenia w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych

Zawarte przez Emitenta umowy kredytowe oraz umowy restrukturyzacyjne okreslajg cele, na ktére Srodki z
kazdego kredytu mogg by¢ wykorzystane, a takze szereg zobowigzan Emitenta dotyczacych m.in. zakazu
zaciggania kredytéw i zobowigzan o charakterze kredytowym oraz utrzymywania miesiecznych wptywéw na
rachunki bankowe w wysokos$ciach okreslonych w danej umowie. Szczegdty zawartych przez Emitenta umow
kredytowych i restrukturyzacyjnych zostaty opisanie w pkt 7.6.2.4.1 oraz 7.6.2.4.2 Prospektu.

Nie istniejg inne przeszkody dotyczace wykorzystywania zasobow kapitatowych, ktére miaty lub mogtyby
miec¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta.

6.4.2 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Emitent o$wiadcza, iz nie posiada wystarczajacego kapitatu obrotowego dla zaspokojenia biezacych potrzeb
Grupy Sfinks w okresie co najmniej 12 miesiecy.

Rzeczywisty stan kapitatu obrotowego przedstawia sie nastepujaco:

Na dzien 30.11.2009 Grupa Sfinks dysponowata kapitatem obrotowym w wysokosci 3 846 tys. zt.

Istotny wplyw na wzrost poziomu kapitatu obrotowego miato zawarcie w dniu 10 kwietnia 2009 r. przez
Sfinks Polska S.A. umowy pozyczki z Sylwestrem Cackiem. Przedmiotem umowy bylo udzielenie Spodtce
pozyczki podporzadkowanej w kwocie 30 000 tys. zt. Srodki uzyskane z pozyczki zostaty przeznaczone na
sptate zobowigzan Spotki oraz biezacg dziatalno$¢ gospodarcza.

Na podstawie zmian w kapitale obrotowym w miesigcach maj-listopad 2009 r. (tj. pierwszych siedmiu
miesigcach, w ktdrych Spotka nie dziatata pod rygorem prawa upadto$ciowego), uwzgledniajac sezonowosc
prowadzonej dziatalnosci, Emitent szacuje zapotrzebowanie Grupy Sfinks na kapitat obrotowy w okresie 12
miesiecy od Daty Prospektu na 14 059 tys. zt i oSwiadcza, ze posiada $rodki wystarczajace do prowadzenia
dziatalnosci przez okres 3 miesiecy od Daty Prospektu.

Uzupetnienie poziomu kapitatu obrotowego nastapi w wyniku przeznaczenia czesci $Srodkéw z emisji akcji
Serii H na kapitat obrotowy. Emisja Akcji Serii H obejmuje 6.867.904 akcji. Emitent oczekuje, ze z emisji
Akcji Serii H uzyska co najmniej 71,6 min wptywow netto, z czego 15,9 min zt zostanie przeznaczone na
kapitat obrotowy Spétki, zgodnie z terminami, ktére zostaty wskazane w Pkt 18.3.2 Prospektu.

Zdaniem Emitenta uksztattowanie sie wartosci kapitatu obrotowego na poziomie powyzej 14 059 tys. zt
bedzie stanowito podstawe do stwierdzenia, iz Emitent dysponuje wystarczajagcym kapitatem obrotowym do
zaspokojenia biezacych potrzeb.
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Emitent jest przekonany o skutecznosci planowanego dziatania.

Emitent, kierujac sie procedurg wrazliwosci ocenia, iz niedojscie do skutku emisji Akcji Serii H lub uzyskanie
wplywdw z emisji Akcji Serii H na niewystarczajgcym poziomie stworzytoby konieczno$¢ pozyskania
dodatkowego kapitatu obrotowego poprzez realizacje alternatywnych scenariuszy, np. podwyzszenie kapitatu
zakfadowego Emitenta w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem prawa poboru akcjonariuszy w catosci,

skierowang do Sylwestra Cacka.

6.4.3 Kapitalizacja i zadtuzenie

Tabela: Kapitalizacja i zadluzenie Grupy Sfinks (tys. PLN)

30.11.2009
Lp. Pozycja
I. |Zadluzenie krotkoterminowe ogotem (I.A.+1.B+I1.C) 154 253
A. | Gwarantowane 0
B. | Zabezpieczone 103 626
C. | Niegwarantowane/niezabezpieczone 50 627
IL. Zadluzenie dlugoterminowe ogotem (z wylaczeniem biezacej czesci
zadtuzenia dlugoterminowego) (II.A.+I1.B+I1I1.C) 1548
A. | Gwarantowane 0
B. |Zabezpieczone 1 548
C. | Niegwarantowane/niezabezpieczone 0
II1. | Kapitat wiasny -51 745
A. | Kapitat podstawowy 9 281
B. |Kapitat zapasowy 51 384
C. |Pozostate -112 410
RAZEM 104 056
Zrédfo.: Emitent, dane niezbadane
Tabela: Informacja dotyczaca wartosci zadtuzenia netto Grupy Sfinks (tys. PLN)
30.11.2009
Lp. Pozycja
A. | Srodki pieniezne 6 530
B. | Ekwiwalent $rodkéw pienieznych 0
C. | Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D. |Plynnos¢ (A+B+C) 6 530
E. |Biezace naleznosci finansowe 0
F. | Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach 102 099
G. | Wyemitowane obligacje krétkoterminowe
H. |Biezaca cze$¢ zadtuzenia dtugoterminowego 0
I. |Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 35 484
J. | Krotkoterminowe zadluzenie finansowe (F+G+H+1I) 137 583
K. |[Krotkoterminowe zadluzenie finansowe netto (J-E-D) 131 053
L. |Dlugoterminowe kredyty i pozyczki 532
M. | Wyemitowane obligacje diugoterminowe 0
N. | Inne dtugoterminowe zadtuzenie finansowe 1017
0. | Dlugoterminowe zadluzenie finansowe (L+M+N) 1548
P. |Zadluzenie finansowe netto (K+0) 132 601

Zrodfo.: Emitent, dane niezbadane

Opis aktywow zabezpieczonych znajduje sie w punkcie 7.6.2.4 Prospektu.
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Tabela: Informacja dotyczaca zadtuzenia warunkowego Grupy Sfinks (tys. PLN)

30.11.2009
Lp. Pozycja
A. | Gwarancje bankowe i ubezpieczeniowe 3 050
B. |Poreczenia wekslowe 0

Zrédfo.: Emitent, dane niezbadane

Grupa Sfinks nie posiada zadtuzenia posredniego.
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7 INFORMACIE O EMITENCIE

7.1 Historia i rozwoj Grupy Emitenta
7.1.1 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziata pod firmaq: ,,SFINKS POLSKA” Spétka Akcyjna. Emitent moze uzywac skrotu ,,SFINKS POLSKA”
S.A.

7.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest wpisany do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla todzi — Srodmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000016481.

7.1.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas na jaki zostat utworzony, z wyjatkiem sytuacji, gdy
jest to czas nieokreslony

Spdtka ,,Sfinks Polska” S.A. zostata zawigzana w dniu 16 sierpnia 1999 r. aktem notarialnym, sporzadzonym
przez Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie (numer repertorium: A 2348/99) i wpisang w dniu 3 wrzesnia
1999 r. do rejestru handlowego RHB, prowadzonego przez Sad Rejonowy w todzi, XXI Wydziat Gospodarczy
Rejestrowy pod numerem RHB 7369 (sygn. akt: XXI Ns Rej. H 1651/99). W zwigzku z wejéciem w Zzycie
ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (tekst jednolity: Dz. U. z 2001 r. Nr 17,
poz. 209 z poézniejszymi zmianami), w dniu 4 czerwca 2001 r. Spétka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia
w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000016481.

7.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie z
ktorymi dziata Emitent, kraj siedziby (utworzenia) oraz adres i numer telefonu jego
siedziby statutowej (lub gtéwnego miejsca prowadzenia dziatalnosci, jesli jest ono
inne nia siedziba statutowa)

Kraj siedziby Emitenta
Krajem siedziby Emitenta jest Polska.

Siedziba Emitenta
Siedziba Emitenta znajduje sie w todzi.

Forma prawna Emitenta
Emitent posiada forme prawng spotki akcyjnej.

Przepisy prawa na podstawie ktorych i zgodnie z ktorymi dziata Emitent
Emitent w zakresie dotyczacym funkcjonowania jako spétka akcyjna dziata na podstawie przepisow KSH i
innych przepisow dotyczacych spotek prawa handlowego oraz postanowien Statutu.

Adres siedziby Emitenta i numery telekomunikacyjne

Adres: Al. Kosciuszki 80/82, 90-437 todz
Telefon: 042 636 80 61

Fax: 042 636 81 31

E-mail: sekretariat@sfinks.pl

Adres strony internetowej: http://www.sfinks.pl

7.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dzialalnosci gospodarczej Emitenta

1 stycznia 1995 r. powstanie pierwszej restauracji SPHINX przy ul. Piotrkowskiej w todzi;
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16 sierpnia 1999 r.
3 wrzesnia 1999 r.

21 lipca 2000 r.

29 listopada 2001 r.

31 lipca 2002 r.

17 kwietnia 2003 r.

31 lipca 2003 r.

20 kwietnia 2005 r

29 kwietnia 2005 r.

20 czerwca 2005 r.

1 stycznia 2006 r.

10 kwietnia 2006 r.

6 czerwca 2006 r.

7 czerwca 2006 r.

8 czerwca 2006 r.

1 stycznia 2007 r.

4 czerwca 2007 r.

06 lipca 2007r.

zawigzanie spotki pod firmg ,,Sfinks Polska” S.A.;

rejestracja Emitenta w rejestrze handlowym pod numerem RHB 7369;

rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 5.318.424 z,

do kwoty 6.318.424 zi, poprzez emisje 2.960.802 uprzywilejowanych akcji

imiennych serii B, 306.600 uprzywilejowanych akcji imiennych serii C i

2.951.022 uprzywilejowanych akcji imiennych serii D objetych przez Tomasza

Morawskiego;

pierwsze notowanie spotki na CeTO;

- zawarcie umowy inwestycyjnej pomiedzy Tomaszem Morawskim —
akcjonariuszem, posiadajacym 100% akcji Emitenta a Polish Enterprise Fund
IV L.P., na podstawie ktdrej Polish Enterprise Fund IV L.P. zobowigzata sie
naby¢ od Tomasza Morawskiego 2.462.527 akcji Emitenta, stanowigcych
38,97% gtoséw na WZA Emitenta, zas Tomasz Morawski zobowigzat sie do
objecia 2.462.527 akcji Emitenta nowej emisji;

- nabycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. od Tomasza Morawskiego —
jedynego akcjonariusza — 2.462.527 akcji Emitenta, stanowigcych 38,97%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta;

rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 2.462.527 zi,

do kwoty 8.780.951 zt, poprzez emisje 2.462.527 nieuprzywilejowanych akcji

na okaziciela serii E objetych przez Tomasza Morawskiego;

nabycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 878.095 akcji Emitenta

uprawniajacych do 10% gtoséw na WZA, stanowigcych tacznie z dotychczas

posiadanymi akcjami, 3.340.822 akcje Emitenta, facznie uprawniajacych do

38,04% liczby gtosdéw na WZA;

osiggniecie przez AIG Otwarty Fundusz Emerytalny 6,20% ogdinej liczby

gtosdw na WZA w wyniku nabycia tagcznie 544.000 akcji Emitenta;

zbycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 361.000 akcji Emitenta;

zbycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 200.000 akcji Emitenta, w wyniku
czego liczba posiadanych przez ten fundusz akcji zmniejszyta sie do 2.779.622,
za$ udziat w ogdinej liczbie gtoséw na WZA do 31,66%;

podjecie przez Zarzad decyzji o przeniesieniu notowan akcji Emitenta z CETO
na GPW;

nabycie aktywdw Spoétki Restauracje Grupa Chtopskie Jadio Anna Kaliszka-
Kosciuszko Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz Spotki Grupa Chtopskie
Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie;

podjecie przez Zarzad GPW uchwaty o dopuszczeniu do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym akcji Spotki oraz PDA;

- podjecie przez Zarzad GPW uchwaty o wprowadzeniu w trybie zwyktym do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcji Spotki oraz PDA;

- sprzedaz przez Polish Enterprise Fund IV L.P. wszystkich posiadanych akgji
Spotki w ramach oferty publicznej;

pierwszy dzien notowan akgcji Spétki oraz PDA;

ogtoszenie nowej strategii rozwoju do roku 2011 i podjecie decyzji o ekspans;i
zagranicznej;

zawigzanie Spotki pod firmg Sfinks Hungary Catering, Trade and Services Kft z
siedzibq w Budapeszcie, Wegry

zawigzanie Spoiki zaleznej pod firmg Sfinks Deutschland GmbH z siedzibg w
Diisseldorfie (obecnie w Berlinie), Niemcy
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24 lipca 2007 r.

1 grudnia 2007 r.

Styczen 2008 r.

18 stycznia 2008 r.

21 sierpnia 2008 r.

23 wrzesnia 2008 r.

17 lutego 2009 r.

27 lutego 2009 r.

24 marca 2009 r.

8-10 kwietnia 2009 r.

10 kwietnia 2009 r.

14 kwietnia 2009 r.

23 kwietnia 2009 r.

30 czerwca 2009 r.

23 pazdziernika 2009 r.

zawigzanie Spofki zaleznej pod firmg Sfinks Czech&Slovakia s.r.o. z siedzibg w
Pradze, Czechy

otwarcie pierwszej restauracji Sphinx za granica w Budapeszcie na Wegrzech
oraz w Bacau w Rumunii;

otwarcie trzech restauracji Sphinx w Czechach w Pradze oraz kolejnej drugiej
juz restauracji Sphinx w Budapeszcie;

nabycie udziatdbw w spétce Shanghai Express Sp. z 0.0. prowadzacej
restauracje kuchni chifiskiej pod nazwa ,WOOK” a wraz z tym przejecie 2
restauracji WOOK w todzi i 1 w Warszawie;

wezwanie do sprzedazy 1.039.467 akcji Emitenta notowanych na GPW
dajacych prawo do 11,20% gtoséw na WZA przez American Restaurants Sp. z
0.0.;

ogtoszenie o tacznym nabyciu przez American Restaurants Sp. z o0.0., akcji
Emitenta notowanych na GPW dajacych prawo do 32,99% ogodlnej liczby
gtosow na WZA;

zlozenie przez Zarzad wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki z mozliwoscig
zawarcia uktadu w Sadzie Rejonowym dla todzi Srodmiescia, XIV Wydziat
Gospodarczy;

ponowne ztozenie przez Zarzad wniosku o ogtoszenie upadtosci Spdtki z
moZIiwoéciq zawarcia uktadu wobec dokonanego przez Sad Rejonowy dla todzi
Srodmiescia, XIV Wydziat Gospodarczy zwrotu wniosku ztozonego 17 lutego
2009 r.

sprzedaz przez AmRest Sp. z 0.0. wszystkich udziatow spétki SfP Holdings US,
LCC, posiadajacej akcje Emitenta dajace prawo do 32,99% ogdlnej liczby
gtoséw na WZA na rzecz OrsNEt Sp. z 0.0. z siedzibg w Zalesiu Gornym,
podmiotu zaleznego Sylwestra Cacka;

zawarcie Umow Restrukturyzacyjnych z Bankami Wierzycielami;

zawarcie przez Emitenta z osobg fizyczng — podmiotem powigzanym z
Emitentem, p. Sylwestrem Cackiem umowy pozyczki podporzadkowanej w
kwocie 30.000.000,00 zt;

ztozenie przez Zarzad Emitenta wniosku o wycofanie wniosku Spotki o
ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu, w zwigzku z
odpadnieciem przestanek do ogtoszenia upadtosci Spotki wynikajacych z
zawarcia przez Emitenta z bankami — wierzycielami umow restrukturyzacyjnych
oraz pozyskaniu przez Spotke srodkow finansowych na spifate jej wymagalnych
zobowiazan i finansowanie jej biezacej dziatalnosci gospodarczej;

otrzymanie przez Emitenta postanowienia Sadu Rejonowego dla todzi

Srodmiescia w todzi, XIV Wydziat Gospodarczy w sprawie umorzenia
postepowania o ogtoszenie upadtosci Emitenta z mozliwoscig zawarcia uktadu;

Podjecie przez ZWZA uchwaty postanawiajacej o dalszym istnieniu Spotki.

nabycie przez na OrsNET Sp. z 0.0. 3.061.786 akcji Emitenta uprawniajacych
do 32,99% ogdlinej liczby gtoséw na WZA na skutek likwidacji SfP Holdings US,
LLC.
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7.2 Dzialalnos$¢ Emitenta
7.2.1 Dzialalno$¢ podstawowa
7.2.1.1 Podstawowe obszary i rodzaj dzialalnosci Grupy Emitenta

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie, tj. w latach 2006-
2008 oraz w okresie od 1 stycznia 2009 r. do Daty Prospektu podstawowy obszar dziatalnosci Grupy
Emitenta obejmowat organizacje i zarzadzanie siecig restauracji pod trzema markami: SPHINX (segment
casual dining), CHLOPSKIE JADLO (segment premium foods) oraz markg WOOK (segment casual/ dining).

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Grupa Sfinks zarzadzata:

- 88 restauracjami Sphinx zlokalizowanymi na terenie catej Polski i 5 lokalami za granicg (w tym 3 na
terenie Republiki Czeskiej i 2 na Wegrzech),

- 10 restauracjami Chiopskie Jadto zlokalizowanymi na terenie Polski,

- 5 restauracjami WOOK zlokalizowanymi w najwiekszych polskich miastach.

Ponadto w Rumunii dziatata 1 restauracja (pod marka SPHINX, na podstawie ramowej umowy wspotpracy
zawartej pomiedzy Emitentem a Eurolirs Srl) oraz 1 we Francji (korzystajaca ze znakdéw towarowych
~SPHINX" i ,SFINKS” na podstawie umowy licencji zawartej pomiedzy Emitentem, a Sfinks France SAS).

Pod wzgledem liczby placéwek, sie¢ SPHINX jest jedng z najwiekszych w Polsce siecig restauracji
specjalizujaca sie w segmencie casual/ dining. Jednoczesnie Grupa Sfinks jest jedng z najwiekszych pod
wzgledem przychoddw ze sprzedazy i liczby restauracji firmg gastronomiczng w Polsce.

Sfinks Polska S.A. (spotka polska) jest podmiotem dominujgcym w Grupie Emitenta. Wchodzace w jej sktad
spotki zalezne prowadza dziatalnoSC operacyjng na terenie Polski, Czech, Wegier (spotka - Sfinks
Deutschland GmbH - zarejestrowana na terenie Niemiec nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej).

Sfinks Polska S.A. zostata zawigzana w dniu 16 sierpnia 1999 r. aktem notarialnym, sporzadzonym przez
Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie.

Podstawowgq_ dziatalnoscig Spdtki jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji pod trzema markami:
SPHINX, WOOK, CHEOPSKIE JADtO. Spotka odpowiada za kierowanie rozwojem ww. sieci, ich finansowanie,
zawieranie umoéw centralnych, biezacy nadzor nad dziatalnoScig poszczegdlnych restauracji, a takze
poszukiwanie i pozyskiwanie lokalizacji dla nowych restauracji.

W ramach sieci SPHINX Spodtka odpowiada za przygotowanie catego zaplecza dziatalnosci poszczegdlnych
restauracji, tj. pozyskanie odpowiedniej lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracji,
finansowanie catej dziatalnosci inwestycyjnej, a takze szkolenie personelu. Wiasnoscig Spotki sq wszystkie
aktywa danej restauracji. Operator, z ktorym Spdtka podpisuje umowe, odpowiada za powierzone mu mienie
i podejmuje sie prowadzenia we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek w peini zaadaptowanych i
wyposazonych przez Spotke restauracji. Cze$¢ wypracowanego zysku operator przekazuje do Spotki. Wartosc¢
procentowa przekazywanej czesci zysku ustalana jest kazdorazowo indywidualnie, jednakze w oparciu o
wypracowane i stosowane przez Spotke standardy. Spétka po podpisaniu umowy z operatorem nadal
zarzadza dziatalnosciq restauracji m.in. poprzez monitoring jej wynikdw oraz kontynuowanie szkolenia
personelu. Ponadto Spotka odpowiedzialna jest za ustalanie polityki ksztattowania cen sprzedazy
oferowanych dan, a takze wybor dostawcow na niektore artykuly dostarczane do restauracji. U podstaw
dziatalnosci sieci SPHINX lezy tzw. koncepcja casual dining, tj. codziennych smacznych positkéw, wysokiej
jakosci, po niewygorowanych cenach. Ponadto podstawowym zatozeniem funkcjonowania sieci jest
zapewnienie profesjonalnej obstugi klienta, stworzenie przyjaznej atmosfery i poczucia wygody. Restauracje
SPHINX oferujg gtownie potrawy miesne, w tym dania o smaku orientalnym, jak rowniez bardziej
wysublimowane takie jak steki, dania rybne, a menu systematycznie poszerzane jest o dania kuchni
europejskiej.

W podobny sposdb Spdtka zarzadza sieciami restauracji WOOK i CHLOPSKIE JADLO. Spotka odpowiada za
przygotowanie catego zaplecza dziatalnosci poszczegdlnych restauracji, tj. pozyskanie odpowiedniej
lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracji, finansowanie catej dziatalnosci inwestycyjnej, a
takze szkolenie personelu. Wiasnoscig Spotki sq wszystkie aktywa danej restauracii.
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Operator, z ktérym Spétka podpisuje Umowe Franchisngowa, odpowiada za powierzone mu mienie i
podejmuje sie prowadzenia we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek w peini zaadaptowanych i
wyposazonych przez Spotke restauracji. Menu sieci CHLOPSKIE JADLO zawiera przede wszystkim tradycyjne
dania kuchni polskiej przygotowywane wytgcznie ze $wiezych sktadnikow. Restauracje marki WOOK oferujg
dania kuchni chifskiej.

WYKAZ ISTOTNYCH PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA

Na dzien 30.06.2009 r. w sktad Grupy Sfinks wchodzity nastepujace spotki zalezne powigzane kapitatowo,
wszystkie spotki prowadzg, dziatalnos¢ gastronomicznag:

Nazwa Spotki Adres, kraj | Nazwa podmiotu Kapitat zaktadowy | Udziat w
siedziby Dominujacego kapitale oraz
0gdlnej liczbie gtosow
Sfinks Berlin Sfinks Polska S.A. | 125.000 EURO 100%
Deutschland Niemcy
GmbH

Sfinks Czech & Praga, Republika | Sfinks Polska S.A. | 25 226 000, CZK 100%
Slovakia s.r.o. Czeska

Sfinks Hungary Budapeszt Wegry | Sfinks Polska S.A. | 65.00.000 HUF 100%
Catering, Trade
and

Services Ltd.

Shanghai Express | +6dz Polska Sfinks Polska S.A. | 4.036.000 PLN 100%
Sp. z 0.0.

Ponadto Emitent jest spotka dominujacg w rozumieniu MSSF dla podmiotéw prowadzacych restauracje pod
nazwg SPHINX, mimo iz brak jest powigzan kapitatowych pomiedzy tymi podmiotami, a Spdtka. Stosunek
dominacji wynika z formy sprawowania kontroli opartej na umowie dajacej Spdtce prawo kierowania politykg
finansowa i operacyjng jednostek gospodarczych prowadzacych restauracje. W zwigzku z powyzszym
Emitent jest jednostkg dominujacg wobec operatordéw.

Podmioty prowadzace restauracje, zalezne od Emitenta (na 30.11.2009 r.):

Lp Nazwa Spotki Siedziba Spotki
1 Restauracja Sphinx Matgorzata Lebioda i Mariusz Lebioda spétka jawna  Piotrkowska 250, 90-360 £6dz
2 Restauracja SPHINX Milczewski Furmaniak Spotka Jawna 91-845 t6dz, Ul. Franciszkanska
3 POL-SCAN COOPER. CO. SP. Z 0.0. 90-105 £6dz, Ul. Piotrkowska 56
4 Restauracja Sfinks Pawet Micinski vel Miecinski Spotka Komandytowa Piotrkowska 93 90-423 t4dz
5 SPHINX Jacek Podolski Joanna Podolska Spdtka Jawna Sw. Marcin 66 M. 72 60-807 Poznan
6 Restauracja Sfinks, Skdra Spétka Jawna 10 Lutego11 81-301 Gdynia
7 Restauracje SPHINX — WOOK D.M.Swigtek Sp.J Ztota Karczma 19/26 80-298 Gdansk
8 SPHINX Marek tosinski Spétka Komandytowa Teofila Magdzinskiego 18 85-111 Bydgoszcz
10 Restauracja SPHINX Karewicz Spdtka Jawna Al. Kosciuszki 1, 42-200 Czestochowa
11 Restauracja Sfinks M.A.G. Marek Gumkowski Spétka Komandytowa Chopina 18 62-510 Konin
12 Restauracja "Sfinks" Pawtowski Spotka Jawna Moniuszki 11 41-902 Bytom
13 Restauracja SFINKS Ewa i Marek Gtuch Spotka Jawna Batalionéw Chtopskich 21a/1 26-612 Radom
14 Restauracja SPHINX Banas Spodtka Jawna Kosciuszki 9 35-030 Rzeszow
15 Restauracja Sfinks R. Batuch Spotka Jawna 87-100 Torun, Ul. Zeglarska 31
16 Restauracja Sfinks Anna i Piotr Baranowscy Spotka Jawna Krakowskie Przedmiescie 60 20-002 Lublin
17 Restauracja Sfinks Nadolny Spotka Jawna Staromiejska 15 10-017 Olsztyn
18 Restauracja "Sphinx" Dorota Cielica spdtka jawna Sienkiewicza 48/50 25-501 Kielce
19 Restauracja Sfinks Kacprzak Spétka Jawna Swietokrzyska 35 00-049 Warszawa
20 Restauracja Sphinx Joanna i Wojciech Stoma Spétka Jawna 62-200 Gniezno, Ul. Chrobrego 4
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21 Restauracja Sphinx Wojciech i Jacek Durczewscy Spdtka Jawna Krupowki 41 34-500 Zakopane
22 Restauracja Sphinx Krzysztof i Maciej Ferens Spotka Jawna ul. Ztota 59, 00-120 Warszawa
23 Restauracja SPHINX Z. B. Rudowicz Spétka Jawna Ul Stary Rynek11/6, 65-001 Zielona Géra
24 Restauracja SFINKS A.J. Koztowscy Kosciuszki 50/2 62-300 Wrzesnia
25 Restauracja Sphinx Szponar Spotka Jawna Rynek 39/40 50-102 Wroctaw
26 Restauracja SPHINX B.Jonas-Manczak, A.Manczak Spétka Jawna 50-384 Wroctaw, Pl. Grunwaldzki 22
27 Restauracja Sphinx Nowaczyk Spdtka Jawna 62-030 Lubon, Ul. Debiecka 1
Al.  Konstytucji 3 Maja 102 66-400 Gorzéw
28 Restauracja Sphinx Bekalarczyk Spétka Jawna Wielkopolski
29 Restauracja Sphinx Katarzyna Szyszka, Michat Szyszka Spdtka Jawna 31-876 Krakdw; Ul. Bora Komorowskiego 37
30 Resturacja Sphinx Jerzy Furman, Elwira Galubirska Spotka Jawna 80-850 Gdansk, ul. Rajska 10
31 Restauracja SPHINX A.Mastalerz Spétka Jawna Ul. Grunwaldzka 108, 84-230 Rumia
32 Restauracja "Chtopskie Jadto" S.J. Piotr Stepien, Sandra Firek Warszawska 330, 43-300 Bielsko-Biata
33 Restauracja "Chtopskie Jadto" DRZYCINSCY Sp.J. Pl. Konstytucji 1, 00-647 Warszawa
34 Restauracja Sphinx Beata Kowalik Spotka Jawna Podgdrska 34 31-536 Krakéw
35 EMIOT Spotka Jawna Matgorzata i Jacek Pankowscy Ul. M. Jareny 21/22, 31-318 Krakow
36 Restauracja WOOK Jonas-Manczak Sp.J ul. Plac Grunwaldzki 22 50-384 Wroctaw
37 Restauracja SPHINX J. éwiqtek, A. Lisiecka Sp.J. Ul. Krélowej Jadwigi 35/37 88-100 Inowroctaw
38 Restauracja SFINKS Joanna i Remigiusz Kocniowscy sp.j. ul. M. Konopnickiej 2, 58-500 Jelenia Gora.
39 Restauracja SPHINX Matgorzata i Andrzej Wolniewicz Sp. j. Al. Jerozolimskie 148 02-326 Warszawa
40 Restauracja SPHINX Renata Celt i Robert Celt Lubnik 6/1 73-110 Stargard Szczecifiski
41 Robert Piotr Tycner Chtopskie Jadto ul. Kantaka 8/9 61-812 Poznan
4 (I:vaflt"anlgraqa Chiopskie Jadto Krzysztof Fic Matgorzata Stachura Sp. UL, $w. Agnieszki 1, 31-071 Krakéw
43 NIL Sp. z.0.0.* Anastazew 1D 95-045 Parzeczew
44 Senco Truszkowski Wiestaw* ul. Srebrna 2/U6 80-180 Gdansk

Zrodio: Emitent

*podmioty, z ktérymi zostaty zawarte umowy franchisingowe, ale restauracje nie zostaty jeszcze otwarte.

SPHINX

Restauracje dziatajace pod markg SPHINX prowadza dziatalno$¢ zaréwno w duzych, jak i Srednich miastach
Polski.

Na sie¢ restauracji pod markg SPHINX, na Date Prospektu sktadaty sie:

53 restauracje zlokalizowane w centrach handlowych,

3 restauracje sezonowe,

35 restauracji zlokalizowanych przy gtéwnych ciggach komunikacyjnych w miastach,

restauracje za granicg: w Czechach (3 restauracje w Pradze), na Wegrzech (2 restauracje w
Budapeszcie), w Rumunii (1 restauracja), 1 restauracja we Frandji.

W 2008 r. Zarzad Spotki podjat decyzje o zaniechaniu rozwoju sieci na terenie Niemiec.

Na Date Prospektu restauracje SPHINX prowadzity dziatalnosS¢ w: Biatymstoku (2 restauracje), Bielsko-Biatej
(1 restauracja), Bydgoszczy (1 restauracja), Bytomiu (1 restauracja), Czestochowie (1 restauracja),
Chorzowie (1 restauracja), Czeladzi (1 restauracja), Gdansku (6 restauracji), Gdyni (1 restauracja), Gliwicach
(2 restauracje), Gnieznie (1 restauracja), Gorzowie Wielkopolskim (1 restauracja), Inowroctawiu (1
restauracja), Jeleniej Gorze (1 restauracja), Kaliszu (1 restauracja), Katowicach (1 restauracja), Kielcach (1
restauracja), Koninie (1 restauracja), Koszalinie (1 restauracja), Krakowie (4 restauracji), Lublinie (1
restauracja), Luboniu (1 restauracja), Lodzi (6 restauracji), Olsztynie (1 restauracja), Opole (1 restauracja),
Pile (2 restauracje), Poznaniu (8 restauracji), Ptocku (1 restauracja), Radomiu (1 restauracja), Rybniku (3
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restauracje), Rumii (1 restauracja), Rzeszowie (3 restauracje), Sosnowcu (2 restauracje), Szczecinie (1
restauracja), Toruniu (1 restauracja), Warszawie (16 restauracji), Wroctawiu (5 restauracji), Zabrzu (1
restauracja), Zakopanem (1 restauracja), Zielonej Gorze (2 restauracja).

Ponadto Emitent posiada 3 restauracje sezonowe.

WOOK

Restauracje WOOK prowadzg dziatalnos¢ w najwiekszych miastach Polski. Obecnie restauracje WOOK
prowadza dziatalno$¢ w: Gdansku (1 restauracja), todzi (2 restauracje), Warszawie (1 restauracja),
Wroctawiu (1 restauracja).

CHLOPSKIE JADLO

Restauracje CHLOPSKIE JADLO prowadzg dziatalnos$¢ w wiekszosci w najwiekszych miastach Polski. Obecnie
restauracje prowadza dziatalno$¢ w: Bielsko-Biatej (1 restauracja), Gtogoczowie k/Krakowa (1 restauracja),

Krakowie (3 restauracje), todzi (1 restauracjl), Toruniu (1 restauracja), Warszawie (2 restauracje),
Poznaniu (1 restauracja).

7.2.1.2  Nowe produkty i ustugi

W latach 2006-2008 oraz I pdtroczu 2009 roku Grupa Sfinks systematycznie rozwijata menu restauracji
uaktualniajac na biezaco liste dan oferowanych klientom celem poszerzenia swej tradycyjnej oferty rynkowej
opartej na daniach kuchni orientalnej o menu kuchni europejskiej.

Ponadto w 2006 r. w zwigzku z przejeciem sieci restauracji premium foods dziatajacych pod marka
CHLOPSKIE JADLO oferta Grupy zostata poszerzona o tradycyjne dania kuchni polskiej. Natomiast w 2008 r.,
w wyniku nabycia operatora sieci restauracji kuchni chinskiej dziatajacych, w segmencie casual dining, pod
marka WOOK, Grupa Sfinks poszerzyta swa oferte o dania kuchni chinskiej.

Obecnie menu restauracji sieci Grupy Sfinks zawiera zarowno dania miesne, jak i bezmiesne (przy czym
przewaza oferta dan miesnych).

7.2.1.3  Gfowni dostawcy i odbiorcy

Dostawcy

W ocenie Emitenta nie istnieje uzaleznienie od dostawcow ze wzgledu na ich stosunkowo niewielkie udziaty
w dostawach ogétem oraz mozliwo$¢ znalezienia alternatywnych dostawcow.

Tabela: Wyszczegodlnienie gtdwnych dostawcow Grupy Sfinks w 2008 roku (tys. PLN)

2008 wartosciowy udziat w dostawach ogotem
Pepsi-Cola General Bottlers Poland Sp. z 0.0 1659 7,35%
Farm Frites Poland S.A. 1498 6,64%
Carlsberg Polska S.A. 1038 4,60%
Makro Cash Carry Polska S.A 954 4,23%
JANEX Spoétka Jawna 635 2,81%
EXTOM 613 2,72%
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GPH FOLWARK 609 2,70%
FAST FOOD Spétka z o.0. 606 2,68%
SRD - PHD 484 2,14%
MAKTON S.A. 414 1,83%

Zrodto: Emitent, dane niezbadane

Odbiorcy

W ocenie Emitenta nie istnieje uzaleznienie wobec odbiorcow ze wzgledu na fakt, ze produkty Grupy Sfinks
sq kierowane do szerokiej liczby indywidualnych klientdéw poprzez sie¢ restauracji SPHINX, CHLOPSKIE
JADLO i WOOK.

7.2.2  Gléwne rynki dziatalnosci
7.2.2.1  Struktura asortymentowa i geograficzna przychodow ze sprzedazZy

Glownym obszarem dziatalnosci Grupy Sfinks jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji dziatajacych
pod trzema markami SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK (w 2008 roku przychody ze sprzedazy
osiggniete przez Grupe Emitenta z tytutu sprzedazy gastronomicznej stanowity 97,65% przychoddow ze
sprzedazy ogotem Grupy).

Grupa Sfinks dziata w obszarze jednego segmentu branzowego — rynku restauracyjnego.

Grupa Sfinks dziata gtdwnie w obszarze jednego segmentu geograficznego, jakim jest Polska i na tym tez
rynku generuje wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy (w 2008 roku Grupa Sfinks zrealizowata na rynku
polskim 97,2% przychodow ze sprzedazy ogotem). Pozostate kraje, w ktorych Grupa Sfinks prowadzi swojg
dziatalno$¢ to Czechy i Wegry. Ponadto na podstawie ramowej umowy wspotpracy w Rumunii dziata 1
restauracja SPHINX, oraz na podstawie umowy licencji 1 restauracja SPHINX we Francji.

Ponadto w strukturach Grupy Sfinks znajduje sie, zarejestrowana w Niemczech spo6tka SFINKS Deutschland
GmbH, jednakze nie prowadzi ona dziatalnosci operacyjnej.

Wszystkie restauracje Grupy Sfinks w Polsce i zagranicg oferujg jednolite ustugi oparte na jednolitych i
zestandaryzowanych produktach. Restauracje dziatajg przede wszystkim w duzych miastach, brak jest
jednak przestanek do podziatu ze wzgledu na potozenie geograficzne.

7.2.2.2  Sezonowosc produkcji i rynkow zbytu

Dziatalno$¢ Grupy Sfinks charakteryzuje sie sezonowoscig uzyskiwanych przychodow ze sprzedazy. W
miesigcach letnich (III kwartat), w zwigzku ze wzmozonym ruchem turystycznym przypadajgcym na okres
wakacyjno-urlopowy, sprzedaz generowana przez Grupe jest zazwyczaj najwyzsza.

W IV kwartale (ze wzgledu na okres przed$wigteczny) szczegdlnie wysoka sprzedaz, w rocznym cyklu
dziatalno$ci, osiagajg restauracje zlokalizowane w galeriach handlowych.

Najnizsze poziomy przychoddéw ze sprzedazy Grupa Emitenta notuje natomiast w okresach zimowo-
wiosennych (I i II kwartat).

Zjawisko sezonowosci generowanych przychoddw ze sprzedazy jest charakterystyczne dla branzy
restauracyjnej.
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7.2.2.3  Charakterystyka rynkow dziatalnosci

Struktura rynku Grupy Sfinks
Gtownym rynkiem dziatalnosci Grupy Sfinks jest rynek restauracyjny.

Zgodnie z danymi podanymi przez PMR Publications wartos¢ rynku restauracyjnego w 2008 roku wyniosta
19,4 mid zt, co oznaczato wzrost o 6,6% w pordéwnaniu do roku 2007. W kolejnych latach, tj. 2009-2010, ze
wzgledu na spowolnienie gospodarcze i gorsze nastroje konsumenckie sktaniajgce do poszukiwania
oszczednosci, przewidywany jest wolniejszy wzrost tego rynku - na poziomie 3-4% rocznie.

Polski rynek ustug gastronomicznych jest bardzo rozdrobniony.
Ponizsza tabela przedstawia najwieksze sieci gastronomiczne w Polsce w latach 2006-2008.

Tabela: Najwieksze sieci gastronomiczne w Polsce (restauracje, pizzerie, bary, fast foody, itp.) w latach 2006-2008

Nazwa Liczba punktéw
2008 2007 2006
McDonalds 213 210 208
Da Grasso 160 127 100
Sphinx 119 92 81
TelePizza Poland 100 98 94
KFC 87 82 78
Kurcze Pieczone 60 85 44
Dominium Pizza 52 52 45
Pan American Pizza 49 46 -
Pizza Hut 43 51 41
Podniebne Barki 40 25 22
Green Way 36 43 40
Szybki Kes 30 30 13
Pizza Pai/ Flunch 29 26 20
Piwiarnia Warecka 29 - -
Mr Hamburger 25 23 23
Gruby Benek 18 - -
North Fish 15 7 -
GSS Spotem Poznan 12 13 13
Nazar Kebab 12 9 9
Le$ne Runo 10 9 8
Sioux 10 9 7
Chiopskie Jadio 10 8 7

Zrodto: GIK Polonia ,,Rynek punktow gastronomicznych w Polsce, Wrzesieri 2008

W latach 2005-2008 wzrost ogdétem wartosci rynku restauracyjnego w Polsce wynidst 19%. Do
najwazniejszych czynnikdw jego rozwoju nalezaty: wzrost wynagrodzen pracowniczych, zmiana
przyzwyczajen zywieniowych konsumentow wynikajgca ze zmiany trybu zycia, optymizm konsumentow,
wzrost liczby restauracji, ekspansja centréw handlowych i w zwigzku z tym rosnaca liczba atrakcyjnych
lokalizacji. Wérdéd czynnikdw, jakie mogtyby mie¢ pozytywny wptyw na rozwdj przedsiebiorstw obecnych na
rynku gastronomicznym w przysztosci, najczesciej wskazywany byt wzrost zamoznosci spoteczenstwa (w
wyniku ktorego wiecej osob bedzie mogto pozwoli¢ sobie na jedzenie poza domem), a nastepnie zmiana
zwyczajow Polakéw oraz dziatania marketingowe.

W latach 2009-2010 przewidywane jest spowolnienie na rynku restauracyjnym w wyniku nastepujacych
czynnikow: zahamowania ekspansji sieci gastronomicznych w zwigzku ze wzrostem kosztéw finansowania w
wyniku zaostrzenia kryteriow udzielania kredytow i trudnoSciami z pozyskaniem kapitatu z innych zZrodet,
pogorszenie nastrojow konsumenckich, co moze spowodowac spadek popytu na ustugi gastronomiczne.
Okres spowolnienia gospodarczego moze jednak miec¢ takze pozytywny wptyw na rynek ze wzgledu na nizsze
koszty surowcow, mniejszg rotacje pracownikow i presje na wzrost wynagrodzen. Konsumenci bedq
natomiast w tym okresie zwraca¢ wiekszg uwage na poziom cen. Z tego wzgledu przewiduje sie, ze
segmenty rynku restauracyjnego zostang w roznym stopniu dotkniete przez skutki spowolnienia. Na
znaczeniu mogg zyskac sieci typu fast food, segment fast casual i pizzerie.
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Rysunek: Wartos¢ i dynamika rynku restauracyjnego w Polsce, 2005-2010
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W latach 1995-2005 odnotowano wzrost liczby punktéw gastronomicznych na terenie Polski o ponad 50%, a
ich liczba wzrosta z poziomu 61 tys. do 92 tys. lokali. Od 2006 r. obserwuje sie jednak niewielkg tendencje
spadku liczby punktow gastronomicznych.

Wedtug danych GUS na koniec 2007 r. w Polsce dziatato 88 995 placéwek gastronomicznych. Liczba
placowek gastronomicznych ogdtem w 2007 r. w porownaniu z rokiem poprzednim zmniejszyta sie o 1335,
co wynikato przede wszystkim ze spadku liczby barow o 1300 jednostek. Liczba restauracji zwiekszyta sie w
tym czasie 0 662 jednostki do 10 927 lokali.

Rysunek: Liczba punktéw gastronomicznych w Polsce
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Zrédto: Dane GUS za GfK Polonia ,Rynek punktow gastronomicznych w Polsce, Wrzesieri 2008

Oferta sieci gastronomicznych w Polsce nie nalezy do mocno zréznicowanych. Jedna czwarta sieci oferuje
kuchnie amerykanska lub fast food, tyle samo — tradycyjng polska kuchnie, a jedna pigta (w tym pizzerie) —
kuchnie wtoska.

Z danych opublikowanych przez PMR Publications wynika, ze segmentami rynku gastronomicznego o
najlepszych perspektywach rozwoju sg restauracje typu casual, kawiarnie oraz fast foody. Rozwdj restauracji
w segmencie casual, w ktorym koncentruje sie dziatalno$¢ Grupy Sfinks, zwigzany jest ze zmianami
obyczajowymi konsumentow dotyczacymi spozywania positkdw poza domem i akceptowalnym poziomem
cen. Z tego wzgledu restauracje z tego segmentu moga funkcjonowac takze w mniejszych miejscowosciach.

W strukturze placowek gastronomicznych w 2007 r. dominujacg role zajmowaty bary i punkty
gastronomiczne.
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Rysunek: Struktura placowek gastronomicznych w 2007 r.
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7.2.2.4 ZaloZenia wszelkich stwierdzern, oswiadczen lub komunikatow dotyczacych pozycji
konkurencyjnej

Pozycje konkurencyjng Grupy Emitenta okresla przede wszystkim wielko$¢ udziatu rynkowego w polskim
rynku ustug gastronomicznych (restauracyjnym).

Udziat rynkowy Grupy Sfinks w rynku gastronomicznym mierzony jest udziatem przychodow ze sprzedazy
netto do wartosci rynku restauracyjnego w Polsce ogdtem (zgodnie z takimi szacunkami udziat Grupy Sfinks
w rynku restauracyjnym ogétem w Polsce w 2008 roku wynosit 1,1%).

Informacje dotyczace rynkdw, ich wielkosci, udziatu w rynku, pozycji tynkowej, tempa wzrostu i innych
danych dotyczacych dziatalnosci Emitenta zwarte w Prospekcie majg charakter szacunkowy i opierajg sie na
danych opracowanych przez nastepujgce zrodta:

Rynek punktdw gastronomicznych w 2008 r., GfK Polonia, wrzesien 2008,

Polski rynek restauracyjny zwolni tempo, PMR Publications, Luty 2009,

Badanie rynku sieci gastronomicznych w Polsce - ocena sytuacji i perspektywy rozwoju, PMR Research,
Styczen 2009,

dane publikowane przez Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS).

7.2.3 Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dzialalnos¢ majace wplyw na dzialalnosc
Grupy Emitenta

W wyniku ztozenia przez Zarzadu Spoétki w dniu 17 lutego 2009 r. do Sadu Rejonowego wiasciwego dla
siedziby Spdtki pierwszego wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki z mozliwoscig zawarcia uktadu (kolejny
wniosek zostat ztozony 27 lutego 2009 r.), Banki Wierzyciele kredytujace dziatalno$¢ Spétki wypowiedziaty
umowy kredytowe zawarte z Emitentem, a Bank PKO BP S.A. i ING Bank Slaski S.A. rozwigzaty ponadto
umowy na transakcje pochodne, zawarte z Emitentem, tj.:

a) w dniu 18 lutego 2009 r. PKO BP S.A. wypowiedziat umowe kredytu inwestycyjnego z dnia 13
maja 2008 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 2 Prospektu);

b) w dniu 19 lutego 2009 r. ING Bank Slaski S.A. wypowiedziat umowe kredytu z dnia 30 czerwca
2008 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 1 Prospektu);
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c) w dniu 20 lutego 2009 r. ING Bank Slaski S.A. potwierdzit wczedniejsze rozwiazanie umowy dla
transakcji opcyjnej zawartej w dniu 14 pazdziernika 2008 r. z dniem zamkniecie ww. transakcji
na dzien 19 lutego 2009 r. (umowa ramowa dot. zawierania ww. transakcji zostata opisana w
pkt 7.5.2.4.3. ppkt 1 Prospektu);

d) w dniu 20 lutego 2009 r. PKO BP S.A. poinformowat o wypowiedzeniu umowy ramowej w
zakresie wspotpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r. oraz zamknieciu w dniu 23
lutego 2009 r. walutowej transakcji zamiany stop procentowych CIRS z dnia 8 sierpnia 2008 r.
(umowa ramowa zostafa opisana w pkt 7.5.2.4.3. ppkt 2 Prospektu);

e) w dniu 27 lutego 2009 r. Raiffeisen Bank Polska S.A. wypowiedziat umowe o limit wierzytelnosci
z dnia 24 lipca 2007 r. (opisang w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 3 Prospektu).

W rezultacie ww. zobowigzania Spotki wobec bankéw staty sie natychmiast wymagalne.

W zwigzku z pozyskaniem przez Emitenta w dniu 24 marca 2009 r., nowego akcjonariusza, ktorym
posrednio, poprzez spotki zalezne zostat p. Sylwester Cacek, Emitent podjgt dziatania majace na celu
restrukturyzacje posiadanego zadiuzenia w Bankach Wierzycielach i w konsekwencji zawart Umowy
Restrukturyzacyjne.

Umowy Restrukturyzacyjne zawarte przez Emitenta z Bankami Wierzycielami majg na celu okreslenie
sposobu sptaty zadtuzenia Emitenta w Bankach Wierzycielach. Umowy okreslajg nowe warunki sptaty ww.
zadtuzenia a w szczegolnosci okreslajg nowe harmonogramy spfaty, wedtug ktorych ostateczna sptata
zadtuzenia zostata ustalona (i) w przypadku ww. umowy zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A. — na dzien 3
kwietnia 2014 r., (ii) a w przypadku uméw zawartych z PKO BP S.A. i ING Bank Slaski S.A. — na dzien 31
marca 2015 r.

W opinii Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Zzadne inne czynniki
nadzwyczajne nie miaty wplywu na prowadzenie dziatalnosci przez Grupe Sfinks na rynkach opisanych w pkt.
7.2.2 Prospektu, jak i na wprowadzenie istotnych nowych produktow na te rynki.

7.2.4 Strategia rozwoju

Glownym celem biezacej strategii Grupy Sfinks jest przeprowadzenie programu restrukturyzacji finansowej
Grupy.

Biezaca dziatalno$¢ operacyjna Grupy Sfinks bedzie koncentrowa sie na zarzadzaniu i nadzorze nad
posiadang siecig restauracji dziatajacych pod markami Sphinx, Chtopskie Jadio oraz Wook, a takze
poszukiwaniu i pozyskiwaniu nowych lokalizacji dla restauracji sieci w ramach posiadanych marek. Gtéwnym
rynkiem dziatalno$ci pozostanie Polska.

Do czasu opracowania nowej strategii rozwoju, dziatalno$¢ Grupy Sfinks bedzie koncentrowata sie na:

- podejmowaniu dziatan zmierzajacych do pozyskania kapitatu na realizacje programu restrukturyzacji
finansowej, a w dalszej kolejnosci na rozwoj sieci restauracji (pozyskanie nowych lokalizacji),

- kontynuowaniu dziatalnosci jako czotowy dostawca ustug gastronomicznych w segmencie
restauracyjnym, w szczegdlnosci w segmencie casual dining, w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej
dziatalnoscig Grupy bedzie koncentrowata sie na organizacji i zarzadzaniu siecig restauracji, w tym w gtéwnej
mierze pod marka Sphinx jako marce o ustabilizowanej pozycji rynkowej,

- dokonaniu przegladu i restrukturyzacji sieci restauracji, ze szczegolnym uwzglednieniem inwestycji
zagranicznych, lokali prowadzonych pod marka ,Chiopskie Jadto” i inwestycji w lokale jeszcze nie otwarte,

- przeprowadzeniu procesu konsolidacji sieci posiadanych restauracji prowadzonych przez Grupe
Sfinks pod r6znymi markami (Sphinx, Chtopskie Jadto, Wook) w ramach jednego podmiotu prawnego lub
podmiotéw grupujacych lokale tej samej marki, co powinno spowodowac poprawe operacyjnej kontroli nad
restauracjami i wzrost rentownosci sprzedazy,

- selektywnym rozwoju sieci wybranych marek, ze szczegdlnym naciskiem na rozwoj sieci restauracji
pod marka Wook.
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Strategia rozwoju Grupy Sfinks w kolejnych latach zostanie zaprezentowana w pierwszych miesigcach 2010
r. i bedzie zaktada¢ m.in. rozwoj sieci Wook i Sphinx (oraz Da Grasso w przypadku przejecia Da Grasso Sp. z
0.0.). Spotka przewiduje, ze w 2010r. nastgpi zmiana modelu dziatalnosci Grupy Sfinks zwigzana m.in. z
zakonczeniem procesu restrukturyzacji posiadanych sieci restauracji (oraz wykorzystaniem sieci Da Grasso w
przypadku przejecia Da Grasso Sp. z 0.0.). Emitent obserwuje branze gastronomiczng pod katem
potencjalnych okazji inwestycyjnych, réwnolegle zamierza takze rozwija¢ obecnie zarzadzane sieci poprzez
otwieranie kolejnych lokali na zasadzie franchisingu.

Emitent jest strong przedwstepnej umowy sprzedazy 100% udziatdw Da Grasso Sp. z 0.0. z siedzibg w
Aleksandrowie £édzkim. Przedmiotem Umowy Przedwstepnej jest okreslenie zasad przeniesienia na Emitenta
wiasnosci 100% udziatow w kapitale zaktadowym Da Grasso Sp. z 0.0., tj. 308.224 udziatéw o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy. Zgodnie z postanowieniami ww. umowy, z zastrzezeniem spetnienia warunkow
zawieszajgcych ostateczna umowa przeniesienia wiasnosci udziatéw zostanie zawarta w terminie do dnia 31
stycznia 2010 r.

Przejecie Da Grasso Sp. z 0. 0. umozliwitoby znaczacy wzrost liczby restauracji zarzadzanych przez Grupe,
rozszerzenie oferty sieci restauracji o lokale specjalizujace sie w kuchni wioskiej i wykorzystanie potencjatu
lokalnych rynkéw w mniejszych miejscowosciach. Zwigzane z powyzszym efekty synergii zapewnityby istotng
poprawe wynikdw po stronie przychoddw i kosztéw. Efekty synergii wystgpityby w nastepujacych obszarach:

« zwiekszenia i optymalizacji skali zakupdw centralnych, co umozliwitoby uzyskanie lepszej pozyciji
negocjacyjnej u dostawcéw i w konsekwencji powinno przetozy¢ sie na obnizenie kosztow,

»  kosztdw najmu lokali poprzez mozliwos¢ uzyskania lepszych warunkéw, w przypadku negocjacji najmu
wiekszej powierzchni i wprowadzenia do danej lokalizacji wiekszej liczby konceptéw gastronomicznych,

« optymalizacji dziatan marketingowych poprzez ich koordynacje dla sieci Sphinx, Wook i Da Grasso, co
umozliwitoby zwiekszenie sity oddziatywania i obnizytoby jednostkowy koszt dotarcia do klienta, ktérego
profil jest podobny w przypadku wszystkich trzech sieci restauraciji.

Emitent zamierza kontynuowac¢ rozwdj sieci Da Grasso w ramach oddzielnej spotki z wykorzystaniem modelu
operacyjnego opartego na zasadach franchisingu, rozwinietego przez Da Grasso Sp. z 0.0. W opinii Emitenta,
zatozenia wspdtpracy Da Grasso Sp. z o. o. z franchisingobiorcami odpowiadajg standardom tego modelu
biznesowego i umozliwiajg stabilny przyrost liczby lokali sieci Da Grasso. Intencjq Emitenta jest, aby Da
Grasso Sp. z 0. 0. zachowato odrebno$¢ prawng i ciagto$¢ zarzadzania w osobie prezes Pani Karoliny
Rozwandowicz.

Przejecie Da Grasso Sp. z 0.0. skokowo powiekszytoby potencjat Grupy Sfinks, ktdra stataby sie wiodaca
firmg gastronomiczng w Polsce pod wzgledem liczby zarzadzanych lokali (wzrost z 112 do blisko 300 lokali).
Zwiekszeniu ulegtby takze zasieg dziatalnosci Grupy, restauracje Sphinx i Wook sq zlokalizowane gtéwnie w
duzych i $rednich miastach, natomiast lokale Da Grasso takze w mniejszych miejscowosciach. Na Date
Prospektu sie¢ lokali franchisingowych Da Grasso liczy 176 punktéw.

Przejecie Da Grasso Sp z 0.0. umozliwitoby rozszerzenie portfela marek Grupy o kolejng silng i dobrze
rozpoznawalng marke. Na bazie sieci Da Grasso zostanie rozwiniety w ramach Grupy trzeci koncept
restauracji casual dining komplementarny w stosunku do marek Sphinx i Wook. Portfolio Grupy zostanie
uzupetnione o lokale specjalizujace sie w kuchni wioskiej.

Emitent wstepnie szacuje, ze roczne obroty catej sieci franchisingowej Da Grasso, a wiec tacznie Da Grasso
Sp. z 0.0. oraz wszystkich jej franchisingobiorcdw, sg zblizone do obrotéw Grupy Sfinks. Zdaniem Emitenta,
w 2009 r. faczne obroty Grupy Sfinks, spotki Da Grasso Sp. z 0.0. oraz wszystkich franchisingobiorcéow Da
Grasso mogtyby siegna¢ ok. 400 min PLN. Emitent szacuje, ze w 2009 r. Srednie przychody jednego lokalu
sieci Da Grasso mogg wynies¢ ok. 100 tys. PLN miesiecznie, co oznacza facznie ok. 220 min PLN przychodéw
franchisingobiorcow ze sprzedazy.

Jednoczesnie Emitent szacuje, ze przychody spotki Da Grasso Sp. z 0.0. w 2009 r. mogq wynie$¢ nie wiecej
niz 10 min zt. Da Grasso Sp. z 0.0. nie sprawuje kontroli nad dziatalnoscia prowadzong przez
franchisingobiorcow zaréwno w rozumieniu przepisow Ustawy o rachunkowosci, jak i MSSF, a w zwigzku z
powyzszym nie konsoliduje wynikdw finansowych franchisingobiorcow.
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Zgodnie z aktualnymi na Date Prospektu szacunkami Emitenta, przejecie Da Grasso Sp. z 0.0. powinno mie¢
pozytywny wptyw na poziom zysku netto Grupy na poziomie kilku min PLN rocznie.

Na Date Prospektu trwa audyt finansowy i prawny Da Grasso Sp. z o.0.

Szczegotowe informacje zwigzane z potencjalnym nabyciem przez Emitenta 100% udziatéw Da Grasso Sp. z
0.0. z siedzibg w Aleksandrowie ¥ddzkim znajdujq sie w Pkt. 26 Prospektu.

7.2.5 Badania i rozw@j, patenty i licencje

7.2.5.1 Badania i rozwdj
Emitent nie prowadzi wlasnej dziatalnosci badawczo — rozwojowej.

7.2.5.2 Patenty i licencje, zezwolenia i znaki towarowe

Emitent nie posiada patentdw, wzoréw uzytkowych, ani wynalazkdw. Spdtki z Grupy Emitenta nie posiadajg
patentdw, wzordw uzytkowych, wynalazkéw.

7.2.5.2.1 Licencje

Za wyjatkiem dwoch umoéw licencyjnych opisanych ponizej, Emitent oraz pozostate spotki z Grupy nie
posiadaja zadnych licencji, ktore bylyby istotne z punktu widzenia prowadzenia przez te podmioty
dziatalnosci i ktorych brak mogiby wptywaé niekorzystnie na wyniki Grupy badZz kazdej ze spdtek
wchodzacych w jej sktad.

1 Umowa licencyjna zawarta w dniu 18 stycznia 2008 r. z Shanghai Express Sp. z 0.0.

Na mocy ww. umowy Emitent uprawniony jest do korzystania na wszelkich polach eksploatacji ze znakéw
towarowych przystugujacych spotce Shanghai Express Sp. z 0.0. jako licencjodawcy, niezbednych do
prowadzenia i rozwijania sieci restauracji WOOK oraz know-how zwigzanym z prowadzeniem restauracji
WOOK, projektow graficznych, menu, koncepcji wystroju wnetrza i ksiegi receptur restauracji WOOK.

Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony z mozliwoscig jej rozwigzania z zachowaniem 90-dniowego
okresu wypowiedzenia.

Szczegotowe informacje dotyczace warunkéw finansowych zwigzanych z ww. umowg zostaty opisane w pkt
11.3 ppkt 1 Prospektu.

2 Umowa licencyjna zawarta w dniu 8 pazdziernika 2008 r. z Sfinks France SAS

Przedmiotem ww. umowy jest umozliwienie Sfinks France SAS (,Licencjobiorca”) wykorzystywania znakéw
towarowych ,Sphinx” oraz ,Sfinks” nalezacych do Emitenta, w zakresie niezbednym do prowadzenia i
rozwijania sieci restauracji pod nazwg ,Sphinx” na terytorium Republiki Francji a takze do wykorzystania
koncepcji prowadzenia dziatalnosci (know-how) pod nazwa ,Restauracje Sphinx” oraz ,Restauracje Sfinks”.
Umowa umozZliwia Licencjobiorcy wykorzystywanie znakéw towarowych na nastepujacych polach
eksploatacji: uzytkowania, rozmieszczania, kopiowania, zwielokrotniania, utrwalania w kazdej formie,
wprowadzania do obrotu, uzyczania, najmu, leasingu, publicznego rozpowszechniania na ograniczonym
terytorium okreslonym ww. umowg (Republika Francji). Licencjobiorca jest ponadto upowazniony do
utrwalania i zwielokrotniania ww. znakdéw towarowych przez osoby trzecie, wiaczajac w to prawo do
modyfikacji i adaptacji tych znakow a takze wykorzystywania ww. znakow do celdw marketingowych i
reklamowych.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Emitentowi przystuguje prawo do wypowiedzenia ww. umowy
za 90-dniowym wypowiedzeniem. W przypadku naruszenia umowy przez Licencjobiorce termin
wypowiedzenia wynosi 7 dni.

Z tytutu korzystania ze znakow towarowych Emitenta Licencjobiorca jest zobowigzany do uiszczania optat
licencyjnych.

7.2.5.2.2 Znaki towarowe
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7.2.5.2.2.1 Emitent

Ponizsza tabela przedstawia znaki towarowe Emitenta zarejestrowane w Polsce:

Lp. Nazwa znaku Nr zgloszenia Nr prawa Stan sprawy
1. W ochronie do
SPHINX 149711 105162 2015-07-24
2. W ochronie do
SPHINX 327669 220035 2017-07-13
3. W ochronie do
SFINKS 149712 105163 2015-07-24
4, W ochronie do
shoarma 170922 117870 2017-03-12
5. W ochronie do
SHOARMA 170921 117871 2017-03-12
6. best food by Tom Maltom 228354 159413 W ochronie do
2010-12-04
7. W ochronie do
ZUPA SZWEJKA 268764 188029 2013-08-18
8. W ochronie do
PIWO Z BOMBA 268767 181737 2013-08-18
9. e W ochronie do
FURMANSKA JAJECZNICA 268765 188030 2013-08-18
10. Ochrona zakonczyta sie
KASZA DZIEDZICA 198928 137936 2009-03-08*"
11. Ochrona  zakonczyta
BIELUCHA 198935 138592 sie
2009-03-08*!
12, Ochrona zakonczyta sie
GORZALA Z PRZEREBLI 198929 137937 2009-03-08*"
13. Pierwotny okres ochronny
uptynat
2009-03-08; Emitent ztozyt
NIECKA CHLOPSKA 36041 — %3 nowe zgtoszenie w dniu
2009-09-10 (zastgpito
prawo ochronne nr
R137939)*3
14. . Ochrona zakonczyta sie
SKRZYDLA ANIOLOW 198931 137938 2009-03-08*"
15. Ochrona zakonczyta sie
BEJCOWANE JAGNIE 198994 147673 2009-03-08*"
16. Ochrona zakonczyta sie
KASZA HRECZNA TAJONA 198989 147671 2009-03-08*"
17. . Ochrona zakonczyta sie
PRAZONKA CHLOPSKA 198993 147672 2009-03-08*"
18. ‘ Ochrona zakonczyta sie
PANSKIE JAJA 198934 137969 2009-03-08*!
19. Pierwotny okres ochronny
uptynat
i 2009-03-08; Emitent ztozyt
PANSKIE FANABERIE 360412 -3 nowe zgtoszenie w dniu
2009-09-10 (zastapito
prawo ochronne nr
R137940)*3
20. W ochronie do
GALICYJSKIE JADLO 265700 178308 2013-06-03
21. W ochronie do
SIELSKIE JADLO 265701 177506 2013-06-03
22. SUROWIZNA SUROWY Z GLINIANYCH . .
GARNCOW, KTORE BRACMOZECIE 199388 136824 OChrgggng"ok;qcszﬂa Si&
WEDLUG WOLI PLACAC
23.
CHLOPSKIE JADLO ZAWSZE PO W ochronie do
WEASCIWE] STRONIE 206873 143742 2019-09-04
24, . W ochronie do
KREW I ROZA 194829 136528 2018-11-24
25. SZYBKIE JADLO 206874 143743 W ochronie do 2019-09-04
26. JADLO 200946 143535 W ochronie c}l.g 2019-04-24
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27. CHLOPSKIE JADLO 148365 102476 V"zgigrgg'ez ‘ljo

28. STAROPOLSKIE JADLO 200998 128578 Wocz}fg;orlizf g? 2019-
29. WIEJSKIE JADLO 184672 128820 W ochrone do

30. PSTRAG TOCZONY 198930 152569 Ochr(;r(l)a(; gz?oks?_r;cszxa sie
31 JADLO DZIEDZICA 239188 160845 V\’zgﬂtgg'_%go

32. ANIELSKIE JADLO 239191 160846 V"Zgirl‘rgg'% go

3. JADLO DRWALA 239194 160847 W ochronie do

34. PRZYDROZNE JADLO 239195 160848 WZSETB?;'% (2:10

35 FURMANSKIE JADLO 239193 171215 V\’Zgiqtgg'_%go

36. SARMACKIE JADLO 239190 171213 V"zgirl‘[gg'_%go

37. DIABELSKIE JADLO 239192 171214 Wzgi?rgg% ‘Zj°

38. PIEROGOWA MICHA 268762 181734 Wzgigrgg'el go

39. PLACKI MACIEJA 268763 181735 WZSE?SQ"? go

40. £0SOS POD KOEDRA 268766 181736 W ochronte do

41 SZLACHECKIE JADLO 239189 189622 W ochronie do

42. CHEOPSKIE JADLO 321132 210738 W ochronle do

43. CHLOPSKIE JADLO RESTAURACIE 321133 210739 V\lzgir;rg;% do

4. CHEOPSKIE JADLO 268768 176230 ‘Z’Y)fghorgnl'g

Zrodfo.: Emitent

# — Emitent zdecydowat o nieprzedfuzaniu praw ochronnych na ww. znaki towarowe

*2 — W dniu 21 maja 2009 zakoriczylo sie postepowanie przed Urzedem Patentowym RP o uniewaznienie ww. znaku — wniosek o
uniewaznienie prawa Emitenta zostat oddalony; decyzja na Date Prospektu jest ostateczna przy czym wnioskodawcy przystuguje
prawo wniesienia skargi do sadu administracyjnego

*3 — 7 uwagi na wygasniecie terminu na ztoZenie wniosku o przedfuzenie okresu ochronnego na kolejne 10 lat, Emitent ztoZyt do Urzedu
Patentowego RP nowe Zzgfoszenia dotyczace ww. znakow towarowych. Na Date Prospektu nie zostaty wydane przez Urzad
Patentowy RP decyzje w sprawie udzielenia prawa ochronnego;

** — na Date Prospektu Emitent oczekuje na doreczenie zawiadomienie Urzedu Patentowego RP potwierdzajacego prawo ochronne do
ww. znaku towarowego

Ponadto Emitent uczestniczy w postepowaniach zgtoszeniowych dotyczacych nastepujacych znakdéw
towarowych:

- MOMO BARBEQUE & BAR- nr zgtoszenia w Unii Europejskiej CTM6101927, CTM6095401,

- SPHINX- nr zgtoszenia w Polsce Z-327669.

- SPHINX nr zgtoszenia w Unii Europejskiej (tozsamy z numerem rejestracji) CTM8444051

- SFINKS nr zgtoszenia w Unii Europejskiej (tozsamy z numerem rejestracji) CTM8444093

Ponizsza tabela przedstawia znaki towarowe Emitenta zarejestrowane w trybie miedzynarodowym:

. " Obszar
Lp. Nazwa znaku Numer rejestracji rejestracji Stan sprawy
1 IR SPHINX 719432A UA W ochronie do
i 2019-07-22
2 IR SFINKS 719371A UA W ochronie do
i 2019-07-22
IR Jadio 0810919 DK, EE, GR, IS, W ochronie do
LT, NO, SE, AT, 2013-09-24
3. BX, CH, CZ, ES,
FR, HU, IT, LV,
PT, SI, SK
IR chiopskie jadto 825306 AT, BX, CH, CZ, W ochronie do
a4 ES, FR, HU, IT, 2013-09-15
. LV, PT, SI, SK,
DK, EE, GR, IS,
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LT, NO, SE
5 IR SPHINX (nabyty umowa z dnia 10 719432 BA, BY, CH, HR, W ochronie do
lipca 2009) NO, RU 2019-07-22
6 IR SFINKS (nabyty umowa z dnia 10 719371 BA, BY, CH, HR, W ochronie do
lipca 2009) NO, RU 2019-07-22
CHEOPSKIE JADLO 006164933 UE W ochronie do
2017-08-03
best food by Tom Maltom 006129647 UE W ochronie do
2017-07-24
Zrddfo: Emitent
7.2.5.2.2.2 Spotki z Grupy Emitenta
Ponizsza tabela przedstawia znaki towarowe nalezace do Shanghai Express Sp. z 0.0.:
L.p. Nazwa znaku Nr zgloszenia Nr prawa Stan sprawy
W ochronie
1. WOK 288587 189022 do 2014-12-08
W ochronie
2, WOOK RESTAURACIE 288588 178883 do 2014-12-08
W ochronie
3. WOK RESTAURACIA 288727 199028 do 2014-12-13
W ochronie
4, WOOK RESTAURACJA 288728 199029 do 2014-12-13
5 WOOK 288793 199030 W ochronie
i do 2014-12-13

Zrodfo.: Emitent

Pozostate Spdtki z Grupy Emitenta nie posiadajq zarejestrowanych ani zgtoszonych znakéw towarowych.

7.2.5.2.3 Wzory przemysfowe

7.2.5.2.3.1 Emitent

Emitent posiada nastepujace wzory przemystowe zarejestrowane w Polsce:

Lp. | Nazwa znaku Numer rejestracji Obszar rejestracji Stan sprawy

W ochronie do
1. KARTA MENU 17775 18452 2009-03-22

W ochronie do
2. KARTA MENU 17776 18453 2009-03-22

Zrodfo.: Emitent

7.2.5.2.3.2 Spotki z Grupy Emitenta

Spdtki z Grupy Emitenta nie posiadajq zarejestrowanych ani zgtoszonych wzordw przemystowych.

7.2.6 Uzaleznienie od patentow Ilub licencji, umow przemystowych, handlowych Ilub
finansowych albo od nowych proceséw produkcyjnych

Emitent ani spotki z Grupy nie sg uzaleznione od patentéw, licencji, jednostkowych uméw przemystowych,
handlowych ani od nowych proceséw produkcyjnych. Emitent jest natomiast uzalezniony od umodw
finansowych, tj. uméw kredytowych oraz uméw restrukturyzacyjnych zawartych z bankami kredytujgcymi
dziatalno$¢ gospodarczg Emitenta oraz umowy pozyczki zawartej z Sylwestrem Cackiem,
ktére zostaty opisane odpowiednio w pkt 7.6.2.4.1, 7.6.2.4.2 oraz 11.2.2 Prospektu.
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7.3 Otoczenie prawne Emitenta

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Emitenta i Grupy Sfinks jest prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej
zwigzanej z ustugami zywieniowymi dla konsumentow. Ponizej zostata przedstawiona krdtka informacja na
temat istotnych aspektéw prawnych prowadzenia dziatalnosci w ww. obszarze.

Podstawowym aktem prawnym regulujagcym prawa i obowigzki zwigzane ze $wiadczeniem m.in. ustug
gastronomicznych jest Ustawa o Bezpieczefistwie Zywnosci i Zywienia. Zgodnie z tg ustawg podmiot
$wiadczacy ww. ustugi zobowigzany jest przestrzega¢ wielu regulacji dotyczacych wymagan zdrowotnych,
zanieczyszczenia zywnosci, zasad stosowania dodatkow do zywnosci, korzystania z wyrobow przeznaczonych
do kontaktu z zywnoscig a w szczegdlnosci wymagan higienicznych. Ustawa implementuje postanowienia
Rozporzadzenia Rady w sprawie Zasad i Wymagah Prawa Zywnosciowego oraz umozliwia wiasciwe
stosowanie Rozporzadzenia Rady w sprawie Kontroli Urzedowych i Rozporzadzenia Rady w sprawie Higieny
Srodkéw Spozywczych.

Poza ww. regulacjami dziatalno$¢ Emitenta podlega wymogom okre$lonym w Ustawie o Wychowaniu w
Trzezwosci i Przeciwdziataniu Alkoholizmowi, w zakresie dotyczacym dziatalnosci Emitenta zwigzanej ze
sprzedazq alkoholu.

Ponadto, w zakresie regulujgcym prawa i obowigzki Emitenta i Franchisingobiorcéw na podstawie zawartych
przez strony Umow Franchisingowych, Emitent podlega przepisom Kodeksu Cywilnego.
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7.4 Inwestycje

74.1 Gléwne inwestycje zakonczone w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi do Daty Prospektu

Tabela: Glowne inwestycje Grupy Emitenta zakonczone w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi oraz od 1 stycznia 2009 roku do Daty Prospektu (tys. z})

Nazwa zadan od 01.07.2009 r. | I pétrocze 2008 2007 2006
do Daty 2009
Prospektu
Wartosci niematerialne i prawne 41 0 1275 424 22105
Nabycie znaku towarowego Chtopskie Jadto 0 0 0 0 21 463
Pozostate inwestycje w znaki towarowe 0 0 67 84 0
Pozostate 41 0 1208 340 642
Inwestycje w rzeczowy majatek trwaty 790 487 23 163 32959 29430
Rozwdj sieci restauracji 640 487 23163 32 959 26 458
Nabycie restauracji Chtopskie Jadto 0 0 0 0 2972
Pozostate 150 0 0 0 0
Inwestycje kapitatlowe 0 0 6116 0 0
Zakup udziatéw w Shanghai Express Sp. z 0.0. 0 0 6116 0 0
RAZEM 831 487 30 554 33383 51535

Zrédfo.: Emitent, dane niezbadane

W 2006 roku gtéwne naktady inwestycyjne Grupy Sfinks zwigzane byly z ekspansjg sieci restauracii
(dziatajacych pod marka SPHINX) na rynku polskim i wyniosty facznie 27 100 tys. zt. W wyniku
przeprowadzonych inwestycji w 2006 roku sie¢ restauracji Grupy powiekszyta sie o 11 nowych lokali
gastronomicznych, w tym 3 petnowymiarowe restauracje zlokalizowane w Zielonej Gorze, todzi (w Centrum
Handlowym Manufaktura) i Krakowie oraz 8 restauracji w centrach handlowych zlokalizowanych w Poznaniu
(2), Biatymstoku, Gliwicach, Rzeszowie (2) i Warszawie (2). Ponadto w 2006 roku, w zwigzku z dokonanym
nabyciem - przedsiebiorstwa Grupy Chtopskie Jadto - Grupa Sfinks rozszerzyta réwniez swg oferte rynkowg o
segment premium foods (przejete przez Grupe przedsiebiorstwo skfadato sie z 7 restauracji dziatajacych pod
marka CHLOPSKIE JADLO, w tym 5 restauracji zlokalizowanych przy gtéwnych deptakach miejskich oraz 2
przydrozne oberze). Z tytutu inwestycji kapitatowej w przedsiebiorstwo Grupy Chtopskie Jadto, Grupa Sfinks
poniosta naktady w tacznej wysokosci 24 435 tys. zt.

W 2007 roku gtdéwne inwestycje Grupy koncentrowaty sie na dalszej ekspansji sieci restauracji dziatajacych
pod markg SPHINX na rynku polskim. W 2007 roku siec¢ lokali gastronomicznych Grupy powiekszyta sie o
kolejnych 17 punktéw gastronomicznych, w tym 2 petnowymiarowe restauracje zlokalizowane w Warszawie i
Gdansku oraz 15 restauracji zlokalizowanych w centrach handlowych zlokalizowanych we Wroctawiu (2),
Rybniku (2), Sosnowcu, Debicy, Lublinie, Krakowie, Luboniu, Gorzowie, Gdansku (3), Rumi i Biatymstoku.
Rok 2007 zapoczatkowat rowniez ekspansje Grupy Emitenta na rynkach europejskich (rynki rumunski i
wegierski). Pierwsza zagraniczna restauracja Grupy, dziatajgca pod markg SPHINX (w oparciu o umowe
franchisingowg), zostata otwarta w rumunskim miescie Bacau (Centrum Handlowe Arena), a kolejna przez
SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd (spétke zalezng Grupy), na Wegrzech, w Budapeszcie
(Centrum Handlowe Mamut). Naktady inwestycyjne na rozwdj sieci restauracji Grupy Sfinks na rynku polskim
oraz rynkach zagranicznych w 2007 roku wyniosty tacznie 33 383 tys. zt.

W 2008 roku gtéwne inwestycje Grupy Sfinks zwigzane byty, podobnie jak w latach poprzednich, z dalszym
rozwojem sieci restauracji Grupy Emitenta na rynku polskim, w ramch ktérych otwarto 5 kolejnych
restauracji Grupy pod marka SPHINX (Gdansk, Koszalin, Zielona Goéra i Pita). W 2008 roku zrealizowano
ponadto kolejng inwestycje kapitatowg - nabycie spdtki Shanghai Express Sp. z 0.0. - operatora trzech
restauracji kuchni chinskiej - dziatajacych pod marka ,WOOK", a takze otwarto dwa kolejne lokale tej sieci
(juz w ramach Grupy Emitenta) - we Wroctawiu oraz Gdansku. Naktady inwestycyjne Grupy, w tym okresie,
obejmowaty rowniez inwestycje w rozwdj sieci restauracji ,,CHLOPSKIE JADLO”, w ramach ktorych otwarto 3
nowe restauracje (Warszawa, Poznan, Torun).
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Ponadto w 2008 roku spotka zalezna Sfinks Czech & Slovakia s.r.o. otworzyta 3 restauracje pod markg
SPHINX w Pradze, natomiast SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd. — 1 restauracje (marka
SPHINXS) w Budapeszcie.

W 2008 roku taczne naktady inwestycyjne na rozwdj sieci restauracji Grupy Sfinks na rynku polskim i
zagranicznym wyniosty 23 163 tys. zt, natomiast inwestycje kapitatowe Grupy (nabycie Szanghai Express Sp.
Z 0.0. ) wyniosty 6 116 tys. zt

W I potroczu 2009 r. Grupa Sfinks przeznaczyta 487 tys. zt na inwestycje w rozwdj sieci restauracji, ktore
obejmowaty zakup Srodkéw trwatych i wyposazenia dla istniejgcych lokali.

Od 01.07.2009r. do Daty Prospektu Grupa Sfinks przeznaczyta 640 tys. zt na inwestycje zwigzane z
otwarciem w grudniu 2009 r. restauracji SPHINX w Centrum Handlowym Malta w Poznaniu oraz na
inwestycje polegajace na modernizacji istniejgcych $rodkéw trwatych tj. modernizacje istniejacych lokali, w
ktorych prowadzone sg restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta. Spotka dokonata rowniez
inwestycji w rzeczowy majatek trwaty (Srodki transportu) w wysokosci 150 tys$ zt. Inne inwestycje dokonane
przez Grupe Sfinks w tym okresie byly zwigzane z nabyciem wartosci niematerialnych i prawnych, tj.
oprogramowania komputerowego, na taczng kwote 41 tys zt.

7.4.2 Obecnie prowadzone inwestycje

Na Date Prospektu Grupa Sfinks nie prowadzi inwestycji.

7.43 Planowane inwestycje

W okresie od Daty Prospektu do konca I pdtrocza 2010 r. w zwigzku z realizacjq dotychczasowych zatozen
operacyjnych, Emitent planuje dokona¢ uruchomienia 9 nowych (w tym takze rozbudowy dotychczasowych)
restauracji sieci SPHINX i WOOK. Co najmniej 3 z planowanych otwaré wynika¢ bedzie z inwestycji
dokonanych przez nowych franchisingobiorcow, z ktorymi Spétka podpisata umowy franchisingowe w
listopadzie i grudniu 2009 r. Warto$¢ inwestycji Grupy Emitenta w restauracje sieci SPHINX i WOOK, ktore
zostang uruchomione m.in. w takich miejscowosciach jak Opole, Legnica czy Zgorzelec, wyniesie tgcznie ok.
4 750 tys. zi. Emitent podjgt wigzace zobowigzania w odniesieniu do ww. inwestycji, a zrédtem ich
finansowania bedg Srodki wtasne Spotki.
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7.5 Srodki trwate

7.5.1

Informacje dotyczace juz

aktywow trwatych.

7.5.1.1 Nieruchomosci

7.5.1.1.1 Emitent

7.5.1.1.1.1

Nieruchomosci wiasne

istniejacych

lub planowanych znaczacych rzeczowych

Ponizsza tabela przedstawia opis wszystkich nieruchomosci stanowigcych wiasnos¢ Emitenta:

Potozenie Wielkos¢ Tytut
Lp. nieruchomosci dziatek i Przeznaczenie Ustanowione obciazenia
(nr KW) struktura prawny
1. Hipoteka umowna zwykta
faczna w kwocie 2 000 tys.
zt ustanowiona na rzecz PKO
BP S.A. tytutem
zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku
wynikajacych z umowy
kredytu inwestycyjnego z
dnia 13 maja 2008 r.
(opisanej w pkt 7.6.2.4.1.
ppkt 2 Prospektu). Hipoteka
wspotobcigza nieruchomosci
Nieruchomoéé 3 dla ktérych prowadzone sg
polozona w Nieruchomos¢ ksiegi wieczyste KW nr
miejscowosci sktada sie z KR1Y/00057108/2,
Glogoczow, gmina dziatek o KR1Y/00070264/0 i
P numerach BB1B/00107363/9;
Myslenice, id vch:
wojewddztwo emsgzcy]nyc ' .
matopolskie /3 (o lokal 5 . Hipoteka przymusowa faczna
1. prowadzona pr,zez pow.0,2552ha), gastronomiczny wiasnosc zwykfa w kwocie 2 000 tys.
Sad Rejonowy w 824/5 (o pow. zt ustanowiona na rzecz PKO
Mvéleni 0,0415 ha), i 825 BP S.A. tytutem
yslenicach, . .
Wvdziat Ksi (o pow. 0,4 ha) za.bezplecze’nl_a
y a9 .

. : -razem: 0,3367 wierzytelnosci Banku
Wieczystych, objeta h ikajacych z rozliczenia
ksiegg wieczysta nr a wy:’u jacy .

KR1Y/0073466/7 walutowej transakgji

zamiany stop procentowych
CIRS nr 7176 z dnia 08
sierpnia 2008 r. (umowa
ramowa zostata opisana w
pkt 7.6.2.43 ppkt 2
Prospektu). Hipoteka
wspdtobcigza nieruchomosci
dla ktorych prowadzone s
ksiegi wieczyste KW nr

KR1Y/00057108/2,
KR1Y/00070264/0 i

BB1B/00107363/9.
Nieruchomoséc¢ Nieruchomosc . Hipoteka umowna zwykia
potozona w sktada sie z 1 faczna w kwocie 2 000 tys.
miejscowosci dziatki o lokal zt ustanowiona na rzecz PKO
2. Gtogoczdw, gmina numerze gastronomiczny wiasnosc BP S.A. tytutem

Myslenice, ewidencyjnym: zabezpieczenia

wojewoddztwo 824/4 o pow. wierzytelnosci Banku
matopolskie, 0,64 ha wynikajacych z umowy
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prowadzona przez
Sad Rejonowy w
Myslenicach,
Wydziat Ksiag
Wieczystych , objeta
ksiegq wieczysta nr
KR1Y/00057108/2)

kredytu inwestycyjnego z
dnia 13 maja 2008 r.
(opisanej w pkt 7.6.2.4.1.
ppkt 2 Prospektu). Hipoteka
wspdtobcigza nieruchomosci
dla ktorych prowadzone s
ksiegi wieczyste KW nr
KR1Y/0073466/7,

KR1Y/00070264/0 i
BB1B/00107363/9;

. Hipoteka przymusowa taczna

zwykfa w kwocie 2 000 tys.
zt ustanowiona na rzecz PKO
BP S.A. tytutem
zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku
wynikajacych z rozliczenia
walutowej transakgji
zamiany stop procentowych
CIRS nr 7176 z dnia 08
sierpnia 2008 r. (umowa
ramowa zostala opisana w
pkt 7.6.2.43 ppkt 2
Prospektu). Hipoteka
wspotobcigza nieruchomosci
dla ktérych prowadzone sg
ksiegi wieczyste KW nr
KR1Y/0073466/7,
KR1Y/00070264/0 i
BB1B/00107363/9.

Nieruchomosc
potozona w
miejscowosci
Gtogoczdw, gmina
Myslenice,
wojewodztwo
matopolskie,
prowadzona przez
Sad Rejonowy w
Myslenicach,
Wydziat Ksiag
Wieczystych , objeta
ksiegq wieczysta nr
KR1Y/00070264/0

Nieruchomos¢
sktada sie z 1
dziatki o
numerze
ewidencyjnym
824/6 o pow.
0,34 ha

lokal
gastronomiczny

wihasnosc

. Hipoteka umowna zwykia

faczna w kwocie 2 000 tys.
zt ustanowiona na rzecz PKO
BP S.A. tytutem
zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku
wynikajacych z umowy
kredytu inwestycyjnego z
dnia 13 maja 2008 r.
(opisanej w pkt 7.6.2.4.1.
ppkt 2 Prospektu). Hipoteka
wspdtobcigza nieruchomosci
dla ktorych prowadzone s
ksiegi wieczyste KW nr
KR1Y/00057108/2,
KR1Y/0073466/7 i
BB1B/00107363/9;

. Hipoteka przymusowa taczna

zwykfa w kwocie 2 000 tys.
zt ustanowiona na rzecz PKO
BP S.A. tytutem
zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku
wynikajacych z rozliczenia
walutowej transakgji
zamiany stop procentowych
CIRS nr 7176 z dnia 08
sierpnia 2008 r. (umowa
ramowa zostala opisana w
pkt 7.6.2.43 ppkt 2
Prospektu). Hipoteka
wspotobcigza nieruchomosci
dla ktérych prowadzone sg
ksiegi wieczyste KW nr
KR1Y/00057108/2,
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KR1Y/0073466/7 i
BB1B/00107363/9.

1. Hipoteka umowna zwykta
taczna w kwocie 2 000 tys.
zt ustanowiona na rzecz
PKO BP S.A. tytutem
zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku
wynikajacych z  umowy
kredytu inwestycyjnego z
dnia 13 maja 2008 r.
(opisanej w pkt 7.6.2.4.1.
ppkt 2 Prospektu).
Hipoteka wspotobcigza
nieruchomosci dla ktdrych
prowadzone sa ksiegi

wieczyste KW nr
KR1Y/00057108/2,
KR1Y/0073466/7 i
KR1Y/00070264/0;

2. Hipoteka przymusowa

taczna zwykta w kwocie
2 000 tys. zt ustanowiona
na rzecz PKO BP S.A.
tytutem zabezpieczenia

wierzytelnosci Banku
wynikajacych z rozliczenia
Nieruchomosé¢ walutowej transakgji
potozona w zamiany stép
miejscowosci Nieruchomosc procentowych CIRS nr
Bielsko — Biata sklada sie z 1 7176 z dnia 08 sierpnia
Komorowice Slaskie, dziatki o lokal 2008 r. (umowa ramowa
MBI | et | aasonomicny | wasmoie | 52 oo o
Bielsku Biatej, 369/1 o pow. Prospektu). Hipoteka
Wydziat Ksiag 0,2044 ha wspotobcigza
Wieczystych, objeta nieruchomosci dla ktdrych
ksiega wieczysta nr prowadzone s ksiegi
BB1B/00107363/9) wieczyste KW nr
KR1Y/00057108/2,
KR1Y/0073466/7 i
KR1Y/00070264/0.
3. hipoteka umowna

kaucyjna w kwocie
550.000 zt na rzecz Fortis
Bank polska S.A. z tytutu
zabezpieczenia splaty
udzielonego kredytu,
ktérego termin  sptaty
przypadat na dzien 11
pazdziernika 2015 r. W
dniu 10 kwietnia 2006 r.
Emitent otrzymat
zaswiadczenie z  Fortis
Bank Polska SA o zgodzie
na wykreslenie ww.
hipotek w zwigzku ze
sptatg kredytu. Na Dzien
Prospektu  Emitent nie
Ztozyt whniosku o
wykreslenie ww. hipotek.

4. hipoteka umowna zwykfa
w_kwocie 200 tys. zt z
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tytutu naleznosci gtdwnej
oraz hipoteka umowna
kaucyjna do kwoty
48.480,00 zt z tytulu
odsetek i innych naleznosci
na rzecz Fortis Bank Polska

S.A. z tytutu
zabezpieczenia
wierzytelnosci z

udzielonego kredytu. W
dniu 10 kwietnia 2006 r.
Emitent otrzymat
zaswiadczenie z Fortis
Bank Polska SA o zgodzie
na wykreslenie Ww.
hipotek w zwigzku ze
sptatq kredytu. Na Dzien
Prospektu  Emitent nie
ztozyt whniosku o
wykreslenie ww. hipotek.

Nieruchomosc
lokalowa ujawniona

w ksiedze
wieczystej nr Nieruchomos¢ o omieszczenie
5. LD1M/00157980/2 powierzchni pmagazynowe wiasnos¢ Brak obcigzen
prowadzonej przez 83,85 m2

Sad Rejonowy w
todzi, Wydziat XVI
Ksiag Wieczystych

Zrodfo: Emitent

Wszystkie nieruchomosci majq uregulowany stan prawny i sq nieruchomosciami gruntowymi, zabudowanymi
badz lokalowymi wykorzystywanymi przez Emitenta do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.

Zadna z nieruchomosci stanowigca wiasno$éé, Emitenta oceniana indywidualnie nie ma istotnego znaczenia
dla Emitenta, a takze nie ma charakteru znaczacych aktywoéw trwatych.

7.5.1.1.1.2 Nieruchomosci najmowane

Emitent jest strong 132 uméw najmu, podnajmu i dzierzawy nieruchomosci (lokali), na podstawie ktdrych
mogg prowadzi¢ dziatalnosS¢ gospodarczg w tych lokalach Franchisingobiorcy oraz spotki z Grupy. Wszystkie
umowy najmu zostaty zawarte na zblizonych  warunkach obowigzujacych powszechnie na rynku
nieruchomosci.

Wiekszo$¢ umow najmu zostata zawarta na czas okreslony, przewidujac mozliwos¢ ich wypowiedzenia przez
wynajmujacego (podnajmujacego), w przypadku gdyby najemca lub podnajemca wykorzystywat przedmiot
umowy na cel inny niz ustalony w umowie.

Umowy zawarte na czas nieokreslony przewidujg jedno, trzy lub szeSciomiesieczny okres wypowiedzenia.
Najmowane powierzchnie maja powierzchnie od 43,94 m? do 1325 m?.

Jako zabezpieczenie roszczen wynajmujacych z tytutu poszczegolnych stosunkdw najmu, Emitent udzielit
wynajmujacym ww. lokale zabezpieczen w postaci gwarancji bankowych, kaucji gwarancyjnych, weksli

o$wiadczen o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji oraz depozytu Srodkow.

Na podstawie zawartych uméw najmu, Emitent zawart dalsze umowy podnajmu z poszczegdlnymi
Franchisingobiorcami.

Zadna z nieruchomodci, ktdra jest w posiadaniu Emitenta na podstawie umowy najmu, podnajmu badz
dzierzawy, indywidualnie nie ma istotnego znaczenia dla prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej przez
Emitenta.
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7.5.1.1.2 Spotki z Grupy Emitenta

Spotki z Grupy Emitenta nie sg wiascicielami ani uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci.

7.5.1.2 Ruchomosci

7.5.1.2.1 Istotne rzeczowe aktywa trwafe Emitenta

Emitent posiada nastepujace znaczace aktywa trwate inne niz nieruchomosci:

Wartos¢ Y
Lp. Przedmiot (opis) bi[ansowa Lokalizacja Forma posiadania trv\:,vg?:;zolsijg?::éaci
srodka rodukcyjne
trwatego (PLN) P v]
restauracje
1. Modernizacja Srodkow trwatych* | 48.073.650,46 prowadzor)e w iy i
ramach sieci wihasnosc Nie dotyczy
Emitenta
restauracje
. . rowadzone w
2. iagi technologiczn .834 954,71 P - iy .
Clagi technologiczne >-834 954, ramach sieci wihasnosc Nie dotyczy
Emitenta
Centrala Emitenta i
3. System Informatyczny - wiasny 179.450,36 poszczegdlne iy .
restauracje wiasnos¢ Nie dotyczy
Centrala Emitenta i
4, System Informatyczny - leasingowany 692.766,32 poszczegdlne . .
restauracje leasing Nie dotyczy

Zrodfo.: Emitent, dane niezbadane

* aktywowane nakiady ponoszone przez Emitenta na modernizacje lokali, w ktdrych majq byc prowadzone restauracie pod markami
nalezgcymi do Grupy Emitenta (np. malowanie scian, renowacia lub ukfadanie glazury, naprawy lub montaz ceramiki, ciagow
wentylacyjnych, mrozni, chtodni, okablowania, klimatyzacji, inne prace modernizacyjne)

7.5.1.2.2 Istotne rzeczowe aktywa trwafe Spofek z Grupy

Spotki z Grupy posiadajq nastepujace aktywa trwate inne niz nieruchomosci:

1. Shanghai Express Sp. z 0.0.

Wartos¢ . s
Lp. Przedmiot (opis) bilansowa Lokalizacja Forma posiadania Wydajnosc srodka
. trwalego / zdolnosci
srodka rodukcyjne
trwatego (PLN) P N
restauracje
1. Modgrmzaqa srodlkow trvyah;c*h 1.286.477,38 prowadzope w B .
nalezacych do osob trzecich ramach sieci wiasnoéé Nie dotyczy
Emitenta
. . restauracje
2. Ciagi technologiczne 371.581,96 . L L, .
a9 9 nalezace do Spotki wiasnosé Nie dotyczy
restauracje
3. System Informatyczn 0,00* . L iy .
Y rmatyczny nalezace do Spotki wiasnosé Nie dotyczy

Zrodfo.: Emitent, dane niezbadane
* system informatyczny stanowi zamortyzowany, istotny Srodek trwaty spotki Shanghai Express Sp. z o.o.
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** aktywowane nakfady ponoszone przez Shanghai Express Sp. z 0.0. na modernizacje lokali w ktorych maja by¢ prowadzone
restauracje pod marka WOOK (np. malowanie scian, renowacja lub uktadanie glazury, naprawy lub montaz ceramiki, ciagow
wentylacyjnych, mrozni, chfodni, okablowania, klimatyzacji, inne prace modernizacyjne)

2. SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd.

Wartosc Wvdainosé érodk
Lp. Przedmiot (opis) bilansowa Lokalizacja Forma posiadania ydajnosc srodka
érodka trwatego / zdolnosci
trwatego (PLN) produkcyjne
restauracje
1 Modernizacja $rodkow trwatych 0.00 prowadzone w
’ nalezacych do oséb trzecich* ! ramach sieci wihasnosé¢ Nie dotyczy
Emitenta
restauracje
2. Ciagi technologiczne 663.323,24 nalezace do . .
® ’ Emi?enta wiasnosc Nie dotyczy

Zrodfo Emitent, dane niezbadane

* aktywowane naktady ponoszone przez SFINKS Hungary Catering, Trade and Services Ltd. na modemizacje lokalj, w ktdrych majg byc
prowadzone restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta (np. malowanie scian, renowacja lub uktadanie glazury, naprawy
lub montaz ceramiki, ciagow wentylacyjnych, mrozni, chtodni, okablowania, klimatyzacji, inne prace modernizacyjne)

3. Sfinks Czech & Slovakia s.r.o.

Wartos¢ Y
Lp. Przedmiot (opis) bilansowa Lokalizacja Forma posiadania Wydajnosc srodka
érodka trwatego / zdolnosci
trwatego (PLN) produkcyjne
restauracje
1 Modernizacja $rodkéw trwatych 5 225.115.04 prowadzone w
nalezacych do osob trzecich ramach sieci wilasnoé¢ Nie dotyczy
Emitenta
restauracje
2. Ciagi technologiczne 1.852.800,14 nalezace do L, .
® ° Emi?enta wiasnosc Nie dotyczy

Zrédfo.: Emitent, dane niezbadane

* aktywowane nakfady ponoszone przez Sfinks Czech & Slovakia s.r.0. na modernizacie lokali, w ktorych maja byc prowadzone
restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta (np. malowanie scian, renowacja lub uktadanie glazury, naprawy lub montaz
ceramiki, ciagow wentylacyjnych, mrozni, chtodni, okablowania, klimatyzacji, inne prace modernizacyjne)

4, SFINKS Deutschland GmbH

Spétka nie posiada zadnych znaczacych ruchomych aktywéw trwatych.

Opis planowanych przez Zarzad Emitenta inwestycji w znaczace rzeczowe aktywa trwate znajduje sie w pkt
7.4.3 Prospektu.

7.5.2 Opis zagadnien i wymogow zwiazanych z ochrona srodowiska, ktore moga mie¢ wplyw
na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci Emitenta nie wystepujg zagadnienia i wymogi zwigzane
z ochrong $rodowiska, mogace mie¢ wptyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywdw trwatych.
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7.6 Istothe umowy

7.6.1 Podsumowanie istotnych umdéw, innych niz umowy zawierane w normalnym toku
dzialalnosci Emitenta, ktorych strona jest Emitent lub dowolny czlonek jego Grupy za
okres dwoch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu

7.6.1.1 Istotne umowy zawarte przez Emitenta

1 Transakcje nabycia przez Emitenta udzialow badz akcji spotek z Grupy

W okresie ostatnich dwoch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu, Emitent dokonat
dwoch transakcji nabycia udziatow spotki Shanghai Express Sp. z 0.0. w dniu 18 stycznia 2008 r. w wyniku
ktorych nabyt 100% udziatow ww. spotki.

Informacja dotyczaca ww. transakcji zostata podana do publicznej wiadomosci w raporcie biezagcym nr
4/2008 z dnia 18 stycznia 2008 r., zamieszczonym na stronie internetowej Emitenta.

2. Umowa o sSwiadczenie ustug zawarta pomiedzy Emitentem a AmRest Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia

Dnia 12 grudnia 2008 roku Emitent zawart z AmRest Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we
Wroctawiu umowe o $wiadczenie ustug. Umowa zostata zmieniona aneksem z dnia 1 stycznia 2009 r.

Przedmiotem umowy byto $wiadczenie przez AmRest Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta kompleksowych ustug
zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej Emitenta w tym ustug administracyjno — biurowych,
ustug doradztwa finansowo — ksiegowego, nadzoru nad prowadzeniem dziatalnosci, doradztwa w zakresie
prowadzenia dziatalnosci gastronomicznej, zarzadzania personelem oraz wszelkiego rodzaju ustug
zwigzanych z obstuga i wsparciem dziatalnosci restauracji Sfinks.

W zamian za $wiadczenie ustug Emitent zobowigzany byt do zaptaty na rzecz AmRest Sp. z o.o.
wynagrodzenia miesiecznego w okreslonej przez strony wysokosci uzaleznionej od miesiecznej wartosci netto
sprzedazy towardw iustug, wynikajacej ze sprawozdan finansowych Emitenta za poprzedni miesigc.
Wynagrodzenie nie mogto przekroczy¢ rocznie catkowitej kwoty kosztdw, jakie Emitent ponosit z tytutu
samodzielnego prowadzenia spraw objetych umowa.

Umowa ze Spdtkq zostata rozwigzana na podstawie porozumienia Stron w dniu 6 marca 2009 r.

3. Umowa dealerska zawarta w dniu 30 lipca 2007 roku z Raiffeisen Bank Polska S.A.
(,Bank”)

Przedmiotem umowy jest powotanie Banku na dealera w zwigzku z piecioletnim programem emisji obligacji
Spotki na kwote 50.000.000,00 zt.

Umowa zostata zawarta na okres 5 lat tj. do dnia 30 lipca 2012 roku.

Dealer ma obowigzek wykonywania w imieniu Emitenta czynnosci zwigzanych z proponowaniem nabycia i
przenoszeniem praw z obligacji, w szczegdlnosci wyszukiwania inwestoréw. Obligacje bedg zaoferowane
indywidualnie oznaczonym inwestorom i emitowane na podstawie art. 9 pkt 3 ustawy o obligacjach, t§j. w
drodze proponowania ich nabycia w ramach oferty prywatne;j.

Obligacje mogg by¢ emitowane w réznych seriach o réznej wartosci.
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Emitowane obligacje nie majq formy dokumentu, zasé prawa z nich powstajg z chwilg wpisania ich do
ewidencji prowadzonej przez Bank.

W ramach programu mogg by¢ emitowane obligacje oprocentowane.
Warunki rozwigzania umowy sg identyczne z warunkami zawartymi w umowie agencyjnej opisanej ponizej.

Zabezpieczeniem roszczen Banku wynikajacych z umowy jest petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem
rozliczeniowym Emitenta bez mozliwosci jego odwotania w okresie trwania umowy.

4. Umowa agencyjna zawarta w dniu 30 lipca 2007 roku z Raiffeisen Bank Polska S.A.
(,.Bank”).

Przedmiotem umowy jest powotanie Banku na agenta pfatniczego oraz depozytariusza w zwiazku z
piecioletnim programem emisji obligacji Spétki na kwote 50.000.000,00 zt.

Umowa zostata zawarta na okres 5 lat tj. do dnia 30 lipca 2012 roku.

Bank ma w szczegolnosci obowigzek przygotowania memorandum informacyjnego dotyczacego obligacji oraz
Emitenta, rozpowszechniania dokumentéw informacyjnych zwigzanych z emisjq obligacji, udzielania pomocy
Emitentowi w przygotowaniu dokumentdw informacyjnych, przekazywania Spotce Srodkow pozyskanych z
emisji, dokonywania ptatnosci z tytutu wykupu obligacji, dokonywania ptatnosci naleznego podatku
dochodowego, prowadzenia ewidencji, obstugi obrotu praw z obligacji.

Bank, po wezwaniu Emitenta do ztozenia wyjasnien, moze rozwigza¢ umowe, wedtug wiasnego uznania w
przypadku:

niedokonania przez Emitenta ptatnosci wynikajacej z umowy albo z tytutu wykupu akgj;
nieprawdziwosci oswiadczen Emitenta ztozonych w umowie;

przymusowej lub dobrowolnej likwidacji Emitenta, jego niewyptacalnosci, badz zaistnienia podstaw do
wszczecia wobec Emitenta postepowania upadiosciowego;

naruszenia przez Emitenta innych uméw skutkujacych zadaniem sptaty wierzytelnosci w wysokosci co
najmniej 500.000,00 z};

uprawomocnienia sie orzeczenia lub orzeczen nakazujacych zaptate przez Emitenta kwoty w wysokosci
co najmniej 500.000,00 z;

wycofania akcji Emitenta z obrotu zorganizowanego instrumentami finansowymi;

wystgpienia jednego lub kilku zdarzen mogacych w opinii Banku ograniczy¢ zdolno$¢ Emitenta do
wykonania jego zobowigzan wynikajacych z emisji obligacji oraz umowy;

zmiany przepisow prawa powodujaca niezgodnos$¢ emisji obligacji lub wykonania wynikajacych z nich
obowigzkéw niezgodnie z prawem;

zaprzestania lub zaistnienie grozby zaprzestania prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta;
utraty mocy jakichkolwiek zezwolen, zgdd lub licencji wymaganych dla waznosci niniejszej umowy lub
uniemozliwiajgce Emitentowi wykonania swoich zobowigzan z umowy lub emisji obligacji;

obnizenia sie kapitatdow wiasnych do catkowitego zadtuzenia ponizej 38% a do sumy bilansowej ponizej
28%;

niewykonanie lub naruszenie przez Emitenta innych postanowien umowy i nieusuniecie skutkow
naruszenia w terminie wyznaczonym przez Bank.

Kazda ze stron moze rozwigzat umowe bez podania przyczyny z zachowaniem 30-dniowego okresu
wypowiedzenia.

Zabezpieczeniem roszczen Banku wynikajacych z umowy jest petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem
rozliczeniowym Emitenta bez mozliwosci jego odwotania w okresie trwania umowy. Ponadto, jezeli sytuacja
majatkowa Emitenta ulegnie znacznemu pogorszeniu, Bank moze zazada¢ od Emitenta zabezpieczenia, w
postaci:

- ustanowienia przez osobe trzecig poreczenia wykonania zobowigzan wynikajacych z umowy;

- blokade srodkow pienieznych na rachunku rozliczeniowym do dnia zaptaty zobowigzan wynikajacych z
umowy;
kazdego innego zabezpieczenia koniecznego dla prawidtowego wykonania przez Emitenta zobowigzan
wynikajacych z umowy.
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Poza ww. umowami Emitent nie zawierat we wskazanym powyzej okresie innych istotnych uméw, niz umowy
zawierane w normalnym toku dziatalnosci.

5. Warunkowa umowa przedwstepna sprzedazy udzialow z dnia 9 pazdziernika 2009 r.
(,Umowa Przedwstepna”) zawarta ze sp6tka Da Grasso Sp. z 0.0. (,,Da Grasso”).

Emitent w dniu 9 pazdziernika 2009 r. zawart przedwstepna umowe sprzedazy udziatéw spétki Da Grasso Sp.
z o0.0. (,Da Grasso”, ,Sprzedajacy”), stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spdtki. Umowa
Przedwstepna zostata zawarta przez Emitenta z wytacznymi witascicielami udziatéow w spotce Da Grasso sp. z
0.0., tj. z Zofig Rozwandowicz oraz Karoling Rozwandowicz.

Przedmiotem Umowy Przedwstepnej jest okresSlenie zasad przeniesienia na Emitenta wtasnosci 100%
udziatow w kapitale zaktadowym Da Grasso Sp. z 0.0., tj. 308.224 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Przedwstepnej, ostateczna umowa przeniesienia wiasnosci udziatow
(,Umowa Przyrzeczona”) zostanie zawarta w terminie nie pdzniejszym niz do dnia 31 stycznia 2010 r., z
zastrzezeniem spetnienia ponizszych warunkéw zawieszajacych:

1. w terminie 2 miesiecy od dnia nabrania przez Umowe Przedwstepng mocy obowigzujacej Emitent
dokona audytu finansowego i prawnego Da Grasso, a jego wyniki nie wykaza powstatych z winy Da
Grasso istotnych okolicznosci o charakterze prawnym lub faktycznym, ktére spowodowatyby, ze zawarcie
Umowy Przyrzeczonej statoby sie dla Emitenta niecelowe, nieuzasadnione, utrudnione lub niemozliwe;

2. Zgromadzenie Wspolnikow Sprzedajacego wyrazi zgode na sprzedaz wszystkich udziatdw Da Grasso na
rzecz Emitenta;

3. Da Grasso lub jej wspolnicy nie podejma dziatan, w szczegdlnosci ograniczajacych dziatalnosé
Sprzedajacego, skutkiem ktérych mogtoby nastgpi¢ uszczuplenie wartosci Da Grasso lub jej przychodow
o warto$¢ wyzsza niz 10% wartosci kapitatu zaktadowego Sprzedajacego;

4. Zgromadzenie Wspdlnikow Da Grasso nie podejmie uchwat zmieniajacych umowe spdiki, ktore w
jakimkolwiek stopniu mogtyby wptynaé na celowos¢ zawarcia Umowy Przyrzeczonej;

5. Zarzad i Zgromadzenie Wspdlnikdw Sprzedajacego beda wykonywaty biezace czynnosci zgodnie z
zasadami prowadzenia spraw oraz nalezytq starannoscig o interesy Da Grasso;

6. nie wystgpi zdarzenie obiektywnej sity wyzszej, skutkiem ktdrego zawarcie Umowy Przyrzeczonej statoby
sie niemozliwe;

7. obecny Prezes Zarzadu Da Grasso nie ztozy do dnia zawarcia Umowy Przyrzeczonej rezygnacji z funkcji
Prezesa, nie zostanie odwotany przez Zgromadzenie Wspdlnikdw ani nie podejmie czynnosci, z przyczyn
ktérych utracitby mozliwos¢ wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu;

8. Emitent uzyska wszelkie wymagane umowami, statutem i przepisami prawa zgody niezbedne do
zawarcia Umowy Przyrzeczonej;

9. do dnia zawarcia Umowy Przyrzeczonej zostang wprowadzone uzgodnione przez Da Grasso i Emitent
zmiany umowy spotki Sprzedajacego w zakresie dotyczacym reprezentacji spotki Da Grasso Sp. z 0.0.;

10. najpdzniej w dniu zawarcia Umowy Przyrzeczonej nastgpi podpisanie kontraktu z obecnym Prezesem
Zarzadu Sprzedajacego na prowadzenie spraw Da Grasso Sp. z 0.0. od dnia zawarcia Umowy
Przyrzeczonej do 31 grudnia 2014 r.

Cena sprzedazy wszystkich udziatdbw Da Grasso Sp. z 0.0. zawarta w Umowie Przyrzeczonej bedzie sie
sktadac z dwdch czesci:

1. pierwsza czes$¢ ceny sprzedazy udziatdw wynosi 20.000.000,00 zt i jej ptatnos¢ nastapi w terminie 30
dni od daty podpisania Umowy Przyrzeczonej. Whasnos¢ udziatdw bedacych przedmiotem Umowy
Przyrzeczonej przejdzie na Emitenta z chwilg zaptaty pierwszej czesci ceny sprzedazy.

2. platnos¢ drugiej czesci ceny sprzedazy udziatow zalezy od sukcesu Da Grasso i nastepuje na
zasadach opisanych ponizej:

a. podstawg rozliczen drugiej czesci ceny sprzedazy sg roczne zaudytowane rachunki
przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej za lata 2010 — 2014. WysokoS¢ drugiej
czesci wynagrodzenia jest ustalana na podstawie tzw. Wyniku, ktory jest zdefiniowany jako
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suma przeptywow operacyjnych z kolejnych lat pomniejszona o kwote okreSlong przez
strony w umowie. W roku obrotowym, w ktérym Wynik przekroczy 20.000.000,00 zt,
Wspdlnicy Da Grasso sg uprawnieni do otrzymania 2/3 nadwyzki Wyniku w formie tzw.
Zaliczki na drugg cze$¢ ceny. Suma Zaliczek rozliczanych narastajaco za wszystkie ujete w
umowie lata obrotowe nie moze przekroczy¢ 20.000.000,00 zt. W roku obrotowym, w
ktérym Wynik przekroczy 40.000.000,00 zt, Wspdlnikom zostanie wyptacona tzw. Wyptata
Uzupetniajaca w wysokosci 20.000.000,00 zt pomniejszonych o wyptacone wczesniej
Zaliczki. Jezeli do konca 2014 roku Wynik nie przekroczy 40.000.000,00 zt, przystugujaca
Wspdlnikom Wyptata Uzupetniajaca bedzie wyliczona na podstawie Wyniku za rok 2014 i
bedzie rowna nadwyzce Wyniku powyzej 20.000.000,00 zt, pomniejszonej o wyptacone juz
Zaliczki. Platno$¢ Zaliczek i Wyptaty Uzupetniajacej nastepuje w terminie 30 dni po
dostarczeniu Spotce zaudytowanego sprawozdania finansowego Da Grasso za dany rok
obrotowy, nie pdzniej niz do 31 lipca roku nastepujacego po roku stanowigcym podstawe
rozliczenia. Zabezpieczenie wierzytelnosci Wspdlnikow wynikajacych z zaptaty drugiej czesci
ceny stanowi¢ bedzie zastaw rejestrowy na catosci przedmiotu sprzedazy Umowy
Przyrzeczonej lub/oraz akcji spotki powstatej na skutek przeksztatcenia Spotki.

b. w sytuacji ztozenia przez Prezesa Zarzadu Da Grasso rezygnacji z funkcji przed 31 grudnia
2014 roku druga czes¢ ceny sprzedazy udziatow jest wyliczana na podstawie rocznych
zaudytowanych sprawozdan finansowych Sprzedajacego od roku 2010 do ostatniego
petnego roku obrachunkowego przed ztozeniem rezygnacji wg zasad opisanych powyzej.

W przypadku gdy z winy Sprzedajacego lub Emitenta dojdzie do naruszen postanowien Umowy
Przedwstepnej w zakresie:

— warunkdéw zawieszajacych, z wytaczeniem audytu finansowego i prawnego,

— udzielenia Emitentowi przez Da Grasso prawa wytacznosci w okresie od dnia zawarcia Umowy
Przedwstepnej do dnia zawarcia Umowy Przyrzeczonej co do nabycia udziatow Sprzedajacego,

- postanowien o zachowaniu poufnosci,

— powstrzymania sie przez strony Umowy Przedwstepnej w okresie od daty jej zawarcia do dnia
podpisania Umowy Przyrzeczonej od podejmowania bezposrednio lub posrednio jakiejkolwiek nowej
dziatalnosci gospodarczej, ktéra mogtaby zosta¢ uznana za dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta
i Da Grasso,

kazda ze stron posiada prawo otrzymania od strony naruszajacej kary umownej w wysokosci 1.000.000,00

zt ptatnej na pierwsze wezwanie w terminie 30 dni od dnia doreczenia wezwania stronie naruszajgcej. Nie
wytacza to uprawnien strony poszkodowanej do dochodzenia odszkodowania na zasadach ogolnych.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem wyrazenia zgody przez Rade Nadzorcza, co nastgpito w dniu 19
pazdziernika 2009 r.

Informacja dotyczaca ww. umowy zostata podana do wiadomosci publicznej w raporcie biezacym nr 83/2009
z dnia 19 pazdziernika 2009 r., zamieszczonym na stronie internetowej Emitenta.

7.6.1.2 Istotne umowy zawarte przez spotki z Grupy

W okresie ostatnich dwéch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu, spotki z Grupy nie
zawarly istotnych umow innych niz umowy zawierane w normalnym toku dziatalnosci.

7.6.2 Umowy istotne zawierane w normalnym toku dziatalnosci Emitenta, ktorych strona jest
Emitent lub dowolny czlonek jego Grupy za okres dwoch lat bezposrednio
poprzedzajacych date publikacji Prospektu

7.6.2.1 Umowy zawarte przez Emitenta

Informacje na temat znaczacych umoéw zawartych przez Emitenta w normalnym toku jego dziatalnosci, w
okresie ostatnich dwodch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu, zostaty przekazane
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przez Emitenta do publicznej wiadomosci w formie ponizej wskazanych raportdw biezacych, zamieszczonych
na stronie internetowej Emitenta: //www.sfinks.pl/new/?mod=inwest&opt=rap_biez.

Ponizsza tabela przedstawia wykaz znaczacych umoéw (w rozumieniu Rozporzadzenia w Sprawie Informacji
Biezacych i Okresowych) zawartych przez Emitenta w normalnym toku jego dziatalnosci innych niz opisane w
pkt 7.6.2.3, Prospektu

Numer raportu i data Data zawarcia

- N Przedmiot umowy
jego przekazania umowy

Lp.

Aneks do umowy zawartej dnia 27 kwietnia 2007 r. z Viva
Art Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zmieniajacy terminy
ptatnosci oraz walute rozliczen z dolaréw amerykanskich na
ztoty polski.

Umowa zawarta z Viva Art Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
okre$lajaca zasady wspotpracy pomiedzy stronami w zwigzku
Z organizacjq oraz wspotuczestnictwem w przedsiewzieciu
kulturalnym.

Raport biezacy nr 53/2007

z dnia 29 czerwca 2007 r. 28 czerwca 2007 .

Warto$¢ umowy wynosi 3.583.576 (stownie: trzy miliony
pieCset osiemdziesigt trzy tysigce piecset siedemdziesigt
szesC) dolaréw amerykanskich.

Raport biezacy nr 22/2007 A
7 dnia 10 maja 2007 r. 27 kwietnia 2007 r.
W umowie zastrzezono kare umowng na rzecz Spétki do
wysokosci 537.536,40 (stownie: pieéset trzydziesci siedem
tysiecy piecset trzydziesci sze$¢ i 40/100) ziotych z
mozliwoscig, dochodzenia roszczen odszkodowawczych
przekraczajacych wysokos$¢ kar umownych.
Aneks do umowy sprzedazy praw ochronnych na znaki
towarowe oraz praw autorskich do autorskiej koncepcji
wystroju wnetrz, zawartej dnia 31 lipca 2002 r. z Tomaszem
Morawskim.

Raport biezacy nr 18/2007 .

z dnia 10 maja 2007 r. 23 kwietnia 2007 . Na mocy aneksu przeniesienie na Emitenta praw ochronnych
do znakéw towarowych, bedacych przedmiotem umowy,
dotyczy réwniez praw wynikajacych z zarejestrowania
znakow towarowych w Miedzynarodowym Rejestrze Znakdw
Towarowych (the International Register of Marks).

Zrodfo.: Emitent

7.6.2.2 Umowy zawarte przez Spotki z Grupy

Informacje na temat znaczacych uméw zawartych przez inne niz Emitent spdtki z Grupy w normalnym toku
ich dziatalnosci, w okresie ostatnich dwdch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu,
zostaly przekazane przez Emitenta do publicznej wiadomosci w formie ponizej wskazanych raportow
biezacych, zamieszczonych na stronie internetowej Emitenta
http://www.sfinks.pl/new/?mod=inwest&opt=rap_biez.

Ponizsza tabela przedstawia wykaz znaczacych umoéw (w rozumieniu Rozporzadzenia w Sprawie Informacji
Biezacych i Okresowych) zawartych przez inne niz Emitent spotki z Grupy w normalnym toku ich
dziatalnosci innych niz opisane w pkt. 7.6.2.3 Prospektu:

Spotka .
z Grupy Data zawarcia Przedmiot umowy

Kapitatowej umowy

Numer raportu i data

Lp. jego przekazania

Umowa najmu lokalu o tacznej powierzchni
350m? zawarta z MAMMUT ZRt. na okres 10 lat w
celu prowadzenia restauracji SPHINX.

Warto$¢ umowy wynosi 7.532.768,88 EUR + Vat.
Raport biezacy

1. nr 88/2007 z dnia 31
pazdziernika 2007 r.

Zabezpieczeniem  umowy jest  gwarancja
bankowa, a na najemcy cigzy dodatkowo
obowiazek zawarcia polis ubezpieczeniowych. W
przypadku  niewywigzywania sie  najemcy
z obowigzkdw wynikajacych z umowy najmu,

Sfinks Hungary 25 pazdziernika
Kft 2007 r.

umowa  przewiduje kare umowng ,
nieprzekraczajacg 200.000 EUR ani 10% wartosci
umowy.
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Zapfata kar umownych nie wylacza mozliwosci
dochodzenia roszczen odszkodowawczych przez
wynajmujacego, przekraczajacych warto$¢ tych
kar.

Umowa najmu lokalu o tacznej powierzchni
317,52m2 zawarta z Kerepesi 3 Aruhaz
Ingatlanfejleszto Kft na okres 10 lat w celu
prowadzenia restauracji SPHINX.

Wartos¢ umowy wynosi 2.270.266 EUR + Vat.

Zabezpieczeniem  umowy jest  gwarancja
bankowa, a na najemcy cigzy dodatkowo
obowigzek zawarcia polis ubezpieczeniowych. W
przypadku  niewywigzywania sie  najemcy
z obowigzkéw wynikajacych z umowy najmu,
umowa  przewiduje kare umowng ,
nieprzekraczajacg 200.000 EUR ani 10% wartosci
umowy.

Raport biezacy
2. nr 81/2007 z dnia 14
wrzesnia 2007 r.

Sfinks Hungary

Kft 3 sierpnia 2007 r.

Zapfata kar umownych nie wylacza mozliwosci
dochodzenia roszczen odszkodowawczych przez
wynajmujacego, przekraczajacych warto$¢ tych
kar.

Zrodto.: Emitent

7.6.2.3 Umowy dotyczace bieZacej dziatalnosci Grupy

7.6.2.3.1 Umowy franchisingowe

Na Date Prospektu Emitent jest strong 44 umoéw franchisingowych. Umowy sg zawierane w oparciu o dany
model umowy.

Na podstawie umoéw franchisingowych Emitent udostepnia franchisingobiorcom koncepcje prowadzenia
przedsiebiorstwa pod nazwa Restauracja Sphinx, Chtopskie Jadto lub WOOK, jak réwniez udziela zezwolenia
na korzystanie ze stowno-graficznych znakow towarowych SFINKS, SPHINX, CHtOPSKIE JADtO lub WOOK
oraz innych symboli obowigzujacych w sieci, a takze na wykorzystanie procedur produkcyjnych i
organizacyjnych opracowanych przez Emitenta.

W ramach umowy franchisingobiorca zobowigzany jest do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej pod nazwa
~Restauracja Sphinx”, ,Restauracja Chtopskie Jadto” lub ,WOOK" w formie spotki jawnej.

Emitent udziela franchisingobiorcom wsparcia w zakresie opracowania oryginalnego wystroju wnetrza
restauracji, jej wyposazenia w maszyny, urzadzenia, ciggi technologiczne wypracowania technologii
przygotowania potraw.

Emitent dziatajac jako franchisingodawca w ramach odrebnej umowy podnajmuje franchisingobiorcy
wybrany przez siebie lokal wyposazony w sprzet nalezacy do Emitenta. W oparciu o umowe franchisingowg
franchisingobiorca nabywa prawa do korzystania z rzeczy ruchomych jak réwniez z licencji koniecznych do
prowadzenia restauracji Sphinx, Chiopskie Jadlo i WOOK oraz z prawa do korzystania ze znakow
towarowych, tajemnicy handlowej, systemu organizacyjno- handlowo — marketingowego oraz systemu
szkolern Emitenta zwigzanych z prowadzeniem restauracji pod markami Emitenta.

Franchisingobiorcy ponosza miesieczng optate franchisingowg za korzystanie z praw, wsparcia ze strony
Franchisingodawcy w zakresie zarzadzania, oraz za korzystanie z rzeczy.

Wszystkie umowy franchisingowe, z wytaczeniem jednej, zostaty zawarte na czas nieokreslony.

Franchisingobiorca moze rozwigza¢ umowe po uzyskaniu pisemnej zgody Emitenta. W takim przypadku
rozwigzanie umowy nastepuje nie wczesniej niz 1 miesigc od dnia ztozenia wniosku o wyrazenie zgody na
rozwigzanie. Emitent moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 1-miesiecznego okresu wypowiedzenia.
Ponadto Emitent ma prawo rozwigza¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym jesli franchisingobiorca naruszy
postanowienia umowy.
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Zadna z uméw franchisingowych indywidualnie nie ma istotnego znaczenia dla prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe Sfinks. Z uwagi na fakt, ze wykonywanie tych umow wptywa na wyniki finansowe
Grupy Sfinks mozna uznac, ze wszystkie umowy franchisingowe tacznie majg dla niej istotne znaczenie.

W Dacie Prospektu Emitent prowadzi prace nad zmianami do umodw franchisingowych, zapewniajgcymi
lepszq ochrone Spotki na wypadek zajscia zdarzen powodujacych odpowiedzialno$¢ Franchisingobiorcow
m.in. poprzez: (i) precyzyjne okreslenie praw i obowigzkéw stron, (ii) zobowigzanie Franchisingobiorcow do
realizacji przyjetych przez nich plandw biznesowych, prowadzenia dziatalnosci zgodnie ze szczegdétowym
podrecznikiem operacyjnym oraz stosowania procedur zapewniajacych ciagte i niezaktocone dziatanie
restauracji, (iii) wprowadzenie standaryzacji i jakosci dostaw, (iv) wdrozenie programu szkolen, (v)
okreslenie zasad wspierania biezacej dziatalnosci Franchisingobiorcow i jej rozwoju, (vi) dtugoletni termin
obowigzywania umodw, (vii) zmiane sposobu naliczania opfat franchisingowych i (viii) likwidacje
wynagrodzenia Franchisingobiorcow niezaleznego do wynikow.

Emitent przewiduje wdrozy¢ nowy model umoéw franchisingowych do konca I kwartatu 2010 roku.

7.6.2.3.2 Umowa rozwoju zawarta w dniu 23 lipca 2007 r. z Eurolirs Srl

Emitent zawart ze spotkg prawa rumunskiego Eurolirs Srl umowe rozwoju, ktérej przedmiotem jest rozwdj
sieci restauracji ,Sphinx” na terytorium Rumunii.

Na podstawie ww. umowy Eurolirs Srl (,,Eurolirs”) uprawniony jest do rozwoju sieci restauracji ,Sphinx” na
terytorium Rumunii, a Emitent udzielit Eurolirs wytacznosci na prowadzenie takich restauracji na ww.
terytorium. Uprawnienie Eurolirs do rozwoju ww. sieci ograniczone jest do terytorium Rumunii. Eurolirs jest
ponadto zobowigzany do rozwoju sieci w sposob okreslony w umowie, w szczegolnosci w zakresie ilosci i
okresu w jakim maja powstac kolejne restauracje w Rumunii.

Eurolirs nie ma prawa do zawierania z osobami trzecimi umoéw franchisingowych jako franchisingodawca lub
pod-franchisingodawca. Otwarcie kazdej kolejnej restauracji wymaga zawarcia przez Emitenta i Eurolirs
odrebnej umowy franchisingowej, ktdrej wzor stanowi zatgcznik do umowy.

Umowa zostata zawarta na okres do dnia rozwigzania ostatniej z uméw franchisingowych, zawartej na
podstawie umowy rozwoju. Umowa nie moze zostac rozwigzana przez zadng ze Stron z innych przyczyn niz
wyraznie w niej okre$lone.

7.6.2.3.3 Umowy z dostawcami

Zadna z uméw z dostawcami indywidualnie nie ma istotnego znaczenia dla prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe Sfinks. Z uwagi na fakt, ze zapewniajq one dziatanie restauracji prowadzonych
pod markami nalezacymi do spotek z Grupy Emitenta, mozna uznaé, ze wszystkie te umowy tgcznie majg
istotne znaczenie dla wynikow Grupy Sfinks.

Poza umowami z dostawcami wymienionymi ponizej, na Date Prospektu Emitent prowadzi negocjacje uméw
z kolejnymi dostawcami, tj. z nastepujgcymi podmiotami:

- Animex Sp. z 0.0,

- Eisberg Sp. z 0.0.,

- Unilever Polska Sp. z o0.0.,

- FVZ Deli-Meat Polska Sp. z o.0.,

-  Zaklady Miesne Agro-Handel Sp. z o0.0.,
- Albo Sp. zo.0.

1. Umowa o wspotpracy z dnia 26 lutego 2008 r. zawarta pomiedzy Emitentem a ,Kamis — Przyprawy”
Spotka Akcying (,Producent™).

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad wspotpracy pomiedzy stronami w zakresie dostarczania przez
Producenta produktow spozywczych w postaci przypraw, zasad ustalenia cen, praw i obowigzkéw stron
zwigzanych z dostawami. Umowa przewiduje zaptate przez Producenta na rzecz Emitenta bonusu,
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ktorego wysokos¢ bedzie ustalana pomiedzy stronami na podstawie odrebnego porozumienia. Umowa
przewiduje zaptate kar umownych w przypadku naruszenia okre$lonych obowigzkéw wynikajacych z
umowy.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreSlony. Kazda ze stron moze wypowiedzie¢ umowe z
zachowaniem 30 — dniowego terminu wypowiedzenia, jak réwniez umowa moze zosta¢ rozwigzana bez
zachowania okresu wypowiedzenia w przypadkach okreslonych w umowie.

Umowa o wspotpracy z dnia 12 czerwca 2006 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Grzegorzem Quba Cafe
Serwis Kubiak Sp. jawna z siedzibg w todzi (,Caffina”), zmieniona aneksami z dnia 5 lutego 2008 r., 8
grudnia 2008 r. oraz porozumieniem z dnia 31 grudnia 2009 r.

Przedmiotem umowy jest wspétpraca pomiedzy Emitentem a Caffina w zakresie wylacznej sprzedazy
przez lokale Emitenta kawy dostarczanej przez Caffina, dostarczania okresSlonych produktéw do
uzytkowania przez Caffina, a takze okreSlenie zasad serwisowania urzadzen oraz wspOtpracy
marketingowej stron.

Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony. Kazdej ze Stron przystuguje prawo do wypowiedzenia
Umowy z zachowaniem 30-dniowego okresu wypowiedzenia, liczonego od dnia ztozenia o$wiadczenia o
wypowiedzeniu drugiej stronie. Umowa moze byC¢ takze rozwigzana bez zachowania terminu
wypowiedzenia w przypadkach okreslonych w umowie.

Umowa generalna o finansowanie pojazdow nr 06256000 z dnia 25 lutego 2008 r. zawarta pomiedzy
Emitentem a Carefleet Spotkg Akcyjng (,Finansujacy”), zmieniona aneksem z dnia 25 lutego 2008 r.

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wspotpracy stron w zakresie zawieranych pomiedzy stronami
umow szczegodtowych dotyczacych okreslonych w tych umowach pojazdéw (,Umowy Szczegdtowe™).
Umowa generalna reguluje m.in. prawa i obowigzki stron oraz zasady w zakresie dostawy pojazddow,
korzystania z pojazddw, uiszczania optat z tytutu czynszu za uzytkowanie pojazddw, wad i uszkodzen
pojazdow, a takze obowigzkdw w zakresie ubezpieczenia oraz czynnosci stron w przypadku rozwigzania
lub zakonczenia Umowy Szczegdtowe;.

Umowa generalna zostata zawarta na czas nieoznaczony z mozliwosciq jej wczesniejszego
wypowiedzenia z zachowaniem 30 - dniowego terminu. Umowa generalna moze by¢ takze rozwigzana
bez zachowania terminu wypowiedzenia w przypadkach okreslonych w umowie. Umowa przewiduje, ze
Umowy Szczegdtowe zostajg zawarte na czas oznaczony przewidziany w danej umowie szczegotowej i
nie przystuguje prawo do ich wczesniejszego rozwigzania, z zastrzezeniem postanowien umowy
generalnej.

Na podstawie umowy generalnej Emitent i Finansujacy zawarli szereg Uméw Szczegdétowych.

Umowa generalna o obstuge serwisowg pojazdow w wariancie kosztow zryczattowanych nr 04256000 z
dnia 15 lutego 2008 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Carefleet S.A. (,Finansujacy”), zmieniona
aneksem z dnia 25 lutego 2008 r.

Umowa reguluje prawa i obowigzki stron w zakresie $wiadczenia przez Finansujgcego ustug obstugi
serwisowej pojazdow, z ktorych korzysta sie na podstawie uméw szczegdtowych. Umowa generalna
reguluje zakres ustug serwisowych, zasady uiszczania optat serwisowych ponoszonych przez
korzystajacych, zasad ubezpieczenia pojazdow. Umowa generalna zostata zawarta na czas nieoznaczony
z mozliwoscig jej wczesniejszego wypowiedzenia z zachowaniem 30 - dniowego terminu. Umowa
generalna moze by¢ takze rozwigzana bez zachowania terminu wypowiedzenia w przypadkach
okreslonych w umowie. Umowa przewiduje, ze Umowy Szczegotowe zostajg zawarte na czas oznaczony
przewidziany w danej umowie i nie przystuguje prawo do ich wczesniejszego rozwigzania, z
zastrzezeniem postanowien umowy generalnej.

Umowa z dnia 27 stycznia 2005 roku zawarta pomiedzy Emitentem a Carlsberg Polska Spétka Akcyjna
(,Zleceniodawca”).
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Umowa zostata pierwotnie zawarta pomiedzy Zleceniodawcg a Grupg ,Chtopskie Jadto” Anna Kaliszka —
Kosciuszko Spdtka Jawng. Na mocy porozumienia z dnia 21 grudnia 2006 r. Emitent przejat prawa i
obowigzki zleceniobiorcy wystepujacego pod firmg Grupa ,Polskie Jadto” Anna Kaliszka — KosSciuszko
Spoétka Jawna ze skutkiem od dnia 11 kwietnia 2006 r.

Przedmiotem umowy jest wspotpraca w zakresie ciagtej sprzedazy piwa w restauracjach Emitenta oraz
$wiadczenia ustug promocyjno - informacyjnych. Zobowigzanie Emitenta dotyczy nabywania od
Zleceniodawcy piwa w okreslonych limitach oraz sprzedazy piwa produkowanego i dostarczanego
wytacznie przez Zleceniodawce. Z tytutu Swiadczonych ustug Emitent otrzymuje wynagrodzenie, ptatne
w ratach.

Umowa zostata zawarta na czas oznaczony 5 lat od dnia zawarcia umowy, tj. od 1 lutego 2005 r. do 31
stycznia 2010 r. oraz okresu 5 lat dla kazdej nowootwartej restauracji objetej odpowiednim aneksem
podpisanym pomiedzy stronami.

Umowa przewiduje mozliwo$¢ wczesniejszego jej rozwigzania, takze w odniesieniu do poszczegdlnych
lokali nalezacych do Grupy Sfinks, w przypadkach wskazanych w umowie ze skutkiem na koniec
miesigca. W przypadku, gdy do rozwigzania umowy dojdzie z winy Emitenta, Emitent zapfaci na rzecz
Zleceniodawcy okreslone kary umowne. Tytutem zabezpieczenia roszczenia odszkodowawczego Emitent
wystawit zleceniobiorcy weksel /n blanco wraz z deklaracjq wekslowa.

Umowa z dnia 13 lipca 2006 roku zawarta pomiedzy Carlsberg Polska Spoétka Akcyjna (,Zleceniodawca”)
a Emitentem i Shanghai Express Sp. z 0.0., zmieniona aneksem z dnia 11 listopada 2009 r. (,Umowa")

Przedmiotem Umowy jest wspotpraca w zakresie ciggtej sprzedazy piwa w restauracjach Emitenta oraz
Shanghai Express Sp. z .0.0. oraz $wiadczenia ustug promocyjno - informacyjnych. Zobowigzanie
Emitenta dotyczy nabywania od Zleceniodawcy piwa w okre$lonych limitach oraz sprzedazy piwa
produkowanego i dostarczanego wytacznie przez Zleceniodawce.

Z tytutu swiadczonych ustug Emitent otrzymuje wynagrodzenie, ptatne za cze$¢ ustug w ratach w formie
przedptaty, za§ w pozostatym zakresie w ustalonych terminach. Ostateczna wysokoS¢ wynagrodzenia
pfatnego w formie przedptaty ustalona zostanie corocznie pomiedzy stronami. Emitent nabywa produkty
Zleceniodawcy z ustalonym upustem.

Umowa zostata zawarta na czas oznaczony od 1 czerwca 2006 r. do 31 grudnia 2010 r.

Umowa przewiduje mozliwo$¢ wczesniejszego jej rozwigzania, takze w odniesieniu do poszczegdlnych
lokali Emitenta, w przypadkach wskazanych w umowie ze skutkiem na koniec miesiqca. W przypadku,
gdy do rozwigzania umowy dojdzie z winy Emitenta, Emitent zaptaci na rzecz Zleceniodawcy okreslone
kary umowne. Tytulem zabezpieczenia roszczenia odszkodowawczego Emitent wystawit zleceniobiorcy
weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz ztozyt oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji wprost z
aktu notarialnego.

Umowa z dnia 10 lipca 2006 r. o wspdtpracy handlowej zawarta pomiedzy Emitentem, ,,Gourmet Foods”
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Elite Cafe Spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig
(,Dystrybutor”).

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wspodtpracy pomiedzy Emitentem Gourmet Foods Sp. z o.o.
oraz Dystrybutorem w przedmiocie sprzedazy dostarczanych przez Gourmet Foods Sp. z 0.0. produktow
spozywczych w restauracjach prowadzonych pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta. Umowa
reguluje zasady dostaw produktdw, ich ceny z uwzglednionym rabatem, zasad rozliczen jednostkowych
restauracji z tytutu nabywanych produktéow, prawa i obowigzki stron w zakresie uzytkowania
wyposazenia przekazanego przez Gourmet Foods Sp. z 0.0. restauracjom z sieci Emitenta oraz
wspOtprace stron w zakresie dziatalnosci marketingowej. Z tytutu uzytkowania wyposazenia
przekazanego do restauracji Sfinks, restauracje Sfinks ptacg Gourmet Foods wynagrodzenie. Na
podstawie umowy Emitent uzyskuje wynagrodzenie z tytutlu posSrednictwa w koordynacji dziatan
handlowych ptatne kwartalnie w ustalonej wysokosci.

96



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

10.

11.

12.

Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony z mozliwoscig jej wypowiedzenia z zachowaniem 3 —
miesiecznego okresu wypowiedzenia lub ze skutkiem natychmiastowym w przypadku naruszenia
istotnych postanowien umowy.

Umowa z dnia 15 stycznia 2007 r. zawarta pomiedzy Emitentem i Ecolab Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia, zmieniona aneksem z dnia 16 listopada 2009 .

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad nabywania przez odbiorcow (restauracje Sfinks) artykutow
chemicznych od Ecolab Sp. z 0.0. Emitentowi przystuguje wynagrodzenie z tytutu koordynacji dziatan
handlowych pomiedzy odbiorcami a Ecolab Sp. z 0.0. pfatne kwartalnie.

Umowa zostata zawarta na czas okreslony jednego roku. Po uptywie okresu rocznego umowa zostaje
automatycznie przedtuzona na nastepny i kolejne okresy roczne, chyba, ze jedna ze stron ziozy
o$wiadczenie o nieprzedtuzaniu umowy. Umowa moze zostaC rozwigzana z zachowaniem 3 -
miesiecznego okresu wypowiedzenia oraz bez zachowania okresu wypowiedzenia w przypadkach w nigj
okreslonych.

Umowa z dnia 1 sierpnia 2008 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Fanex Zeran Spdtka z ograniczong

odpowiedzialnoscig (,,Producent™), zmieniona aneksem z dnia 17 listopada 2009 r.

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wspdtpracy stron w zakresie dostarczania przez Producenta do
restauracji Emitenta produktow spozywczych. Umowa przewiduje wylaczno$¢ na dostarczane produkty
na rzecz Emitenta wraz z zastrzezong kargq umowa w przypadku naruszenia zasady wylacznosci.
Emitentowi przystuguje wynagrodzenie z tytutu posrednictwa w koordynacji dziatan handlowych
pomiedzy odbiorcami a Fanex Zeran Sp. z 0.0., pfatne kwartalnie.

Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony z mozliwoscig jej wypowiedzenia z zachowaniem 2 —
miesiecznego okresu wypowiedzenia.

Umowa o wspdlpracy z dnia 28 kwietnia 2007 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Farm Frites
International B.V. Sp. z o.0.

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wspdtpracy stron w zakresie wytacznego promowania przez
lokale Emitenta wyrobow Farm Frites International B.V. Sp. z 0.0. w zamian za zagwarantowanie
ustalonych warunkéw handlowych na wyroby Farm Frites International B.V. Sp. z o.0.

Umowa zostata zawarta na czas oznaczony do dnia 15 lipca 2011 roku oraz bedzie automatycznie
przedtuzana na kolejne okresy 12-miesieczne okresy, jezeli zadna ze stron jej nie wypowie w ustalonym
terminie. Umowa przewiduje, ze w przypadku jej wczesniejszego rozwigzania lub niewykonywania
Emitent zaptaci Farm Frites International B.V. Sp. z 0.0. okreSlong kare umowng za wyjatkiem sytuacji,
gdy zakonczenie umowy nastgpito z winy Farm Frites International B.V. Sp. z 0.0. . Kara umowna bedzie
takze ptatna w przypadku naruszenia wytacznosci.

Umowa z dnia 12 czerwca 2007 r. zawarta pomiedzy Emitentem a JohnsonDiversey Polska Spotkg z
ograniczong odpowiedzialnoscia.

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad sukcesywnego nabywania przez restauracje z Grupy Sfinks
artykutdw chemicznych JohnsonDiversey Polska Sp. z 0.0. Umowa przewiduje wylaczno$¢ uzywania
produktow chemicznych JohnsonDiversey Polska Sp. z 0.0. przez restauracje Grupy Sfinks. W przypadku
opdznien dostaw Emitentowi przystuguje prawo zadania zaptaty kary umowne;j.

Umowa zostata zawarta na czas okreslony, tj. do dnia 31 grudnia 2007 r., przy czym po tym okresie
ulega ona przedtuzeniu na kolejne okresy roczne, chyba, ze w okre$lonym terminie jedna ze stron ztozy
oSwiadczenie o nieprzedtuzaniu umowy. Umowa moze by¢ wypowiedziana z zachowaniem 3 -
miesiecznego okresu wypowiedzenia, jak rowniez bez zachowania okresu wypowiedzenia na warunkach
okreslonych w umowie.

Umowa o wspdtpracy z dnia 15 czerwca 2007 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Kerry Polska Sp. z o.0.

(»Sprzedajacy”)
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13.

14.

15.

16.

Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wspdtpracy stron w zakresie produkcji i sprzedazy przez
Sprzedajacego przypraw na podstawie receptury Emitenta.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Umowa moze by¢ rozwigzana za 30 — dniowym
wypowiedzeniem oraz bez zachowania okresu wypowiedzenia w przypadku naruszenia postanowien
umowy.

Umowa o statej wspdtpracy zawarta w dniu 22 lutego 2006 roku pomiedzy Pepsi-Cola General Bottlers
Poland Sp. z 0.0. (,PEPSI”) a Emitentem

Przedmiotem umowy jest stata wspoétpraca w zakresie sprzedazy oraz reklamy i promocji produktow z
zachowaniem zasady preferencyjnosci (zakaz nabywania produktow konkurencyjnych). Umowa
obejmuje réwniez wszelkie podmioty zalezne rowniez w zakresie zasady preferencyjnosci. W przypadku
naruszenia zasady preferencyjnosci Emitent bedzie zobowigzany zaptaci¢ PEPSI kare umowna.

Umowa zostata zawarta na czas okreslony 5 lat od dnia jej zawarcia. Kazda ze stron ma prawo do
rozwigzania umowy w terminie natychmiastowym w przypadku nie zrealizowania przez druga strone
postanowien umowy lub razacego naruszenia tych postanowien.

Umowa handlowa zawarta w dniu 16 listopada 2009 r. pomiedzy Limito Sp. z 0.0. Sp.k. (,Limito”) a
Emitentem

Przedmiotem umowy jest wspOtpraca w zakresie sprzedazy przez Emitenta i Franchisingobiorcow
wyrobow Limito (ryby i owoce morza) w zamian za zagwarantowanie przez Limito ustalonych w ww.
umowie warunkow handlowych uzgodnionych przez strony.

Umowa zostata zawarta na cza nieokreslony. Umowa moze zostaC rozwigzana przez kazdq ze stron z
zachowaniem 3-miesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca kalendarzowego
takze bez obowigzku zachowania ww. terminu w przypadkach w umowie okreslonych.

Porozumienie handlowe zawarte w dniu 23 listopada 2009 r. pomiedzy Firmg Grzeskowiak Sp. j. (,Firma
Grzeskowiak”) a Emitentem (,Porozumienie handlowe”)

Przedmiotem Porozumienia handlowego jest dostawa w systemie ciggtym produktow Firmy
Grzeskowiak (suréwki) do Emitenta i podmiotéw z Grupy Sfinks oraz okreslenie zasad wynagradzania
Emitenta za posrednictwo w koordynacji dziatan handlowych pomiedzy podmiotami z Grupy Sfinks a
Firmg Grzeskowiak.

Porozumienie handlowe zostato zawarte na czas nieokreslony. Kazdej ze stron przystuguje prawo do
jego rozwigzania za 30-dniowym terminem wypowiedzenia. Emitentowi przystuguje prawo do
wypowiedzenia Porozumienia handlowego bez zachowania okresu wypowiedzenia w przypadku
naruszenia postanowien Porozumienia handlowego przez Firme Grzeskowiak.

Umowa o wspotpracy handlowej zawarta w dniu 20 listopada 2009 r. pomiedzy Carey Agri
International — Poland Sp. z 0.0., Bols Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwem ,Polmos” Biatystok S.A. oraz
(,Dostawcy”) a Emitentem (,Umowa”)

Przedmiotem Umowy jest okreSlenie zasad wspotpracy handlowej pomiedzy Dostawcami a Emitentem
w zakresie dostarczaniu produktéw Dostawcow z ich asortymentu oraz piwa producenta
Carlsberg/Okocim, z wylaczeniem napojow bezalkoholowych, do obecnych oraz nowopowstajacych
lokali gastronomicznych Emitenta, podmiotéw z Grupy Sfinks oraz Shanghai Express Sp. z 0.0.

Umowa zostata zawarta na czas nieokresSlony. Kazdej ze stron przystuguje prawo do wypowiedzenia
Umowy z zachowaniem l-—miesiecznego okresu wypowiedzenia, na koniec miesigca kalendarzowego.
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Dostawcom przystuguje prawo do wypowiedzenia Umowy ze skutkiem natychmiastowym w
przypadkach okreslonych w Umowie.

17. Umowa o wspotpracy zawarta w dniu 16 listopada 2009 r. pomiedzy Bonduelle Polska S.A.
(,Bonduelle”) a Emitentem (,Umowa")

Przedmiotem Umowy jest wspOtpracy pomiedzy stronami Umowy w zakresie stosowania wyrobdw
Bonduelle w dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta i podmioty z Grupy Sfinks, zasad wspotpracy
stron z dystrybutorem wyrobow Bonduelle oraz okreSlenie zasad wynagradzania Emitenta za
posrednictwo w koordynacji dziatan handlowych pomiedzy podmiotami z Grupy Sfinks, dystrybutorem
a Bonduelle.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreSlony. Umowa moze by¢ rozwigzana przez kazdg ze stron
Umowy z zachowaniem 1-miesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca
kalendarzowego. Bonduelle i Emitent majg prawo do wypowiedzenia Umowy ze skutkiem
natychmiastowym w przypadkach okreslonych w Umowie.

18. Porozumienie o wspotpracy w zakresie dystrybucji zawarte w dniu 23 listopada 2009 r. pomiedzy
Farutex Sp. z 0.0. (,Dystrybutor”) a Emitentem (,,Porozumienie”)

Przedmiotem Porozumienia jest okreslenie przez strony zasad wspotpracy w zakresie sprzedazy przez
Dystrybutora na rzecz Emitenta i podmiotdw z Grupy Sfinks wyrobdw wilasnych Emitenta oraz
towaréw pozostatych dostepnych w ofercie handlowej Dystrybutora oraz zasad $wiadczenia przez
Dystrybutora ustug dystrybucji produktow innych dostawcow wspotpracujagcych  z Emitentem.
Porozumienie okreSla zasady wynagradzania Emitenta za posrednictwo w koordynacji dziatan
handlowych pomiedzy podmiotami z Grupy Sfinks a Dystrybutorem.

Porozumienie zostato zawarte na czas okresSlony do dnia 20 listopada 2011 r. Porozumienie ulega
automatycznemu przedtuzeniu o kolejne 24 miesigce, jezeli zadna ze stron Porozumienia nie ztozy
wypowiedzenia drugiej stronie na co najmniej 3 miesigce przed uptywem terminu na jaki zostato
zawarte Porozumienie. Kazda ze stron ma prawo do rozwigzania Porozumienia z zachowaniem 3-
miesiecznego okresu wypowiedzenia, poczawszy od ostatniego dnia miesigca, w ktdrym takie
wypowiedzenie zostalo ztozone, a takze prawo do wypowiedzenia Porozumienia ze skutkiem
natychmiastowym na zasadach okreslonych w Porozumieniu.

7.6.2.4  Umowy finansowe

7.6.2.4.1 Umowy kredytowe zawarte przez Emitenta

1. Umowa kredytu z dnia 30 czerwca 2008 r. (wraz z pézniejszymi aneksami) zawarta
przez Emitenta z ING Bankiem Slaskim S.A. (,,Bank”).

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Spoétki kredytu ztotdwkowego w wysokosci
54.917.325,83 zt przeznaczonego na refinansowanie inwestycji polegajacej na splacie trzech kredytéw
(dwdch inwestycyjnych i jednego obrotowego) przeznaczonych na rozwdj sieci restauracji ,Sphinx”, zakup
spotki Restauracje Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka - Kosciuszko Sp. J. wraz z rozbudowg sieci
restauracji ,Chtopskie Jadto” oraz na inne naktady inwestycyjne poniesione na modernizacje istniejacych
restauracji.

W zwigzku z zawarciem umowy restrukturyzacyjnej opisanej w pkt 7.6.2.4.2 ppkt 1 Prospektu ponizej,
harmonogram sptaty, oprocentowanie kredytu, wysokoSC prowizji zostaly uregulowane ww. umowg
restrukturyzacyjna.

Zabezpieczenie spfaty kredytu stanowia;:
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zastaw rejestrowy na wyposazeniu restauracji dziatajacych w sieci ,,Sphinx” i ,Chtopskie Jadto”, ktore
rozpoczely swojg dziatalno$¢ przed 01 stycznia 2008 r. w wysokosci min. 130% wartosci
Zaangazowania wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej;

potwierdzona cesja wierzytelnosci warunkowa z uméw zawartych przed 01 stycznia 2008 r., z
franchisingobiorcami dziatajgcymi w sieci ,,Sphinx” (o wartosci min. 2.000.000,- zt) i ,,Chtopskie Jadto”
(o wartosci 230.000, zt.);

zastaw rejestrowy na znakach towarowych ,Sphinx”, ,,Chtopskie Jadto”, ,WOOK" i ,Sfinks”;
petnomocnictwa do rachunkdw bankowych Spotki prowadzonych w Banku;

petnomocnictwa do rachunkdw restauracji, ktore rozpoczety swojg dziatalno$¢ przed 01 stycznia 2008
r. pod nazwag ,Sphinx” i ,Chtopskie Jadto” prowadzonych przez Bank wraz z zobowigzaniem do
przeprowadzania 100% obrotow gotéwkowych na tych rachunkach;

potwierdzone cesje warunkowe praw z umow najmow lokali prowadzonych w sieci ,Sphinx” i
.Chiopskie Jadto”, ktdre rozpoczety swojg dziatalnos¢ po 01 stycznia 2008 r.

W razie istotnego, w ocenie Banku, zmniejszenia sie wartosci zabezpieczenia, Spdtka zobowigzana jest
ustanowi¢, na zadanie Banku dodatkowe zabezpieczenie w terminie ustalonym przez Bank, pod rygorem
wstrzymania kredytowania lub wypowiedzenia kredytu.

2. Umowa kredytu inwestycyjnego w walucie polskiej zawarta dnia 13 maja 2008 r. przez
Emitenta z PKO BP S.A. (,,Bank”).

Emitent zawart umowe kredytu inwestycyjnego na kwote 43.050.000,00 zt. przeznaczonego na finansowanie
rozwoju sieci w 2008 r. o kolejne 41 restauracji, w tym na refinansowanie restauracji juz otwartych.

Kredyt zostat udzielony na okres do dnia 31 grudnia 2013 r. Termin sptaty kredytu moze ulec skréceniu w
przypadku gdy Emitent ztozy o$wiadczenie o rezygnacji z dalszego jego wykorzystania.

Kwota wykorzystanego kredytu jest oprocentowana w stosunku rocznym wedlug zmiennej stopy
procentowej rdwnej wysokosci stawki referencyjnej powiekszonej o marze banku.

Kredyt sptacany jest w 20 rownych miesiecznych ratach poczawszy od dnia 31 marca 2009 r.

Bank ma prawo rozwigza¢ umowe z zachowaniem 30-dniowego terminu wypowiedzenia w przypadku 7-
dniowej zwioki Emitenta z zaptatg ktorejkolwiek rat i brakiem mozliwosci potracenia wierzytelnosci z
wptywdw na rachunek bankowy Emitenta. Ponadto, Bank moze wypowiedzie¢ umowe w przypadku, gdy w
jego ocenie planowane do wypfaty kwoty zysku Emitenta przypadajace w okresie realizacji przedmiotowego
kredytu stanowi¢ beda zagrozenie dla terminowosci sptaty zobowigzan wobec Banku, za$ Emitent nie
uwzgledni opinii banku i nie dokona zmiany wysokosci kwoty zysku do wyptaty lub gdy wysokos$¢ faktycznie
dokonanej wyptaty zysku spowoduje zagrozenie terminowosci zobowigzan wobec banku.

Emitent moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 3-miesiecznego okresu wypowiedzenia.
Umowa przewiduje nastepujace rodzaje zabezpieczen sptaty kredytu:

weksel wiasny in blanco Emitenta,

zastaw na prawach wynikajacych ze znakéw firmowych ,Sfinks”, ,,Sphinx”, ,,Chtopskie Jadto”, ,,WOOK”,

zastaw rejestrowy na wyposazeniu restauracji finansowanych z kredytu,

cesja wierzytelnosci z umow ubezpieczenia restauracji finansowanych z kredytu,

cesje wierzytelnosci z uméw franchisingowych, umoéw o zarzadzanie, i innych uméw o podobnym
charakterze dotyczacych restauracji finansowanych z kredytu,

hipoteka taczna umowna w kwocie 2.000.000,00 zt na nieruchomosciach bedacych wiasnoscig
Emitenta,

zastaw rejestrowy na 100% udziatdéw w Shanghai Express sp. z 0.0.,

klauzula potracenia wierzytelnosci z rachunku biezacego Emitenta.

Umowa przewiduje zobowigzanie Emitenta do nie obcigzania skfadnikdw swego majatku na rzecz innych
bankéw.

3. Umowa o limit wierzytelnosci zawarta dnia 24 lipca 2007 r. przez Emitenta z Raiffeisen
Bank Polska S.A. (,,Bank”)

100



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Na podstawie umowy o limit wierzytelnoéci Bank udzielit Emitentowi linii kredytowej w wysokosci
10.000.000,00 zt przeznaczonej na finansowanie biezacej dziatalnosci Emitenta.

Limit moze zosta¢ wykorzystany w nastepujacych formach:

kredyt w rachunku biezacym w PLN do kwoty limitu,

kredyt rewolwingowy w PLN/USD/EUR do kwoty limitu,

gwarancje bankowe w PLN lub a innej walucie wystawiane na wniosek Emitenta do kwoty
5.000.000,00 z.

Do Daty Prospektu Emitent wykorzystat limit do kwoty 9.041.37,62 zt.

Strony umowy uzgodnity, ze kredyt zostat w catosci wykorzystany. Ostateczny dzien sptaty kredytu przypada
na dzien 3 kwietnia 2014 r.

Umowa przewiduje nastepujace rodzaje zabezpieczen sptaty kredytu:

- petnomocnictwo do rachunku bankowego Emitenta,

- zastaw rejestrowy na samochodach stanowigcych wtasno$¢ Emitenta wraz z cesjq praw z umowy
ubezpieczenia przedmiotu zastawu,

- zastaw rejestrowy na balonie stanowigcym wlasno$¢ Emitenta o wartosci ksiegowej 228.800,00 zt
wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia przedmiotu zastawu.

Emitent w ramach aneksu do niniejszej umowy z dnia 9 kwietnia 2009 r., ktory wszedt w zycie w dniu 12
kwietnia 2009 r., zobowigzat sie m. in. do tego, ze:

- wspolnicy Emitenta nie podejma uchwaty w sprawie wyptaty dywidendy ani nie wyptacg dywidendy za
lata 2009 — 2011,

- Emitent w catym okresie kredytowania bez uprzedniej zgody Banku nie zaciggnie nowych kredytéw lub
zobowigzan o charakterze kredytowym (pozyczka, factoring, leasing, dyskonto weksli) u podmiotow
innych niz bank i inne banki bedace juz wierzycielami Emitenta z tytulu zaciggnietych uprzednio
zobowigzan,

- bez uprzedniej zgody Banku nie udzieli pozyczek oraz poreczen na rzecz innych podmiotéw,

- Emitent w catym okresie kredytowania bez uprzedniej zgody Banku nie ustanowi zabezpieczenia w
tym zabezpieczenia rzeczowego ani w inny sposdb nie obcigzy swych praw majatkowych lub praw do
ruchomych sktadnikdw swego majatku,

- zawrze umowe pozyczki podporzadkowanej z inwestorem na kwote 30.000.000 z4,

- dokona konwersji pozyczki podporzadkowanej na kapitat lub spiaty pozyczki do dnia 31 grudnia
2009 r.

- utrzyma okreslone umowg skonsolidowane wskazniki finansowe na poziomie okreSlonym w umowie,

- bedzie przeprowadzat przez rachunki bankowe prowadzone w Banku na okreslonym poziomie obroty z
tytutu dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez Emitenta,

- nie bedzie przeprowadzat inwestycji poza granicami Polski bez uprzedniej zgody banku,

- bedzie informowat Bank o wszelkich zmianach w umowach franchisingowych z Franchisingobiorcami,

- bedzie informowat Bank o (i) zmianach skfadu wiascicielskiego powyzej 5% akcji, (ii) zamiarze
dokonania jakichkolwiek zmian organizacyjno-prawnej formy dziatalnosci lub przedmiotu jego
dziatalno$ci, z zastrzezeniem ze w przypadku wprowadzenia przez Emitenta zmian w skladzie
wiascicielskim lub w sferze organizacyjno-prawnej formy dziatalnosci ktére w ocenie banku stanowi¢
bedg istotne zagrozenie dla wypetnienia przez Emitenta jego zobowigzan z umowy, Bank ma prawo
wypowiedzenia umowy.

7.6.2.4.2 Umowy restrukturyzacyjne

1. Umowa restrukturyzacyjna z dnia 08 kwietnia 2009 r. zawarta przez Emitenta z ING
Bankiem Slaskim S.A. (,,Bank”) wraz z aneksem z dnia 27 sierpnia 2009 roku.

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad sptaty zobowigzan Spotki wobec Banku wynikajacych z:

(@) kredytu udzielonego zgodnie z umowg kredytowg o kredyt zlotowy na finansowanie inwestycji z
dnia 30 czerwca 2008 r. zawartq z Bankiem;
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(b) roszczen z gwarancji wystawionych w ramach umowy o linie gwarancyjng z dnia 17 lipca 2008 r.
zawartq z Bankiem;

(c) realizacji transakcji walutowych zawartych zgodnie z umowa ramowg i umowg dodatkowg z dnia
31 lipca 2008 zawartg z Bankiem;

(d) ptatnosci dokonywanych kartami kredytowymi wydanymi Spotce przez Bank.

Umowa weszta w zycie w dniu 12 kwietnia 2009 r. i zostata zawarta na czas okreSlony do dnia 31 marca
2015r.

Catkowite zadluzenie Spotki wobec Banku, wedtug stanu na dzien 07 kwietnia 2009 r. wynosito
58.562.124,21 zt. Spfata zadluzenia w zakresie odsetek umownych rozpoczeta sie dnia 30 kwietnia 2009 r.,
natomiast ptatnos¢ zadtuzenia z tytutu kapitatu bedzie dokonywana przez Emitenta od dnia 30 kwietnia 2010
r. i zgodnie z harmonogramem ptatnosci potrwa do dnia 31 marca 2015 r.

Oprocentowanie dtugu ma charakter zmienny i jest sumg stawki WIBOR dla 3 miesiecznych depozytow
bankowych i marzy Banku. Odsetki sg naliczane w okresach miesiecznych i ptatne na rzecz Banku z dotu, w
pierwszym dniu roboczym po zakonczeniu kazdego okresu obrachunkowego.

Bank pobiera na koniec kazdego roku kalendarzowego prowizje od kwoty wykorzystanego kapitatu dtugu.

Zabezpieczenie splaty wierzytelnosSci stanowig zabezpieczenia wymienione w umowie kredytu z dnia 30
czerwca 2008 r. opisanej w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 1 Prospektu ponizej oraz dodatkowo (i) weksel wiasny in
blanco oraz (ii) o$wiadczenie o poddaniu sie przez Emitenta egzekucji na podstawie bankowego tytutu
egzekucyjnego do kwoty 87.843.186,32 zt z tytutu wszelkich zobowigzan wynikajacych z umowy, w terminie
do dnia 31 marca 2018 r. Spdtka zobowigzana jest do dostarczenia w terminie do dnia 30 pazdziernika 2009
roku potwierdzen wszystkich brakujacych zabezpieczen.

W razie istotnego, w ocenie Banku, zmniejszenia sie wartosci zabezpieczenia, Spotka zobowigzana jest
ustanowi¢, na zadanie Banku dodatkowe zabezpieczenie w terminie 7 dni od daty wezwania, pod rygorem
wypowiedzenia umowy.

W ramach umowy Emitent zobowigzat sie do dziatan i zaniechan tozsamych z opisanymi powyzej
zobowigzaniami wynikajacymi z umowy z dnia 24 lipca 2007 r. zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A.,
opisanej w pkt 7.6.2.4.1 ppkt 3 Prospektu, przy czym zgodnie z treScig umowy Emitent zobowigzat sie
ponadto do nie udzielania pozyczek oraz niedokonywania zakupu papierow wartosciowych lub dtuznych bez
pisemnej zgody wszystkich Bankéw Wierzycieli.

2. Umowa restrukturyzacyjna z dnia 10 kwietnia 2009 r. zawarta przez Emitenta z
bankiem PKO BP S.A. (,,Bank”).

Umowa zostata zawarta w celu umozliwienia Emitentowi sptaty wymagalnych zobowigzan wobec Banku w
kwotach i terminach umozliwiajacych Emitentowi kontynuowanie dziatalnosci operacyjnej.

Umowa okresla zasady sptaty zobowigzan Emitenta wobec PKO BP S.A. w tgcznej kwocie 34.943.879,75 zt
wynikajacych z:

- kredytu inwestycyjnego udzielonego dnia 13 maja 2008 r., o ktérym mowa w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 2
Prospektu,

- udzielonych gwarancji wystawionych na podstawie umowy ramowej o udzielenie gwarancji bankowych
z dnia 29 lipca 2008 r.,

- walutowej transakgcji zamiany stop procentowych CIRS zawartej zgodnie z umowg ramowg W zakresie
wspOtpracy na rynku finansowym z dnia 28 lipca 2008 r.

Umowa weszta w zycie w dniu 12 kwietnia 2009 r. i zostata zawarta na czas oznaczony do dnia 31 marca
2015r.

Emitent dokonywat bedzie sptat istniejagcego zadtuzenia gtdwnego w 60 réwnych miesiecznych ratach
poczawszy od 30 kwietnia 2010 roku oraz odsetek w 24 miesiecznych ratach, poczawszy od dnia 30 kwietnia
2009 r.
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Umowa przewiduje, zabezpieczenia sptaty tozsame z zabezpieczeniami przewidzianymi w umowie kredytu z
dnia 13 maja 2008 r. zawartej z Bankiem, opisanej w pkt 7.5.2.4.1 ppkt 2 Prospektu.

W przypadku zagrozenia terminowej sptaty dtugu, pogorszenia sytuacji ekonomiczno-finansowej Emitenta
lub wprowadzenia zmian w sferze organizacyjno-prawnej formy dziatalnosci lub sktadu wiascicielskiego
Emitenta, ktore w ocenie Banku stanowig istotne zagrozenie dla wypetnienia zobowigzan umownych przez
Emitenta bank moze wypowiedzie¢ ww. umowe.

W ramach umowy Emitent zobowigzat sie do dziatan i zaniechan tozsamych z opisanymi powyzej
zobowigzaniami wynikajacymi z umowy z dnia 24 lipca 2007 r. zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A.,
opisanej w pkt 7.6.2.4.1 ppkt 3 Prospektu, przy czym zgodnie z trescig umowy Emitent zobowigzat sie
ponadto do nie udzielania pozyczek oraz niedokonywania zakupu papierow wartosciowych lub dtuznych bez
pisemnej zgody wszystkich Bankéw Wierzycieli.

7.6.2.4.3 Pozostate umowy finansowe

1. Umowa ramowa i umowa dodatkowa z dnia 31 lipca 2008 r. zawarta przez Emitenta z
ING Bank Slaski S.A. (,,Bank”).

a) Umowa ramowa

Przedmiotem umowy jest uregulowanie zasad zawierania i rozliczania transakcji pomiedzy Emitentem
a Bankiem, ktdrych typy zostaty okreSlone w umowie dodatkowej, opisanej w pkt 7.5.2.4.2 ppkt 2
Prospektu ponizej.

Zawarcie umowy jest warunkiem koniecznym dla zawierania przez Bank z Emitentem ww. transakcji,
okreslonych w umowie dodatkowe;j.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.

W przypadku zaistnienia enumeratywnie wymienionych w umowie zdarzen charakterystycznych dla
umow ramowych o zawieranie transakcji na instrumentach pochodnych, strona poszkodowana moze:

- rozwigza¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym;

- zaZadac zaptaty kwoty, ktorej zasady obliczenia okreslone s w umowie;

- zazadac od drugiej strony umowy pokrycia wszystkich udokumentowanych kosztéw zwigzanych z
wczesniejszym rozwigzaniem umowy.

W przypadku wypowiedzenia umowy przez jedng ze stron obowigzuje jednomiesieczny okres
wypowiedzenia.

b) Umowa dodatkowa

Przedmiotem umowy jest uzupetnienie umowy ramowej a w szczegolnosci okreslenie transakcji
(opisanych w zataczniku do umowy ramowej), ktdre mogq byC¢ zawierane miedzy Bankiem a
Emitentem, czyli:

- transakcje depozytowe;

- transakcje swapa odsetkowego;

- transakcje FRA;

- transakcja wymiany walutowej;

- terminowa transakcja wymiany walutowej;
- transakcja swapa walutowego;

- transakcja NDF;

- transakcje mieszane;

- transakcje opcyjnie.
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Zabezpieczeniem realizacji wszystkich transakcji zawartych w zwigzku z umowg ramowa oraz umowa
dodatkowq jest zastaw rejestrowy na wyposazeniu restauracjach ,Sphinx” oraz ,Chtopskie Jadto”,
ktére rozpoczely swojq dziatalnos¢ przed 01 stycznia 2008 r.

Rozwigzanie umowy nastepuje w momencie rozwigzania umowy ramowej.
W Dacie Prospektu ww. umowa nie obowigzuje.

Na podstawie przedmiotowej umowy w dniu 14 pazdziernika 2008 r. Emitent wystawit opcje walutowq
typu call na kwote 4,9 min EUR, po cenie strike 3,3 EUR/PLN z datg realizacji 14 kwietnia 2009 r.

W zwigzku z zawarciem przez Spotke z ING Bank Slaski S.A. umowy restrukturyzujacej zadtuzenie
Sfinksa w ww. banku, opisanej w pkt. 7.6.2.4.2 ppkt 1 Prospektu, kontrakty opcyjnie zostaty
zamkniete i wycenione na taczng kwote 6.799.745,38 PLN (kwota gtdwna wraz z odsetkami karnymi).

2. Umowa ramowa w zakresie wspodtpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r.
zawarta przez Emitenta z Powszechna Kasa Oszczednosci Bankiem Polskim Spotka
Akcyjna

Przedmiotem umowy jest uregulowanie zasad wspotpracy stron w zakresie obrotu instrumentami
rynku finansowego wskazanymi w zatgczniku nr 1 do umowy. Transakcje te obejmuja:

- negocjowane natychmiastowe transakcje wymiany walut wymienialnych,
- negocjowane terminowe transakcje wymiany walut wymienialnych,

- terminowe transakcje stopy procentowej FRA,

- na rynku dtuznych papieréw wartosciowych,

- negocjowane transakcje FX swap,

- opcje walutowe,

- transakcje zamiany stop procentowych IRS,

- walutowe transakcje zamiany stop procentowych CIRS.

Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony, przy czym kazda ze stron jest uprawniona do
rozwigzania umowy z zachowaniem 1-miesiecznego okresu wypowiedzenia.

W przypadkach okreSlonych w umowie, bank moze rozwigzac umowe ze skutkiem
natychmiastowym i dokona¢ natychmiastowego zamkniecia wszystkich transakgji.
W Dacie Prospektu ww. umowa nie obowigzuje.

Na podstawie przedmiotowej umowy w dniu 8 sierpnia 2008 r., Sfinks podpisat walutowq transakcje
zamiany stop procentowych (CIRS) na kwote 15,0 min PLN po stopie zamiany 3,26 EUR/PLN z
ptatnosciami gotowkowymi, z ktorych ostatnia miata zapada¢ w dniu 31 grudnia 2013 r.

W zwigzku z zawarciem przez Spétke z PKO BP S.A. umowy restrukturyzujacej zadtuzenie Sfinksa w
ww. banku opisanej w pkt. 7.6.2.4.2. ppkt 2 Prospektu, kontrakt zamiany stop procentowych zostat
zamkniety i wyceniony na faczng kwote 7.855.256,63 PLN.

Warunki sptaty ww. wierzytelnosci w tym réwniez terminy sptaty, zostaty okreSlone w Umowie
restrukturyzacyjnej z dnia 10 kwietnia 2009 r. zawartej przez Emitenta z bankiem PKO BP S.A.,
opisanej w pkt 7.6.2.4.2 ppkt 2. Prospektu.

3. Umowa pozyczki z dnia 8 pazdziernika 2008 r. zawarta przez Emitenta ze Sfinks France
SAS (,,Pozyczkobiorca”)

Przedmiotem umowy bylo udzielenie przez Emitenta pozyczki w wysokosci 643.000,00 EUR na rzecz
spotki akcyjnej Sfinks France SAS. Pozyczka przeznaczona byta na zakup praw do lokalizacji
restauracji w Lyonie.

Umowa zostata zawarta na okres do 15 pazdziernika 2009 r. bez mozliwosci jej wczesniejszego
rozwigzania lub zadania przez Emitenta wczesniejszej sptaty pozyczki, z zastrzezeniem przypadku
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7.6.2.4.4

uchybienia przez pozyczkobiorce terminowi zaptaty odsetek, co skutkowato natychmiastowg
wymagalnoscig pozyczki.

W dniu 18 grudnia 2008 r. w zwigzku z nieterminowgq spfatg odsetek Emitent wypowiedziat umowe i
wezwat Pozyczkobiorce do jej sptaty w catosci. Do Daty Prospektu pozyczka nie zostata sptacona

przez Pozyczkobiorce.

Zabezpieczenie spfaty pozyczki stanowig weksel wiasny in blanco, poreczenie osoby fizycznej,
a takze cesja praw do lokalizacji restauracji, ktéra zostata nabyta ze $rodkéw pochodzacych z

pozyczki.

Umowy ubezpieczenia

Ponizsza tabela przedstawia wykaz polis ubezpieczeniowych zawartych przez Emitenta i spotki z Grupy

Emitenta.
. . . Przedmiot Okres Suma ubezpieczenia
Lp. Ubezpieczyciel Nr polisy ubezpieczenia ubezpieczenia (PLN)
ubezpieczenie szkéd
powstatych w
nastepstwie
AIG Europe ,
1. Spotka Akcyjna 2361000264 roszczen z tytuhu od 25.02.2009 8.000.000,00

Oddziat w Polsce

odpowiedzialnosci
cztonkdéw zarzadu
spotki kapitatowej*

do 24.02.2010

200.000,00
Towarzystwo Ubezpieczen N0.0N ubezpieczenie od 01.02.2009 (60.000,00 na jedno
2. Allianz Polska Spétka Akcyjna 000-09-002-00109195 mienia** do 31.01.2010 zdarzenie)
Towarzystwo Ubezpieczen MO0 ubezpieczenie od 01.02.2009
3 Allianz Polska Spétka Akcyjna 000-09-002-00109154 mienia do 31.01.2010 690.000,00
Towarzystwo Ubezpieczen 0.0 ubezpieczenie od 01.02.2009
4. Allianz Polska Spotka Akcyjna 000-09-002-00109193 mienia*** do 31.01.2010 402.200,00
ubezpieczenie .
odpowiedzialnosci 6'000'?33[’)22;; Jeden
5. T_owarzystwo Ul:_)ezplecze_n 000-09-430-05863748 cywilnej z tyt_u%u od 01.02.2009 12.000.000 na
Allianz Polska Spétka Akcyjna prowadzenia do 31.01.2010 K dki
dziatalnosci i "fzy.st "; wypadki w
posiadania mienia** okresie ubezpieczenia
ubezpieczenie
odpowiedzialnosci 1.000.000.00
6 Towarzystwo Ubezpieczen 000-09-430-05863751 cyv:gr\:g dzzet:);ti:’fu od 01.02.2009 na jeden i wszystkie
* | Allianz Polska Spétka Akcyjna gzia’ralnoéci : do 31.01.2010 wypadki w okresie
. - ubezpieczenia
posiadania
mienia***
ubezpieczenie
odpowiedzialnosci 1.600.000.00
7 Towarzystwo Ubezpieczen 000-09-430-05863754 cyvigr\:g dzzgti:*u od 01.02.2009 na jeden i wszystkie
" | Allianz Polska Spétka Akcyjna 3zia%alnoéci : do 31.01.2010 wypadki w okresie
) - ubezpieczenia
posiadania
mienia***
ubezpieczenie
odpowiedzialnosci 2.000.000.00
. , cywilnej z tytutu SSRGS
Towarzystwo Ubezpieczen 0420\ : od 01.02.2009 na jeden i wszystkie
8. Allianz Polska Spotka Akcyjna 000-09-430-05863755 pr(_)wadze'n!a! do 31.01.2010 wypadki w okresie
dziafalnosci i . .
. : ubezpieczenia
posiadania
mienia***
ubezpieczenie
odpowiedzialnosci 1.000.000.00
9 Towarzystwo Ubezpieczen 000-09-430-05863757 cyv:gr\:g dzzet:);ti:’fu od 01.02.2009 na jeden i wszystkie
* | Allianz Polska Spétka Akcyjna gzia’ralnoéci : do 31.01.2010 wypadki w okresie
. - ubezpieczenia
posiadania
mienia***
10. Towarzystwo Ubezpieczen 000-09-430-05863758 ubezpieczenie od 01.02.2009 200.000,00 na jeden

Allianz Polska Spotka Akcyjna

odpowiedzialnosci

do 31.01.2010

i 400.000,00 na
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cywilnej z tytutu wszystkie wypadki
prowadzenia w okresie
dziatalnosci i ubezpieczenia
posiadania
mienia***

Zrodto: Emitent

* - ubezpieczenie obejmuje Emitenta i Spotki z Grupy Emitenta
** - ybezpieczenie obejmuje Emitenta i Franchisingobiorcow
**¥ - ubezpieczenie obejmuje Emitenta i Franchisingobiorce

7.7 Postepowania sadowe i arbitrazowe

W okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie zadne postepowania sadowe i administracyjne, w ktorych
strong jest lub byt Emitent, mogace miec¢ istotny wptyw na sytuacje finansowg badz rentownos¢ Emitenta, za
wyjatkiem postepowan opisanych ponizej.

7.7.1 Postepowanie upadlosciowe

Dnia 17 lutego 2009 r. Emitent ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu. Na
skutek zwrotu wniosku, zostat on ponownie ztozony w dniu 27 lutego 2009r. Wraz z ww. wnioskiem Emitent
Ztozyt wniosek o zabezpieczenie jego majatku poprzez zawieszenie postepowan egzekucyjnych oraz
uchylenie dokonan zaje¢ majatku Emitenta. W uzupetnieniu wniosku o ogtoszenie upadtosci pismem z dnia 3
marca 2009 r. Emitent rozszerzyt wniosek o zabezpieczenie majatku Emitenta poprzez zawieszenie kolejnych
postepowan egzekucyjnych oraz uchylenie dokonanych zaje¢ majatku.

Postanowieniem z dnia 6 marca 2009 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi, Sad Gospodarczy,
XIV Wydziat Gospodarczy dla Spraw Upadtosciowych i Naprawczych w sprawie sygn. akt XIV GU 16/09
wydat postanowienie, w ktérym dokonat zabezpieczenia majatku Emitenta poprzez ustanowienie
tymczasowego nadzorcy sadowego dla Emitenta, ustanowienie zakazu zaspokajania wszystkich zobowigzan
dtuznika powstatych przed dniem 6 marca 2009 r. oraz obowigzku uzyskiwania zgody tymczasowego
nadzorcy sadowego dla czynnosci przekraczajacych zwykly zarzad, zawieszenie prowadzonych postepowan
egzekucyjnych oraz uchylenie zaje¢ majatku Emitenta.

Emitent ztozyt wniosek o zabezpieczenie jego majatku poprzez oznaczenie wykonania uméw przelewu
wierzytelnosci zawartych przez dtuznika z ING Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach oraz czasowe zakazanie
pobierania przez ING Bank Slaski S.A. w Katowicach wierzytelnoégi wynikajacych z cesji wierzytelnosci.
Postanowieniem z dnia 24 marca 2009 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi, Sad Gospodarczy,
XIV Wydziat Gospodarczy dla Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat postanowienie, w ktorym oddalit
wniosek Emitenta.

Pismem z dnia 1 kwietnia 2009 r. Emitent rozszerzyt wniosek o zabezpieczenie majatku diuznika poprzez
zawieszenie dalszych postepowan egzekucyjnych. Postanowieniem z dnia 6 kwietnia 2009 r. Sad
zabezpieczyt majatek Emitenta poprzez zawieszenie dalszych wskazanych prowadzonych postepowan
egzekucyjnych.

Pismem z dnia 14 kwietnia 2009 r. Emitent cofnagt wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia
ukfadu. W uzasadnieniu cofniecia Emitent wskazat, ze sytuacja Emitenta znacznie poprawita sie wobec
podpisania uméw restrukturyzacyjnych z istotnymi wierzycielami Emitenta oraz udzieleniu pozyczki przez
akcjonariusza Emitenta, ktéra ma byc¢ przekazana na biezaca dziatalno$¢ Emitenta i sptate zobowigzan.

Postanowieniem z dnia 23 kwietnia 2009 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmieécia w todzi, Sad
Gospodarczy, XIV Wydziat Gospodarczy dla Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat postanowienie,
zgodnie z ktdrym umorzyt postepowanie o ogtoszenie upadtosci Emitenta. W uzasadnieniu postanowienia
Sad wskazat, ze umorzenie postepowania jest zgodne z wnioskiem dtuznika a cofniecie wniosku dtuznika o
ogtoszenie upadiosci nie narusza prawa oraz zasad wspoétzycia spotecznego oraz cofniecie zostato dokonane
po korzystnych dla Emitenta rozstrzygnieciach finansowych.
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Postanowienie w przedmiocie umorzenia postepowania o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu stato sie prawomocne dnia 1 maja 2009 r.

7.7.2

Inne postepowania sadowe i administracyjne

W okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie zadne inne postepowania sadowe i administracyjne,
w ktdrych strong jest lub byt Emitent lub spdtka z Grupy mogace miec istotny wptyw na sytuacje finansowg
badz rentownos¢ spdtek Grupy , za wyjatkiem:

1.

postepowania z powodztwa Emitenta przeciwko spotce Grupa Kosciuszko Polskie Jadto S.A. z siedzibg w
Krakowie o zaptate 1.000.000 zt tytutem kary umownej za naruszenie zakazu otwierania wiekszej liczby
restauracji o profilu podobnym do restauracji ,,Chtopskie Jadto” niz przewidziana w umowie z dnia 10
kwietnia 2006 r. dotyczacej sprzedazy sieci restauracji ,Chiopskie Jadto”. Pozew zostat wniesiony do
Sadu Okregowego we Wroctawiu w dniu 17 lipca 2008 roku. Termin najblizszego posiedzenia zostat
wyznaczony na dzien 20 stycznia 2010 r.

postepowania z wniosku Emitenta z udziatem Elzbiety i Marka Noch o nadanie klauzuli wykonalnosci
tytutowi egzekucyjnemu w postaci aktu notarialnego z dnia 21 pazdziernika 2004 roku sporzadzonego
przez Andrzeja Gruszke - Notariusza w Tuszynie (Rep. A nr 3731/04) do kwoty 772.673,57 zt z uwagi
na niewykonanie przez powyzej wskazane osoby zobowigzan pienieznych wzgledem Emitenta,
wynikajacych z zawartych uméw franchisingowych oraz podnajmu. Sprawa toczy sie przed Sadem
Rejonowym Gdansk — Potudnie w Gdansku. Sad Rejowy Gdansk — Potudnie w Gdansku wydat
postanowienie o nadaniu klauzuli wykonalnosci przeciwko Elzbiecie i Markowi Noch. Postepowanie
egzekucyjne przeciwko Elzbiecie i Markowi Noch prowadzit Komornik Sadowy przy Sadzie Rejonowym
Gdansk — Potnoc w Gdansku, ktorego dziatania umozliwity wyegzekwowanie naleznosci w nieznacznej
czesci. Postepowanie egzekucyjne umorzono 29 kwietnia 2009r. W dniu 7 lipca 2009 r. nastgpito
doreczenie od sadu tytutu wykonawczego przeciwko wspodlnikom.

postepowania z powddztwa spotki BASSA Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przeciwko
Emitentowi o wydanie lokalu potozonego w Gdansku przy ul. Dtugi Targ 31/32 oraz zasadzenie kwoty
w wysokosci 56.840,32 zt z tytutu bezumownego korzystania z lokalu. Warto$¢ przedmiotu sporu
zostata okreslona na kwote 1.068.333,64 zt. Pozew zostat wniesiony w dniu 28 stycznia 2009 roku do
Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie. Sad Arbitrazowy przy Krajowej
Izbie Gospodarczej wyrokiem wydanym w dniu 19 czerwca 2009r. oddalit w catosci powodztwo BASSA
Polska Sp. z 0.0. oraz zasadzit na rzecz Sfinks Polska S.A. zwrot kosztéw procesu; zgodnie z art. 1205 i
n. Kodeksu postepowania cywilnego BASSA Polska Sp. z 0.0. przystuguje prawo ztozenia, w terminie 3
miesiecy od daty doreczenia wyroku Sadu Arbitrazowego, skargi o jego uchylenie, o ile zachodzg
przestanki przewidziane przepisami prawa; w Dacie Prospektu nie zostata ztozona taka skarga, a wyrok
Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej stat sie prawomocny.

postepowania przeciwko Emitentowi z powddztwa Modern Restbar spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spotka komandytowa o zaptate czynszu najmu w tacznej kwocie 92.589,26 PLN. W
dniu 21 grudnia 2009 r. Emitent zawart z powodem ugode na podstawie ktdrej Modern Restbar Sp. z
0.0. Sp.k. cofngt powddztwo a Emitent dokona zaptaty na jego rzecz kwot 520.000,00 zt i 341.600,00
zt z tytulu czynszu najmu lokalu znajdujacego sie w Krakowie przy Placu Nowym 8 oraz wydat ww.
lokal, .

postepowania egzekucyjnego z wniosku Emitenta przeciwko Jerzemu Franczak i Izabeli Nakwaska o
wyegzekwowanie kwoty 100.996,04 zt. Postepowanie egzekucyjne prowadzone jest przez Komornika
Sadowego przy Sadzie Rejonowym w Ptocku na podstawie prawomocnego nakazu zaptaty wydanego w
dniu 18 marca 2005 roku przez Sad Okregowy w todzi przeciwko spdtce Restauracja SPHINX Izabela
Franczak Sp. j. z siedzibg w Ptocku zaopatrzonego w klauzule wykonalnosci przeciwko ww. osobom. Na
Date Prospektu prowadzona jest egzekucja z nieruchomosci,

sprawa ze skargi Emitenta na postanowienie Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym Gdansk -
Potudnie w Gdansku z dnia 30 grudnia 2008 r. w przedmiocie kosztdw egzekucji, z udziatem wniosku
BASSA POLSKA Sp. z 0.0. Zaskarzonym postanowieniem komornik zakonczyt postepowanie w sprawie
0 wyegzekwowanie kwoty 245.220,00 zt oraz wydanie lokalu potozonego w Gdansku przy ul. Dhugi
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10.

Targ 31/32, ustalajac sume optat i kosztow postepowania na kwote 47.341,10 zt, przy czym na
wskazang wartos¢ zarachowat zaliczke wierzyciela w postacie 27.304,44 zt, pozostatg kwotg (20.036,66
zt) obcigzajac dtuznika. Emitent w skardze na czynnosci komornika zakwestionowat rozstrzygniecie o
kosztach i wnidst o zmiane zaskarzonego postanowienia poprzez obcigzenie kosztami postepowania
egzekucyjnego w catosci wierzyciela. Postanowieniem z 4 sierpnia 2009 r. Sad Rejonowy Gdansk
Potudnie w Gdansku uchylit postanowienie komornika sadowego przy Sadzie Rejonowym Gdansk -
Potudnie w Gdansku z dnia 30 grudnia 2008 r. w przedmiocie kosztow egzekucji i nakazat komornikowi
sgdowemu ponowne przeliczenie kosztow, dodatkowo zobowigzat komornika do zwolnienia z depozytu
i przekazania Emitentowi kwoty zajetej w toku egzekucji niezwtocznie po ustaleniu kosztéw egzekucji z
uwzglednieniem ewentualnego obcigzenia nimi spotki. W dniu 11 sierpnia 2009 r., komornik wydat
postanowienie, ustalajac koszty na kwote 47.391,45 zt oraz obcigzajac nimi w catosci Emitenta. W dniu
24 sierpnia 2009 r. Emitent wnidst skarge na czynnosci komornika, w wyniku ktdrej komornik uchylit
postanowienie z dnia 11 sierpnia 2009 r. i obcigzyt Bassa Polska Sp. z 0.0. kosztami zwigzanymi z
wydaniem lokalu (27.304,44 z}) a Emitenta kosztami egzekucji Swiadczenia pienieznego (20.087,01 zi).
Na postanowienie w czesci obcigzajacej Emitenta zostata w dniu 22 grudnia 2009 r. wniesiona skarga
na czynnosci komornika. W dniu 11 grudnia 2009 r. Sad umorzyt postepowanie w przedmiocie skargi
Emitenta na postanowienie komornika z 11 sierpnia 2009 r. wobec jego uchylenia. Na Date Prospektu
nadal oczekuje na rozpatrzenie skarga Emitenta na postanowienie komornika z 10 grudnia 2009 r.,

Sprawa z wniosku Emitenta z dnia 16 listopada 2009 r. o wpisanie w KW nr BB1B/00107363/9
prowadzonej dla nieruchomosci potozonej w Bielsku Biatej, Komorowice Slaskie, przy ul. Warszawskiej
330, stanowigcej wtasno$¢ Emitenta, hipoteki zwyktej tacznej w  kwocie 2 000 tys. zt na rzecz
Powszechnej Kasy Oszczednos$ci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie, celem zabezpieczenia sptaty
wierzytelnosci z tytutu walutowej transakcji zamiany stop procentowych CIRS nr 7176 z dnia 08
sierpnia 2008 r. zawartej na podstawie Umowy ramowej w zakresie wspotpracy na rynku finansowym z
dnia 28 maja 2008 r., zmienionej Umowg restrukturyzacyjng z dnia 10 kwietnia 2009 r. Hipotekgq
wspotobcigzone sg nieruchomosci potozone w Glogoczowie dla ktdrych Sad Rejonowy w Myslenicach
IV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiegi wieczyste KW 73466; KW 57108 oraz KW 70264.
Whiosek ztozony zostat przez Emitenta w dniu 12 listopada 2009 r. Hipoteka zostata wpisana.

Sprawa z wniosku Emitenta z dnia 16 listopada 2009 r. o wpisanie w KW nr KR1Y/00073466/7
prowadzonej dla nieruchomosci potozonej w Gtogoczowie, stanowigcej wiasno$¢ Emitenta, hipoteki
zwyktej facznej w  kwocie 2 000 tys. zt na rzecz Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank Polski S.A. z
siedzibg w Warszawie, celem zabezpieczenia splaty wierzytelnosci z tytutu walutowej transakcji
zamiany stop procentowych CIRS nr 7176 z dnia 08 sierpnia 2008 r. zawartej na podstawie Umowy
ramowej w zakresie wspotpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r., zmienionej Umowg
restrukturyzacyjng z dnia 10 kwietnia 2009 r. Hipoteka wspdtobcigzone sg nieruchomosci potozone w
Glogoczowie dla ktdrych Sad Rejonowy w Myslenicach IV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiegi
wieczyste KW 57108 i KW 70264 oraz nieruchomos¢ potozona w Bielsku Biatej, Komorowice Slaskie,
przy ul. Warszawskiej 330 dla ktérej Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej prowadzi ksiege wieczysta KW
BB1B/00107363/9. Wniosek ztozony zostat przez Emitenta w dniu 12 listopada 2009 r. Hipoteka zostata
wpisana.

Sprawa z wniosku Emitenta z dnia 16 listopada 2009 r. o wpis w KW nr KR1Y/00057108/2
prowadzonej dla nieruchomosci potozonej w Gtogoczowie, stanowigcej wiasno$¢ Emitenta, hipoteki
zwyktej facznej w  kwocie 2 000 tys. zt na rzecz Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank Polski S.A. z
siedzibg w Warszawie, celem zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci z tytutu walutowej transakcji
zamiany stop procentowych CIRS nr 7176 z dnia 08 sierpnia 2008 r. zawartej na podstawie Umowy
ramowej w zakresie wspotpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r., zmienionej Umowg
restrukturyzacyjng z dnia 10 kwietnia 2009 r. Hipoteka wspdtobcigzone sg nieruchomosci potozone w
Glogoczowie dla ktdrych Sad Rejonowy w Myslenicach IV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiegi
wieczyste KW 73466 i KW 70264 oraz nieruchomo$¢ potozona w Bielsku Biatej, Komorowice Slaskie,
przy ul. Warszawskiej 330 dla ktérej Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej prowadzi ksiege wieczysta KW
BB1B/00107363/9. Wniosek ztozony zostat przez Emitenta w dniu 12 listopada 2009 r. Hipoteka zostata
wpisana.

Sprawa z wniosku Emitenta z dnia 16 listopada 2009 r. o wpisanie w KW nr KR1Y/00070264/0
prowadzonej dla nieruchomosci potozonej w Glogoczowie, stanowigcej wtasnos¢ Emitenta hipoteki
zwyktej facznej w  kwocie 2 000 tys. zt na rzecz Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank Polski S.A. z
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siedzibg w Warszawie, celem zabezpieczenia splaty wierzytelnosci z tytutu walutowej transakcji
zamiany stép procentowych CIRS nr 7176 z dnia 08 sierpnia 2008 r. zawartej na podstawie Umowy
ramowej w zakresie wspotpracy na rynku finansowym z dnia 28 maja 2008 r., zmienionej Umowg
restrukturyzacyjng z dnia 10 kwietnia 2009 r. Hipoteka wspodtobcigzone sg nieruchomosci potozone w
Gtogoczowie dla ktérych Sad Rejonowy w Myslenicach IV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiegi
wieczyste KW 73466 i KW 57108 oraz nieruchomo$¢ potozona w Bielsku Biatej, Komorowice Slaskie,
przy ul. Warszawskiej 330 dla ktérej Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej prowadzi ksiege wieczystq KW
BB1B/00107363/9. Wniosek zostat ztozony przez Emitenta w dniu 12 listopada 2009 r. Hipoteka zostata
wpisana.

11. wniosek ztozony przez Emitenta o zawezwanie Restauracji ,Sphinx” Marek i Elzbieta Noch Sp.j. z
siedzibq w Gdansku oraz Elzbiety Noch i Marka Nocha do préby ugodowej w sprawie solidarnej zaptaty
kwoty 1.626.533,99 zt wraz z ustawowymi odsetkami z tytutu naleznosci z optaty franchisingowej,
wynagrodzenia ze bezumowne korzystanie z lokali oraz optat eksploatacyjnych. Wniosek ztozono do
Sadu Rejonowego Gdansk - Pétnoc w Gdansku, I Wydziat Cywilny w dniu 13 listopada 2009 r. W dniu
29 grudnia 2009 r. odbyto sie posiedzenie w przedmiotowej sprawie na ktérym odroczono rozprawe do
dnia 5 lutego 2009 r.,

12. sprawa z wniosku BASSA POLSKA Sp. z o.0. przeciwko Emitentowi o nadanie klauzuli wykonalnosci
tytutowi egzekucyjnemu w postaci aktu notarialnego z dnia 5 sierpnia 2009 r. zawierajgcego
o$wiadczenie Emitenta o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w zakresie wydania lokalu potozonego
w Gdansku przy ul. Dtugi Targ 37, bedacego przedmiotem najmu oraz zaptaty kwoty 270.081,36 zt.
Postanowieniem Sadu Rejonowego dla todzi - Srédmiescia w todzi z dnia 13 listopada 2009 r. wniosek
Bassa Polska Sp. z 0.0. zostat uwzgledniony. Emitent powzigt wiadomos¢ o tytule wykonawczym z
zawiadomienia Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym w Wyszkowie o wszczeciu egzekugji i
zajeciu rachunkdw bankowych. Zawiadomienie o wszczeciu postepowania egzekucyjnego wptyneto w
dniu 18 grudnia 2009 r. W dniu 28 grudnia 2009 r. Emitent ztozyt zazalenie na ww. postanowienie
Sadu Rejonowego dla todzi - Srddmiescia w todzi wraz z wnioskiem o wstrzymanie wykonania
zaskarzonego postanowienia i zawieszenie postepowania egzekucyjnego.

7.7.2.1 Postepowanie przed Komisja Nadzoru Finansowego

Emitent otrzymat w dniu 1 wrze$nia 2009 roku postanowienie Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 1
wrzesnia 2009 roku o wszczeciu z urzedu postepowania administracyjnego w przedmiocie natozenia na
podstawie art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej kary administracyjnej w zwigzku z podejrzeniem naruszenia
przez Emitenta art. 56 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zgodnie z uzyskanymi wyjasnieniami Komisji
postepowanie ma zwigzek z zawieranymi przez Spétke transakcjami dotyczacymi instrumentéw pochodnych
opisanymi w pkt. 7.6.2.4.3. Prospektu.

Na chwile obecng Emitent nie otrzymat Zzadnego innego postanowienia w zwigzku z toczacym sie
postepowaniem.

7.7.2.2 Postepowanie przed Urzedem Patentowym RP

W dniu 16 lipca 2008 r. Emitent wnidést do Urzedu Patentowego RP w Warszawie dwa wnioski o
uniewaznienie znakéw towarowych stowno-graficznych ,Cleopatra” o numerach R-153234 oraz R-179260.
We wnioskach Emitent zarzuca decyzjom o rejestracje ww. znakéw towarowych naruszenie przepisow
Ustawy prawo wtasnosci przemystowej z dnia 30 czerwca 2000 r., odpowiednio:

(i)  z uwagi na niedopuszczalnos¢ rejestracji znaku dla towaréw tego samego rodzaju, jezeli jest podobny
w takim stopniu do znaku towarowego zarejestrowanego na rzecz innego przedsiebiorstwa, ze w
zwyktych warunkach obrotu gospodarczego mégtby wprowadza¢ w btad odbiorcow co do pochodzenia
towaréw oraz

(i)  nakaz nie udzielenia prawa ochronnego na znak towarowy identyczny lub podobny do znaku
towarowego, na ktdry udzielono prawo ochronne lub dokonano zgtoszenia w celu uzyskania prawa
ochronnego z wczesniejszym pierwszenstwem na rzecz innej osoby dla towaréw identycznych lub
podobnych, jezeli zachodzi ryzyko wprowadzenia odbiorcow w btad, ktdre obejmuje w szczegolnosci
ryzyko skojarzenia znaku ze znakiem wczesniejszym,
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w zwigzku z rejestracja znaku towarowego ,Sphinx” na rzecz Emitenta oraz ryzykiem wprowadzenia
odbiorcéw w btad.

W dniu 19 stycznia 2009 r. oraz 16 lutego 2009 r. wptynety odpowiedzi na ww. wnioski Emitenta. Na Date
Prospektu Emitent nie otrzymat zadnego postanowienia Urzedu Patentowego RP w zwigzku z toczacymi sie
postepowaniami o uniewaznienie ww. znakow towarowych.

7.7.3  Potencjalne postepowania sadowe lub arbitrazowe

7.7.3.1 Potencjalne postepowanie w stosunku do R&C Union S.A. z siedzibg w Poznaniu.

W dniu 31 lipca 2009 roku Emitent wezwat do zaniechania naruszen prawa, usuniecia skutkow naruszen,
zaptaty oraz ztozenia o$wiadczenia w prasie w stosunku do R&C Union S.A. z siedzibg w Poznaniu (dalej
»R&C Union").

Na podstawie wezwania Emitent domaga sie:

1. Zaniechania uzywania w sposob zarobkowy lub zawodowy oznaczenia FENIX w stosowanym przez
R&C Union zakresie;

2. Zaniechania wykorzystywania w sposob zarobkowy Ilub zawodowy elementdéw wystroju
wewnetrznego i zewnetrznego oraz oferty i sposobu oznaczenia, charakterystycznych dla
prowadzonej przez Spotke sieci restauracji SPHINX, ich reklamy oraz jakichkolwiek innych form
promocji;

3. Doprowadzenia do zmiany istniejagcych oznaczen, elementéw wystroju, wyposazenia i oferty
prowadzonych przez R&C Union restauracji, w tym takze prowadzonych przez kontrahentéw R&C
Union lub innych osdb dziatajacych na rachunek R&C Union lub imieniu R&C Union oraz zniszczenia
wyprodukowanych juz materiatéw reklamowych zawierajacych takie oznaczenia i elementy;

4. Zapfaty na rzecz Emitenta kwoty 18.259.626,00 ztotych oraz dodatkowo przekazania Emitentowi

petnych informacji dotyczacych wartosci uzyskanego przez R&C Union obrotu prowadzonej przez

R&C Union sieci restauracji w okresie od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia udzielenia odpowiedzi, co

umozliwi Emitentowi obliczenia dalszych kwot naleznych mu z tytulu naruszenia jego praw

ochronnych na powyzsze znaki towarowe oraz naruszenia zasad uczciwej konkurencji;

Zaptaty na rzecz Spotecznego Komitetu Ochrony Zabytkow Krakowa kwoty 60.000,00 ztotych,

6. Ztozenia przez R&C Union o$wiadczenia w ogdlnopolskich wydaniach gazet: Rzeczpospolitej, Puls
Biznesu i Gazety Wyborczej o$wiadczenia dotyczacego ubolewania z powodu faktu naruszania zasad
uczciwej konkurenciji.

v

Wszystkie powyzsze obowigzki powinny zostaC zrealizowane przez R&C Union niezwiocznie po
doreczeniu wezwania, lecz nie pdzniej niz do dnia 31 sierpnia 2009 roku.

Wediug racjonalnej oceny Emitenta mozliwe (cho¢ nie konieczne) jest skierowanie sprawy na droge
postepowania sadowego (w pierwszej kolejnosci majacego na celu ustalenie naruszenia praw Emitenta) a
nastepnie odszkodowawczego.

Emitent otrzymat od R&C Union w dniu 28 wrzesnia 2009 r. odpowiedZz na wezwanie do zaptaty, w ktdrej
R&C Union w catosci odrzucita zadania Spotki.

7.7.3.2. Inne potencjalne postepowania sadowe
Emitent otrzymat ponadto wezwania do zaptaty od 13 podmiotéw. Pomimo, Zze Emitent doktada staran w
celu ugodowego rozwigzania powstatych kwestii spornych nie mozna wykluczy¢ wszczecia przez ktérykolwiek

z podmiotéw dokonujgcych ww. wezwan postepowan o zaptate.

Ponizej Emitent przedstawia zestawienie otrzymanych wezwan do zaptaty:

L.p. | Podmiot dokonujacy | Kwota Data wystawienia | Podstawa  roszczenia  podana @ w
wezwania wezwania wezwaniu

1. Abercromby sp. z o0.0. z | 384.858,31 PLN | 03-12-2009 Faktury VAT
siedziba w Warszawie
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2. Projekt Echo-62 sp. z 0.0. z | 113.169,06 PLN 19-05-2009 Czynsz najmu powierzchni w Centrum

siedzibgq w Kielcach Handlowo - Rozrywkowym Pasaz
Grunwaldzki we Wroctawiu

3. DT-SPV 13 sp. z o.0. z | 130.177,71 PLN 29-06-2009 Czynsz najmu powierzchni w centrum
siedzibg w Warszawie handlowym ,Galeria Wista” w Ptocku

4. DT-SPV 13 sp. z o0.0. z | 149.800,48 PLN 14-07-2009 Kara umowna z tytulu naruszenia
siedzibg w Warszawie umowy najmu

5. DT-SPV 13 sp. z o0.0. z | 317.979,00 PLN 18-09-2009 Kara umowna z tytutu naruszenia
siedzibg w Warszawie umowy najmu

6. DT-SPV 13 sp. z o.0. z | 20.101,25PLN 18-09-2009 Kara umowna z tytulu naruszenia
siedzibg w Warszawie umowy najmu

7. Irena Kalinska 160.696,03 PLN | 20-07-2009 Nalezno$ci za zarzadzanie Restauracjg

,,Chiopskie Jadto”

8. AmRest sp. z 0.0. z siedzibg | 961.381,96 PLN | 22-07-2009 Faktury VAT
w Warszawie

9. Centrum Handlowe Pogoria | 329.927,36 PLN | 06-05-2009 Kara umowna z tytutu rozwigzania
sp. z 0.0. z siedzibg w umowy najmu oraz udzialu w budzecie
Warszawie otwarcia Centrum Handlowego

10. Modern Restbar sp. z o.0. | 195.200,00 PLN | 21-08-2009 Czynsz najmu
sp. k. z siedzibg w Krakowie

11. Restauracja Sphinx Widak | 364.330,81 PLN 27-07-2009 Faktury VAT
Sp. J.
B.CH. Bogdan Chwalinski z

12. siedziba w Dabrowie 216.814,45 PLN | 30-10-2009 Faktury VAT
Orsnet Sp. z 0.0. z siedzibg

13. w Zalesiu Gornym 239.051,75 PLN | 30-10-2009 Faktury VAT

Ponadto Emitent informuje, ze otrzymat od Sadu Rejonowego dla todzi — Srédmiescia w todzi I Wydziat
Cywilny zawiadomienie o posiedzeniu Sadu, ktdre miato odby¢ sie w dniu 26 czerwca 2009 roku w sprawie z
wniosku ,Sfinks — Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz s.j. z siedzibg w Poznaniu przy udziale
Sfinks Polska S.A. w todzi — zawezwanie do proby ugodowej. Stawiennictwo nie bylo obowigzkowe. Wedtug
wiedzy Emitenta posiedzenie nie odbyto sie. Emitent nie jest w stanie na chwile obecng stwierdzi¢, jaki jest
stan prowadzonego postepowania. taczna warto$¢ przedmiotu naleznosci ktérych domaga sie  ,Sfinks —
Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz s.j. z siedzibg w Poznaniu wynosi 2.082.190,40 PLN. Emitent
nie jest w stanie na chwile obecng przewidzie¢ jakie dziatania zostang przez podjete przez ,Sfinks — Plus” R.
Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz s.j. z siedzibg w Poznaniu.

7.8 Struktura organizacyjna

7.8.1  Krotki opis Grupy Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej Grupie

Emitenta posiada 100% kapitatu zakladowego w 4 spodtkach zaleznych, z ktérych jedna jest spdtka krajowa.
W sktad Grupy Emitenta wchodzi ponadto jedna spétka prawa niemieckiego, jedna spotka prawa
wegierskiego oraz jedna spotka prawa czeskiego.

Grupe Emitenta tworza:

(1) Shanghai Express Spotka z 0.0. z siedzibg w todzi, ktdrej gtownym przedmiotem dziatalnosci jest, (1)
restauracje, (2) przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (katering), (3)
sprzedaz detaliczna napojoéw alkoholowych, bezalkoholowych i tytoniu, (4) obstuga nieruchomosci, (5)
reklama oraz (6) handel detaliczny, hurtowy ikomisowy z wylgczeniem handlu pojazdami
samochodowymi i motocyklami.

(2) Sfinks Czech & Slovakia s.r.o. z siedziba w Pradze, Republika Czeska, ktorej gtdwnym przedmiotem
dziatalnosci jest (1) wynajem nieruchomosci, mieszkan i powierzchni niemieszkalnych bez dostarczania
innych, niz podstawowe ustug zapewniajacych nalezyta eksploatacje nieruchomosci, mieszkan i
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powierzchni niemieszkalnych, (2) dziatalnos¢ restauratorska, wyspecjalizowana sprzedaz detaliczna i
detaliczna sprzedaz wielobranzowa, oraz (3) sprzedaz hurtowa,

(3) Sfinks Hungary Catering, Trade and Services Ltd z siedzibq w Budapeszcie, Wegry, ktorej gtownym
przedmiotem dziatalnosci sg restauracje,

(4) SFINKS Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie, Niemcy, ktérej gtownym przedmiotem dziatalnosci
jest prowadzenie przedsiebiorstw gastronomicznych oraz udziaty w przedsiebiorstwach tego rodzaju.

Ponizej przedstawiono schemat Grupy Emitenta:

SFINKS POLSKA S.A.

Shanghai Express Spétka z o.0. 100
%

Sfinks Czech & Slovakia s.r.o. 100
%

Sfinks Hungary Catering, Trade 100
and Services Ltd %

SFINKS Deutschland GmbH 100
%

JE— spotki zalezne
LEGENDA
nazwa spotki gtosy na

WZA lub
7\

Dla celéw sprawozdawczosci finansowej, w sktad Grupy Kapitatowej wchodzi Emitent, wymienione wyzej
spotki zalezne od Emitenta oraz spotki prowadzace restauracje, ktdre Emitent traktuje jako jednostki w
100% zalezne. Lista spotek prowadzacych restauracje wtaczonych do konsolidacji zawarta jest w Zbadanym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za lata 2007-2008.

Spétki z Grupy Emitenta dziatajg zaréwno na rynku polskim jak i zagranicznym.

Emitent petni role spdtki dominujacej, koordynujacej dziatania spotek zaleznych oraz podejmujacej dziatania
zmierzajace do optymalizacji kosztéow operacyjnych Grupy Emitenta, miedzy innymi poprzez koordynacje:
polityki inwestycyjnej (Emitent decyduje o inwestycjach w tym o wyborze lokalizacji), zarzadzania finansami
(Emitent kontroluje wydatki ponoszone przez spotki w tym franchisingobiorcow w zwigzku z prowadzeniem
restauracji), a takze prowadzenia procesdéw zaopatrzenia materiatowego.

Ponadto, rolg Emitenta jest réwniez kreowanie jednolitej polityki handlowej oraz marketingowej Grupy
Emitenta.

Ponizej przedstawiono wykaz podmiotdéw zaleznych Emitenta istotnych dla jego dziatalnosci:

Shanghai Express Spoétka z o.0.,

Sfinks Czech & Slovakia s.r.o.,

Sfinks Hungary Catering, Trade and Services Ltd.,
SFINKS Deutschland GmbH.

Informacje dotyczace kraju siedziby oraz procentowego udziatlu Emitenta w kapitale zakladowym ww.
podmiotéw i procentowego udziatu w gtosach zostaty wskazane powyzej.
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7.9 Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Lp. Firma Przedmiot Kapitat Liczba kaczna Procent Procent Rezerwy Zyski i straty Wartos¢, Kwota Kwota
spotki dziatalnosci wyemitowany | posiadanych wartosc posiadanego | posiadanych na Date wynikajace z wediug pozostata do dywidendy
Siedziba i zgodnie z wpisem (PLN) akgcji lub nominalna kapitatu glosow na Prospektu normalnej ktorej zaplaty z tytutu
adres do rejestru udzialéw | posiadanych Walnym (PLN) dziatalnosci, po Emitent z tytutu posiadanych
Kraj przedsiebiorcow akdji lub Zgromadzeniu opodatkowaniu, ujawnia posiadanych | akcji/udziatéw
siedziby | Krajowego Rejestru udziatow Akcjonariuszy za ostatni rok | akcje/udzialy | akcji/udziatow otrzymana
Sadowego (PLN) lub obrotowy (PLN) | posiadane na w ostatnim
Zgromadzeniu rachunkach roku
Wspolnikow obrotowym
1. [ SFINKS
Hungary
Catering,
Trade and
Services Ltd.
SFINKS
Hungary
Vendéglatod
I,<ereskedelmi Restauracje EIEGI(:)OO.OOO 650 33.200.000 100% 100% 0,00 -4 165 796,10 0,00 0,00 0
és
Szolgaltatd
Kft.) z
siedzibg H-
1006
Budapest,
Terez krt.
38, Hungary
2. | SFINKS
Deutschland | prowadzenie
GmbH z | przedsiebiorstw
ﬂedz'bq w | gastronomicznych 125.000 EUR |1 125.000 EUR | 100% 100% 0,00 -330 988,39 0,00 0,00 0
abersaath | oraz udziaty w
Strasse 36 ¢, | przedsiebiorstwach
Berlin, tego rodzaju
Deutschland
3 | sFInks - Wynajem
nieruchomosci,
Czech & : . .
Slovakia mlegzkan . :
sro.  z| Powern
C niemieszkalnycl
Is,'edz'bq bez  dostarczania | 22,226 000~ |4 25 226 000, |40, 100% 0,00 397284964 | 0,00 0,00 0
raha 3, B .. | CZK CzZK
] innych niz
Jesenioya podstawowe ustug
51, PSC 130 o
00 - kapitat zape_wnlajqcych
nalezyta
zaktadowy .
eksploatacje
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nieruchomosci,
mieszkan i
powierzchni
niemieszkalnych,

- dziatalno$¢
restauratorska,

- wyspecjalizowana
sprzedaz detaliczna
i detaliczna
sprzedaz
wielobranzowa,

- sprzedaz
hurtowa.

4, - restauracje,

- przygotowywanie
i dostarczanie
Zywnosci dla
odbiorcow
zewnetrznych
(katering),

Shanghai - sprzedaz

Express Sp. detaliczna napojow

z 00 zZ alkoholowych,

siedziba w| bezalkoholowych 1 4 036,000 PLN | 8072 4.036.000 1499, 100% 0,00 432 843,90 6115650,50 |2 11565050 |0
odzi, 90- i tytoniu, PLN
368, ul. | - obstuga
Pitsudskiego nieruchomosci,
5 - reklama
- handel
detaliczny, hurtowy
i komisowy z

wylaczeniem
handlu  pojazdami
samochodowymi i
motocyklami

Zrodto.: Emitent
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8 LAD KORPORACYINY

Emitent przestrzega wszystkich zasad fadu korporacyjnego, okreslonych w Zasadach Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW za wyjatkiem zasady nr 2 Cze$¢ II oraz zasady nr 1 pkt 1) i 3) Czes¢ III.

Emitent opublikowat ostatnie o$wiadczenie w sprawie zasad tadu korporacyjnego, w raporcie biezacym nr
55/2009 w dniu 22 maja 2009 roku. Raport zostat podany do publicznej wiadomosci i jest dostepny na
stronie internetowej Emitenta — www.sfinks.pl.

Czes¢ IT — Zasada nr 2

Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w czesci IT pkt 1.

Wyijasnienie odstapienia od stosowania Zasady nr 2

Spdtka zamieszcza w jezyku angielskim najwazniejsze informacje korporacyjne, raporty biezace, czesc
sprawozdan finansowych (bez czesci opisowych), informacje o zwotaniu i planowanym porzadku obrad WZA
(bez projektow uchwat i tresci podjetych uchwat). Informacje umieszczane s na biezaco i nie dotycza
danych historycznych.

W przysztosci Emitent rozwazy mozliwo$¢ umieszczania wszystkich informacji dostepnych w polskiej wers;ji
jezykowej takze w jezyku angielskim.

CzesS¢ ITI — Zasada nr 1 pkt 1) i 3)

Poza czynno$ciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadzac i przedstawiaé zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztq ocene sytuacji
spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem
istotnym dla spoiki,

(...)

3) rozpatrywac i opiniowac¢ sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

Wyijasnienie odstapienia od stosowania Zasady nr 1 pkt1i3

W roku 2008 ww. punkty Zasady nie byty stosowane w Spodtce. W zakresie opiniowania i przedstawiania
ocen dla walnych zgromadzen, Rada Nadzorcza dziatata zgodnie z obowigzkami wynikajgcymi z KSH i
Statutu.

Spotka w przysztosci rozwazy mozliwos¢ rozszerzenia kompetencji i obowigzkéw Rady Nadzorczej w zakresie
wskazanym w ww. zaleceniach tadu korporacyjnego.
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9 OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE ORAZ PRACOWNICY

9.1 Praktyki organu zarzadzajacego i nadzorujacego
9.1.1. Okres sprawowanej kadencji oraz data jej zakonczenia

Informacje dotyczace daty rozpoczecia i zakonczenia obecnej kadencji oraz daty wygasniecia mandatu w
odniesieniu do poszczegdlnych Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostaly przedstawione w ponizszej
tabeli:

Lp.

Imie i Nazwisko

Funkcja

Data powotania

Data zakonczenia
kadencji

Data wygasniecia
mandatu

Sylwester Cacek

Prezes Zarzadu

16.06.2009

16.06.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Bogdan Bruczko

Wiceprezes Zarzadu

16.06.2009

16.06.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Tomasz Morawski*

Wiceprezes Zarzadu

16.06.2009

16.06.2012

Dzier odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Iwona Potrykus

Wiceprezes Zarzadu

16.06.2009

16.06.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Dariusz Strojewski*

Wiceprezes Zarzadu

16.06.2009

16.06.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Krzysztof Opawski

Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

8.03.2009

8.03.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Artur Gabor

Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej

8.03.2009

8.03.2012

Dzier odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Krzysztof Biatowolski

Sekretarz Rady
Nadzorczej

8.03.2009

8.03.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Tomasz Gromek

Czlonek Rady
Nadzorczej

8.03.2009

8.03.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

10.

Jan Adam Jezak

Cztonek Rady
Nadzorczej

8.03.2009

8.03.2012

Dzien odbycia WZA
zatwierdzajacego
sprawozdanie
finansowe za rok
obrotowy 2011

Zrodfo: Emitent
* Okresy w jakich osoba ta petnita funkcje w organach Emitenta zostaty wskazane w pkt 9.2.1 Prospektu
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9.1.2. Informacje o umowach o swiadczenie ustug czitonkéw organow administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub ktérymkolwiek z jego podmiotow
zaleznych okreslajacych swiadczenia wyplacane w chwili rozwigzania stosunku pracy,
lub stosowne os$wiadczenie o braki takich swiadczen.

Postanowienia umow o prace zawartych przez Emitenta z Bogdanem Bruczko, Iwong Potrykus, Tomaszem
Morawskim oraz Daruszem Strojewskim, nie przewidujq zadnych Swiadczenia wyptacanych ww. osobom
przez Emitenta w chwili rozwigzania stosunku pracy.

Pan Sylwester Cacek nie jest zatrudniony przez Emitenta a swoje funkcje w Zarzadzie petni na podstawie
Uchwat Rady Nadzorczej.

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie sq zatrudnieni przez Emitenta.

9.1.3. Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta

W ramach Rady Nadzorczej Emitenta funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

Rada Nadzorcza, na podstawie Regulaminu Rady Nadzorczej, uchwatg nr 1 z dnia 28 kwietnia 2009 roku
powotata Komitet ds. Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzen, zas w dniu 18 grudnia 2009 r. uchwatg nr 1
zdecydowata o odwofaniu Jana Jezaka i Artura Gabora z Komitetu ds. Audytu oraz o powierzeniu
obowigzkow Komitetu ds. Audytu catej Radzie Nadzorczej. Osobg spetniajgcg warunki niezaleznosci i
posiadajaca kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej jest Jan Adam Jezak.

Na Date Prospektu w sktad Komitetu ds. Wynagrodzen, wchodzg nastepujace osoby:

1) Komitet ds. Wynagrodzen:

Tomasz Gromek — Przewodniczacy Komitetu,

Krzysztof Biatowolski — Cztonek Komitetu.

Komitet ds. Wynagrodzen dziatajacy w ramach Rady Nadzorczej, nie posiada odrebnych regulaminéw lub
zasad jego funkcjonowania. Z tych wzgledéw Emitent stosuje w tym zakresie ogdlne zasady wynikajace z

zalecenia Komisji Europejskiej w sprawie roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) z dnia 15 lutego 2005 r. (2005/162/WE).

9.2 Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla

9.2.1 Dane na temat osob wchodzacych w sklad organow administracyjnych, nadzorczych i
zarzadzajacych wyzszego szczebla

Zarzad

W skfad Zarzadu Emitenta wchodza:
Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu
Bogdan Bruczko — Wiceprezes Zarzadu
Iwona Potrykus — Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Morawski — Wiceprezes Zarzadu

Dariusz Strojewski — Wiceprezes Zarzadu
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Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu

Sylwester Cacek jest Prezesem Zarzadu Emitenta. Sylwester Cacek zostat powotany do Zarzadu obecnej
kadencji z dniem 16 czerwca 2009 roku, na mocy Uchwaty Rady Nadzorczej nr 3 z dnia 16 czerwca 2009
roku.

Sylwester Cacek nie jest zatrudniony u Emitenta. Obowigzki zwigzane z petnieniem funkcji Prezesa Zarzadu
wykonuje na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej w siedzibie Spotki przy Al. Kosciuszki 80/82 w todzi.

Sylwester Cacek posiada wyksztatcenie $rednie. Ponadto jest absolwentem kursu menadzerskiego w Polskiej
Miedzynarodowej Szkole Zarzadzania w Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej Sylwestra Cacka przedstawiono ponizej:

06.2009 - do chwili Sfinks Polska S.A. — Prezes Zarzadu

obecnej

2005 - 2006 Warszawskie Centrum Medyczne Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

2004 - 2005 Dominet Bank S.A. - Wiceprezes Zarzadu

2004 OrsNet Sp. z 0.0. - cztonek Zarzadu

2003 - do chwili SPV-I Dominet Sp. z 0.0. — cztonek Zarzadu

obecnej

1994 - 2007 Dominet S.A. — Prezes Zarzadu

1989 - 1993 Dominet Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu; wczesniej Wiceprezes Zarzadu

1984 — 1989 Dziatalno$¢ gospodarcza — wihasciciel

1982 — 1984 Komenda Choragwi Warszawskiej Zwigzku Harcerstwa Polskiego —
Komendant Hufca Piaseczno

1982 Szkota Podstawowa w Piasecznie — Nauczyciel

1980 — 1981 Przedsiebiorstwo Komunikacji Samochodowej w Piasecznie — Zastepca
Kierownika Administracyjnego

1979 - 1980 Zespot Szkot w Prazmowie — Kierownik Administracyjny

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Sylwester Cacek petnit nastepujace funkcje:

05.2007 - 09.2008 SportLive24 S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

2007 — 2008 KS Widzew t6dz S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2005 - 2007 Dominet Finanse S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

2004 - 2008 Impel S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

2005 Avalon Brokers Sp. z 0.0. — Czlonek Rady Nadzorczej

2004 - 2008 Clic Car Corporation Sp. z 0.0. - Czionek Rady Nadzorczej

2004 - do chwili Promotor Sp. z 0.0. — cztonek Rady Nadzorczej

obecnej

2003 - do chwili OrsNet Sp. z 0.0. — cztonek Rady Nadzorczej, wczesniej cztonek Zarzadu

obecnej

2002 - 2007 Dominet Bank S.A. (dawniej Cuprum Bank S.A.) — Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

2002 — 2004 Dominet Finanse S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Sylwester Cacek nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Zwraca sie uwage, ze Sylwester Cacek posrednio kontroluje poprzez spétke OrsNet Sp. z o.0.
spotke Football City S.A. prowadzacq na Date Prospektu jedng restauracje o charakterze restauracji
sportowej. W opinii Emitenta dziatalno$¢ ta nie ma charakteru dziatalnosci konkurencyjnej. Sylwester Cacek
posiada akcje Emitenta oraz akcje i udziaty w spotkach Redan S.A., KP Widzew t6dz S.A. oraz Orsnet Sp. z
0.0. Ponadto, zwazywszy na fakt, iz jest aktywnym inwestorem gietldowym, posiadat w ww. okresie
nieznaczne pakiety akcji spdtek publicznych (w tym Emitenta), nie przekraczajace 5% kapitatu zaktadowego i
ogolnej liczby gtoséw w zadnej z nich. Sylwester Cacek posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcjie i udziaty w
spotkach Dominet S.A. i Dominet Finanse S.A. oraz Warszawskie Centrum Medyczne Sp. z 0.0. W okresie
ostatnich 5 lat nie byt takze wspdinikiem spotek osobowych. Poza Emitentem nie prowadzi podstawowej
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dziatalno$ci majacej dla Spofki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat réwniez skazany za
przestepstwo oszustwa i nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajgcej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji znalazty sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie przedstawiono mu
oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia
w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujg jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Sylwestrem Cackiem a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Bogdan Bruczko — Wiceprezes Zarzadu

Bogdan Bruczko jest Wiceprezesem Zarzadu Emitenta. Bogdan Bruczko zostat powotany do Zarzadu obecnej
kadencji w dniu 16 czerwca 2009 roku, na mocy Uchwaty Rady Nadzorczej nr 4 z dnia 16 czerwca 2009
roku.

Bogdan Bruczko jest zatrudniony u Emitenta od dnia 3 sierpnia 2009 roku, na podstawie umowy o prace ha
czas nieokreslony. W okresie od 16 czerwca 2009 r. do 2 sierpnia 2009 r. obowigzki zwigzane z petnieniem

funkcji Wiceprezesa Zarzadu wykonywat na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej. Prace wykonuje w
siedzibie Emitenta przy Al. Kosciuszki 80/82 w todzi.

Pan Bogdan Bruczko posiada wyzsze wyksztatcenie. Jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Poznaniu,
posiada tytut magistra ekonomii.

Przebieg kariery zawodowej Bogdana Bruczko przedstawiono ponizej:

06.2009 - do chwili Sfinks Polska S.A. — Wiceprezes Zarzadu

obecnej

01.2010 - do chwili Shanghai Express Sp. z 0.0. — Wiceprezes Zarzadu
obecnej

06.2008 — 05.2009 Dominet S.A. — Wiceprezes Zarzadu

06.2006 — 08.2006 V&M Sp. z 0.0. — cztonek Zarzadu

06.2006 — 03.2009 Dominet Bank S.A. — Wiceprezes Zarzadu

06.2003 — 05.2006 Dominet Bank S.A. — Dyrektor Departamentu
12.2002 - 05.2003 Dominet S.A. — Z-ca Dyrektora Departamentu
05.2000 - 11.2002 Dominet S.A. — Analityk

Poza ww. funkcjami petnionymi w organach zarzadzajacych spotek kapitatowych w okresie ostatnich pieciu
lat Bogdan Bruczko nie petnit zadnych innych funkcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych spétek kapitatowych i osobowych.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, Bogdan Bruczko nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Bogdan Bruczko nie posiada i nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji lub udziatéw w spdtkach
kapitatowych. W okresie ostatnich 5 lat nie byt wspdinikiem spdtek osobowych. Poza Emitentem nie
prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla Spoiki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat
rowniez skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby
zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie
przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek
organow administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Nie wystepuja jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Bogdanem Bruczko, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.
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Iwona Potrykus — Wiceprezes Zarzadu

Iwona Potrykus jest Wiceprezesem Zarzadu Emitenta. Iwona Potrykus zostata powotana do Zarzadu
obecnej kadencji z dniem 16 czerwca 2009 roku, na mocy Uchwaty Rady Nadzorczej nr 5 z dnia 16 czerwca
2009 roku.

Iwona Potrykus jest zatrudniona u Emitenta od dnia 3 sierpnia 2009 roku, na podstawie umowy o prace na
czas nieokreslony. W okresie od 16 czerwca 2009 r. do 2 sierpnia 2009 r. obowigzki zwigzane z petnieniem
funkcji Wiceprezesa Zarzadu wykonywata na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej. Prace wykonuje w
siedzibie Emitenta przy Al. KosSciuszki 80/82 w todzi.

Iwona Potrykus posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Akademii Morskiej w Gdyni Wydziatu
Administracyjnego, kierunku Zarzadzanie i Marketing. Posiada tytut licencjata i magistra w Specjalnosci
Zarzadzanie Przedsiebiorstwem.

Przebieg kariery zawodowej Iwony Potrykus przedstawiono ponizej:

2009 - do chwili Sfinks Polska S.A. — Wiceprezes Zarzadu

obecnej

2008 - do chwili OrsNet Sp. z 0.0. — Konsultant ds. sieci

obecnej

2009 - do chwili Football City S.A. — Wiceprezes Zarzadu

obecnej

2008 Lorien Foodservices Sp. z 0.0. — Dyrektor Dziatu Realizacji Inwestycji

2007 - 2008 Bertelsmann Media Sp. z o0.0. Oddziat Arvato Services — Manager
Projektu ds. Call Center

2006 — 2007 Hotel Sheraton Poznan (Centrum Obstugi Biznesu Sp. z 0.0.) — Z-ca
Dyrektora Generalnego Hotelu i Dyrektor ds. Gastronomii

2005 - 2006 Hotel Ibis Katowice Zabrze (Hekon Hotele Ekonomiczne S.A.) — Z-ca
Dyrektora Hotelu

2003 - 2005 Hotel Sheraton Warszawa (Sheraton Warsaw Hotel Sp. z 0.0.) —
Specjalista ds. Sprzedazy Cateringu

2002 - 2003 Hotel Haffner Sopot (Hotele Doraco Sp. z 0.0.) — Manager ds.
Konferencji i Bankietow

2001 - 2002 Hotel Dwor Oliwski Gdansk (Dwor Oliwski Sp. z 0.0.) — Specjalista ds.

Sprzedazy Gastronomii

Poza ww. funkcjami petnionymi w organach zarzadzajacych spotek kapitatowych w okresie ostatnich pieciu
lat Iwona Potrykus nie petnita zadnych innych funkcji cztonka organdéw administracyjnych, zarzadzajacych
lub nadzorczych spdtek kapitatowych i osobowych.

Zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, Iwona Potrykus nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Na Date Prospektu Iwona Potrykus zatrudniona jest na stanowisku Managera ds. Gastronomii w
spotce OrsNet Sp. z 0.0., bedacej podmiotem powigzanym z Emitentem. Iwona Potrykus nie posiada i nie
posiadata w okresie ostatnich 5 lat akcji lub udziatéw w spoétkach kapitatowych. W okresie ostatnich 5 lat nie
byta wspdlnikiem spétek osobowych. Poza Emitentem nie prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla
Spotki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostata rowniez skazana za przestepstwo oszustwa i nie
petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji
lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie przedstawiono jej oficjalnych oskarzen publicznych lub
sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie
otrzymata sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujg jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Iwong Potrykus a pozostatymi osobami petnigcymi
funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Tomasz Morawski — Wiceprezes Zarzadu
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Tomasz Morawski jest Wiceprezesem Zarzadu Emitenta. Tomasz Morawski zostat powotany do Zarzadu
obecnej kadencji z dniem 16 czerwca 2009 roku, na mocy Uchwaty Rady Nadzorczej nr 6 z dnia 16 czerwca
2009 roku.

Tomasz Morawski jest zatrudniony u Emitenta od dnia 1 sierpnia 2009 roku, na podstawie umowy o prace na
czas nieokreslony. W okresie od 16 czerwca 2009 r. do 31 lipca 2009 r. obowigzki zwigzane z petnieniem

funkcji Wiceprezesa Zarzadu wykonywat na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej. Prace wykonuje w
siedzibie Emitenta przy Al. Kosciuszki 80/82 w todzi.

Tomasz Morawski posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Politechniki Warszawskiej, Wydziatu
Inzynierii Ladowej. Posiada tytut magistra inzyniera budownictwa.

Przebieg kariery zawodowej Tomasza Morawskiego przedstawiono ponizej:

09.2009 — do chwili Teem Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

obecnej

09.2009 — do chwili Teem Development Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

obecnej

09.2009 — do chwili Maya Teem Sp. z 0.0. — cztonek Zarzadu

obecnej

06.2009 - do chwili Sfinks Polska S.A. — Wiceprezes Zarzadu

obecnej

06.2009 — do chwili SFINKS Czech & Slovakia s.r.o Prezes Zarzadu

obecnej

03.2009 - 06.2009 Sfinks Polska S.A. — Prezes Zarzadu

03.2009 — 05.2009 Shanghai Express Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

1995 - do chwili Wiasna dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg ,TEEM” Tomasz Morawski;
obecnej przed rokiem 2002 pod nazwg ,,Sfinks” Tomasz Morawski - Wiasciciel
1999 - 2001 Ocmer Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

1985 — 1999 Interabra Trading — Dyrektor Zarzadzajacy

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Tomasz Morawski petnit nastepujace funkcje***:

2000 -2008 Sfinks Polska S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2007 - do chwili Monnari Trade S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej
obecnej

06.2008 — do chwili Maya Teem Sp. z 0.0. Helendw Park Sp. K. — Komandytariusz

obecnej )

Od stycznia 2008 do Czionek Rada nadzorczej — TEEM HELENOW PARK Sp. z ograniczong
chwili obecnej odpowiedzialnoscig SKA

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, Tomasz Morawski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Zwraca sie uwage, ze Tomasz Morawski jest wtascicielem 4 rdznych restauracji segmentu prime
zlokalizowanych w todzi. Poza akcjami Emitenta, udziatami w spétkach ,TEEM DEVELEOPMENT” Sp. z 0.0.,
+MOVIE MAX” Sp. z 0.0., TEEM Sp. z 0.0., Farmaco Sp. z 0.0., Dantom Holding BV oraz CONCEPT
CONSULTING Sp. z o.0. w okresie ostatnich 5 lat nie posiadat innych akcji lub udziatdbw w spdtkach

*1 — Zgodnie z rejestrem przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego Tomasz Morawski pelni takze
funkcje cztonka Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego ,Partner” S.A. w likwidacji. Informacja zawarta w
KRS jest niezgodna z aktualnym stanem faktycznym z uwagi na fakt, iz zgodnie z wiedzg Emitenta
Tomasz Morawski petnit ww. funkcje w latach 04.1995 — 06.1998 a jego mandat cztonka rady nadzorczej
wygast, zgodnie z postanowieniami art. 381 ustawy z dnia 27 czerwca 1934 r. Kodeks handlowy (Dz. U.
Nr 57, poz. 502 z pdzn. zm.) wraz z odbyciem walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie,
bilans i rachunek zyskéw i strat tego podmiotu za ostatni rok jego urzedowania. Tomasz Morawski
zwrocit sie do Domu Maklerskiego ,,Partner” S.A. z prosbg o aktualizacje danych w KRS.
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kapitatowych. Poza posiadaniem udziatu w spotkach Maya TEEM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Helenéw Park” Sp. K. oraz TEEM HELENOW PARK Sp. z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA, w okresie
ostatnich 5 lat nie byt wspdlnikiem innych spdtek osobowych.

Tomasz Morawski prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg pod firmg ,TEEM” Tomasz Morawski. Poza Emitentem
nie prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla Spotki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie
zostat réwniez skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych,
osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie
jego kadencji znalazly sie w stanie upadtoéci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny**.
Nie przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek
organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Nie wystepuja jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Tomaszem Morawskim, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Dariusz Strojewski — Wiceprezes Zarzadu

Dariusz Strojewski jest Wiceprezesem Zarzadu Emitenta. Dariusz Strojewski zostat powotany do Zarzadu
obecnej kadencji z dniem 16 czerwca 2009 roku, na mocy Uchwaty Rady Nadzorczej nr 7 z dnia 16 czerwca
2009 roku.

Dariusz Strojewski jest zatrudniony u Emitenta od dnia 3 sierpnia 2009 roku, na podstawie umowy o prace
na czas nieokreslony. W okresie od 16 czerwca 2009 r. do 2 sierpnia 2009 r. obowigzki zwigzane z
petnieniem funkcji Wiceprezesa Zarzadu wykonywat na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej. Prace
wykonuje w siedzibie Emitenta przy Al. Kosciuszki 80/82 w todzi.

Dariusz Strojewski posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Politechniki Warszawskiej, Wydziatu
Fizyki Technicznej i Matematyki Stosowanej. Posiada tytut doktora nauk fizycznych i magistra inzyniera
podstawowych probleméw techniki.

Przebieg kariery zawodowej Dariusza Strojewskiego przedstawiono ponizej:

03.2009 - do chwili Sfinks Polska S.A. — Wiceprezes Zarzadu (obecnej kadencji)

obecnej

03.2009 - 06.2009 Sfinks Polska S.A. — Wiceprezes Zarzadu

03.2009 - 05.2009 Shanghai Express Sp. z 0.0. — Wiceprezes Zarzadu
08.2008 — 09.2008 Orsnet Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

08.2008 — 08.2009 Orsnet Sp. z 0.0. — Dyrektor Zarzadzajacy
02.07.2008 — Orsnet. Sp. z 0.0. — Doradca Prezesa

31.07.2008

04.2007 — 07.2008 Medfinance Magellan S.r.0. — Cztonek Zarzadu
09.2006 — 07.2008 Magellan S.A. - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny

*2 — Tomasz Morawski petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego ,Partner” S.A., ktory na
podstawie uchwaty z dnia 29 wrzesnia 1999 r. walnego zgromadzenia akcjonariuszy Domu Maklerskiego
LPartner” S.A. zostat postawiony w stan likwidacji, zas postepowanie likwidacyjne nie zostato zakonczone
do Daty Prospektu. Zgodnie z wiedza Tomasza Morawskiego, Dom Maklerski ,Partner” S.A. w likwidacji
zostat zarejestrowany w KRS w dniu 6 lipca 2004 r. (w ramach migracji danych z rejestru handlowego) i
w tej dacie zostat rowniez ujawniony w rejestrze przedsiebiorcow KRS Tomasz Morawski jako petnigcy
funkcje cztonka rady nadzorczej ww. podmiotu pomimo jej nie wykonywania w zwigzku z wygasnieciem
jego mandatu na podstawie art. 381 ustawy z dnia 27 czerwca 1934 r. Kodeks handlowy (Dz. U. Nr 57,
poz. 502 z pozn. zm.). W konsekwencji wygasniecia mandatu Tomasza Morawskiego jako cztonka rady
nadzorczej Domu Maklerskiego ,Partner” S.A. w likwidacji, Tomasz Morawski nie petnit funkcji osoby
nadzorujacej w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie likwidacji.
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08.2004 — 09.2006 Magellan Sp. z o.0. - Prezes Zarzadu

04.2000 — 07.2004 Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju — Zarzadzajacy Projektami (ang.
Senior Banker)

01.1995 - 04.2000 ING Bank N.V., Oddziat w Warszawie — Manager Wyzszego Szczebla,

Zastepca Dyrektora Departamentu, Dyrektor Departamentu Rynkow
Kapitatowych i Finansowania Strukturyzowanego, Dyrektor i Wiceszef

Departamentu

08.1992 - 12.1994 Creditanstalt Financial Advisers S.A. — Manager Projektow

08.1991 - 07.1992 Narodowy Bank Polski — Starszy Specjalista Kierownik Zespotu

10.1990 - 08.1991 Ministerstwo Finansow — Starszy Specjalista

09.1987 — 09.1992 Szkota Glowna Planowania i Statystyki (obecnie Szkota Glowna
Handlowa) — Asystent, Starszy Asystent, Adiunkt

03.1986 — 09.1987 Osrodek Badawczo — Rozwojowy Elektroniki Prézniowej — Matematyk,
Asystent

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Dariusz Strojewski petnit nastepujace funkcje:

08.2009 — do chwili KS Widzew t6dz S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej
obecnej
08.2008 — 10.2008 Sportlife24 S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, Dariusz Strojewski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Poza akcjami spotek Hawe S.A., One20ne S.A., Rainbow Tours S.A., Dominet Finanse S.A.,
Magellan S.A., Monnari S.A., Gino Rossi S.A., Bioton S.A., Swissmed Centrum Zdrowia S.A., Ruch S.A. oraz
BRE S.A. Dariusz Strojewski w ostatnich 5 latach nie posiadat akcji lub udziatéw w innych spotkach
kapitatowych. W okresie ostatnich 5 lat Dariusz Strojewski nie byt wspdlnikiem spoétek osobowych. Poza
Emitentem Dariusz Strojewski nie prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla Spdtki istotne znaczenie.
W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat rowniez skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka
organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla
w podmiotach, ktore w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane
przez zarzad komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony
organdéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie
poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujq jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Dariuszem Strojewskim a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Rada Nadzorcza

W skfad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

Krzysztof Opawski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Artur Gabor — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Krzysztof Bialowolski — Cztonek Rady Nadzorczej (Sekretarz Rady Nadzorczej)
Tomasz Gromek — Cztonek Rady Nadzorczej

Jan Adam Jezak — Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Opawski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Krzysztof Opawski jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej Emitenta. Krzysztof Opawski zostat powotany do
Rady Nadzorczej obecnej kadencji z dniem 8 marca 2009 roku, na mocy Uchwaly WZA nr 19 z dnia 8 marca
2009 roku.
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Krzysztof Opawski nie jest zatrudniony u Emitenta. Prace wykonuje w ramach wiasnej dziatalnosci
gospodarczej prowadzonej pod firma Krzysztof Opawski Doradztwo Gospodarcze pod adresem ul. Niecata
7/37, 00-098 Warszawa.

Krzysztof Opawski posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Uniwersytetu todzkiego. Posiada tytut
doktora nauk ekonomicznych.

Przebieg kariery zawodowej Krzysztofa Opawskiego przedstawiono ponizej:

2007 - do chwili Dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg Krzysztof Opawski Doradztwo
obecnej Gospodarcze

07.2007 — do chwili Saski Partners Sp. z 0.0. — Czlonek Zarzadu

obecnej

2006 — 2007 Bank Handlowy w Warszawie S.A. — Doradca Prezesa Zarzadu

2004 — 2005 Ministerstwo Infrastruktury - Minister

1996 - 2004 Citigroup Global Markets Polska Sp. z 0.0. (wczesniej kolejno Schroeder
Polska Sp. z 0.0. oraz Schroeder Salomon Smith Barney Polska Sp. z
0.0.) — Prezes Zarzadu

1992 - 1993 Ministerstwo tgcznosci — Doradca Ministra

1983 — 1996 Instytut Nauk Ekonomicznych - Adiunkt

1974 - 1982 Uniwersytet £odzki - Asystent

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Krzysztof Opawski petnit nastepujace funkcje:

06.2008 — do chwili Orzet Biaty S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

obecnej

2007 - do chwili Wola Info S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

obecnej

2007 - do chwili PKP S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

obecnej

2002 - 2004 Gietda Papierow Wartosciowych w Warszwie SA — Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

2001 - 2004 Bank Handlowy w Warszawie SA — cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze ztozonym oS$wiadczeniem, Krzysztof Opawski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Poza udziatami w spotce Saski Partners Sp. z 0.0., Krzysztof Opawski nie posiadat w okresie
ostatnich 5 lat innych akgcji lub udziatéw w spdtkach kapitatowych.

Ponadto w okresie ostatnich 5 lat byt i jest nadal wspdlnikiem w spotce Saski Partners Sp. z 0.0. Spdtka
komandytowa. Poza Emitentem nie prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla Spotki istotne znaczenie.
W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat rowniez skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka
organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla
w podmiotach, ktore w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane
przez zarzad komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony
organdow ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie
poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujq jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Krzysztofem Opawskim, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Artur Gabor — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Artur Gabor jest Wiceprzewodniczacym Rady Nadzorczej Emitenta. Artur Gabor zostat powotany do Rady

Nadzorczej obecnej kadencji z dniem 8 marca 2009 roku, na mocy Uchwaly WZA nr 16 z dnia 8 marca 2009
roku.
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Artur Gabor nie jest zatrudniony u Emitenta. Prace wykonuje w Gabor&Gabor Doradztwo Gospodarcze pod
adresem ul. Koscielna 8, 05-510 Konstancin- Jeziorna.

Artur Gabor posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego. Posiada tytut
magistra prawa.

Przebieg kariery zawodowej Artura Gabora przedstawiono ponizej:

2006 — do chwili Gabor&Gabor Doradztwo Gospodarcze — Partner

obecnej

2005 - 2006 IBM Polska, Business Consulting Services — Dyrektor Sektora
Finansowego

1998 - 2004 General Electric Capital — Dyrektor ds. Fuzji Akwizycji na Europg
Srodkowg

1994 — 1998 Credit Lyonnais Investment Banking Group — Dyrektor Zarzadzajacy na
Polske

1990 - 1994 Warszawska Grupa Konsultingowa — Partner

1987 — 1990 CHZ Paged — Kierownik Dziatu Spdtek z Udziatem Zagranicznym

1986 — 1987 Polska Akademia Nauk, Instytut Nauk Ekonomicznych — Asystent

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Artur Gabor petnit nastepujace funkcje:

2008 - do chwili Grupa Lew — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

obecnej

2007 - do chwili Orbis S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej

obecnej

2007 - do chwili Energopol Katowice - Cztonek Rady Nadzorczej

obecnej

2006 — 2007 Polmos Lublin S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej

2004 — 2007 Energomontaz Potnoc S.A. — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
2004 - 2005 Getin Bank S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2004 — 2005 Getin Holding S.A. Cztonek Rady Nadzorczej

2004 Biuro Kredytowe w Watbrzychu — Cztonek Rady Nadzorczej
2001-2004 Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej GE Capital Bank S.A.
2001-2004 Czlonek Rady Nadzorczej GE Bank Mieszkaniowy S.A.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, Artur Gabor nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec Emitenta.
Artur Gabor nie posiada i w okresie ostatnich 5 lat nie posiadat akcji lub udziatdw w spotkach kapitatowych.
Artur Gabor w okresie ostatnich 5 lat nie byt wspdinikiem spotek osobowych. Poza Emitentem nie prowadzi
podstawowe]j dziatalnosci majacej dla Spotki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat réwniez
skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby
zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie
przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek
organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Nie wystepuja jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Arturem Gaborem, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Krzysztof Bialowolski — Czlonek Rady Nadzorczej (Sekretarz Rady Nadzorczej)
Krzysztof Biatowolski jest cztonkiem - Sekretarzem Rady Nadzorczej Emitenta. Krzysztof Biatowolski zostat

powofany do Rady Nadzorczej obecnej kadencji z dniem 8 marca 2009 roku, na mocy Uchwaty WZA nr 15 z
dnia 8 marca 2009 roku.
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Krzysztof Biatowolski nie jest zatrudniony u Emitenta. Prace wykonuje w ramach wykonywanej dziatalnosci
pod firmg Doradztwo Gospodarcze Krzysztof Biatowolski pod adresem ul. Powstancow Slaskich 87/255, 01-
355 Warszawa.

Krzysztof Biatowolski posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Politechniki Warszawskiej, Wydziatu
Mechanicznego, Energetyki i Lotnictwa. Posiada tytut magistra inzyniera mechanika.

Przebieg kariery zawodowej Krzysztofa Biatowolskiego przedstawiono ponizej:

2001 - do chwili Dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg Doradztwo Gospodarcze Krzysztof

obecnej Biatowolski

2005 - do chwili Polsko — Ukrainska Izba Gospodarcza — Wiceprezes Zarzadu

obecnej

2005-03.2006 FA Krosno Sp. z o.0. (poprzednio: KW Automotive Sp. z 0.0.) — Prezes
Zarzadu

1998 - 2000 Delphi Automotive Systems Poland Sp. z 0.0. — Dyrektor Planowania i
Marketingu

1995 - 1997 Chale Fund Management Sp. z o0.0./Magna Polonia S.A. — Prezes
Zarzadu

1993 - 1994 Vikiplast - Doradca

1991 - 1993 Hortex Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

1991 Ministerstwo Przemystu, Ministerstwo Przemystu i Handlu — Podsekretarz
Stanu

1988 — 1990 Budoma S.A. — Prezes Zarzadu

1986 — 1988 Inter Global Sp. z 0.0. — Wiceprezes Zarzadu

1981 — 1986 Technikum tacznosci, XVII LO im. T. Czackiego — Nauczyciel Fizyki

1977 — 1981 Politechnika Warszawska, Instytut Techniki Cieplnej - Doktorant

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Krzysztof Biatowolski petnit nastepujace funkcje:

2009 - do chwili Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej
obecnej

2006 - do chwili Wola Info S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej

obecnej

2005 - do chwili Polsko — Ukrainska Izba Gospodarcza — Cztonek Rady Nadzorczej
obecnej

2004 — 2005 PKP S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2003 — 2004 Dolno$laska Spdtka Inwestycyjna S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej
1994 - 2005 Euro Agro Centrum S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Krzysztof Biatowolski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Poza posiadaniem udziatow w spdtkach KA Krosno Sp. z 0.0. oraz Consors Grupa Inwestycyjna Sp.
z 0.0. Krzysztof Biatowolski nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat innych akcji lub udziatéw w spdtkach
kapitatowych. W okresie ostatnich 5 lat nie byt wspdinikiem spdtek osobowych. Poza Emitentem nie
prowadzi podstawowej dziatalnosci majacej dla Spoiki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat
rowniez skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby
zarzadzajqcej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie
przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek
organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Nie wystepuja jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Krzysztofem Biatowolskim, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Tomasz Gromek — Cztonek Rady Nadzorczej

126



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Tomasz Gromek jest cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta. Tomasz Gromek zostat powotany do Rady
Nadzorczej obecnej kadencji z dniem 8 marca 2009 roku, na mocy Uchwaly WZA nr 17 z dnia 8 marca 2009
roku.

Tomasz Gromek nie jest zatrudniony u Emitenta. Prace wykonuje w Kancelaria Radcdw Prawnych ,,Gromek i
Partnerzy” pod adresem ul. Rdzana 53 w Warszawie.

Tomasz Gromek posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Wydzialu Prawa i Administracji
Uniwersytetu Warszawskiego. Posiada tytut magistra prawa. Ponadto Tomasz Gromek posiada tytut radcy
prawnego.

Przebieg kariery zawodowej Tomasza Gromka przedstawiono ponizej:

03.2009 - do chwili BIOOM Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

obecnej

01.2002 - do chwili ,Gromek i Partnerzy” Kancelaria Radcow Prawnych - Partner

obecnej (Wspotwiasciciel)

03.2001 - 01.2002 Indywidualna praktyka w ramach ,Kancelarii Radcy Prawnego Tomasz
Gromek” — Wiasciciel

10.1999 - 03.2001 .K. Wierzbowski, D. Szubielska i Wspdlnicy” Sp. k., cztonek Landwell —
PricewaterhouseCoopers — Partner Wspotzarzadzajacy

1993 — 10.1999 »G. Domanski, D. Szubielska i Wspodlnicy” Sp. k. — Wspdtzatozyciel,
Wspdlnik i Partner Zarzadzajacy

1991 - 1993 »LTI Poland” S.A. — Wiceprezes Zarzadu

1990 - 1991 Miedzynarodowa Fundacja Rozwoju Rynku Kapitatowego i przeksztatcen
wihasnosciowych — Centrum Prywatyzacji — Wspotorganizator i Prezes
Zarzadu

1987 — 1991 LInterpartner” Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

1982 - 1990 Wydziat Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego — Pracownik Naukowy

1983 - 1987 Spotdzielnia Pracy Doradztwa Organizacyjno — Ekonomicznego ,Ekspert”

— Wspdtpracownik

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Tomasz Gromek petnit nastepujace funkcje:

05.2005 — do teraz ACCESS Sp. z 0.0. — cztonek Rady Nadzorczej

10.2001 - 10.2007 International Investment TRade Service Sp. z 0.0. — czionek Rady
Nadzorczej

07.2006 — 04.2007 Polskie Linie Lotnicze Lot S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

03.2002 - 10.2006 AJ-Invest S.A. w likwidacji — cztonek Rady Nadzorczej

11.2001 - 11.2006 SEUPSKIE FABRYKI MEBLI Sp. z 0.0. — cztonek Rady Nadzorczej

12.2002 - 06.2005 EURO BANK S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Tomasz Gromek nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Poza udziatami w spdtkach Bioom Sp. z 0.0. oraz Pema Sp. z 0.0. w likwidacji Tomasz Gromek nie
posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji lub udziatdow w spotkach kapitatowych. Ponadto w okresie ostatnich 5
lat byt wspdlnikiem spdiki ,,Gromek i Partnerzy” Kancelaria Radcow Prawnych. Poza Emitentem nie prowadzi
podstawowej dziatalnosci majacej dla Spotki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat rowniez
skazany za przestepstwo oszustwa i nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby
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zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny. W okresie ostatnich 5
lat petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej spotki AJ-Invest S.A. w likwidacji w zwigzku z zakonczeniem
prowadzenia dziatalnosci przez ww. spdtke. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskarzen publicznych lub
sankcji ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat
sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek
emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujg jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Tomaszem Gromkiem, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Jan Adam Jezak — Cztonek Rady Nadzorczej
Jan Adam Jezak jest cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta. Jan Adam Jezak zostat powotany do Rady
Nadzorczej obecnej kadencji z dniem 8 marca 2009 roku, na mocy Uchwaly WZA nr 18 z dnia 8 marca 2009

roku.

Jan Adam Jezak nie jest zatrudniony u Emitenta. Prace wykonuje w Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu
tddzkiego pod adresem ul. Matejki 22/26 w todzi.

Jan Adam Jezak posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Uniwersytetu tddzkiego. Posiada tytut dr
hab. nauk ekonomicznych.

Przebieg kariery zawodowej Jana Adama Jezaka przedstawiono ponizej:

10.1992 - do chwili Uniwersytet todzki — Profesor nadzwyczajny Kierownik katedry na

obecnej Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu todzkiego
2005 - do chwili Fundacja Edukacyjna Przedsiebiorczosci w todzi — cztonek Zarzadu
obecnej

Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat Jan Adam Jezak petnit nastepujace funkcje:

2008 - do chwili Klub Sportowy Widzew t6dz S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej

obecnej

2008 - do chwili Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Hnadlowo-Ustugowe Techmadex Sp. z
obecnej 0.0. - Cztonek Rady Nadzorczej

2001 - do chwili ,Linenpol” Sp. z 0.0. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

obecnej

2003 — 2005 FD Weltom S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

1994 - 2003 Pierwszy NFI-Fund 1 S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,nastepnie

Wiceprzewodniczacy

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, Jan Adam Jezak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta. Pan Jan Adam Jezak nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji lub udziatdw w spdtkach
kapitatowych.

W okresie ostatnich 5 lat nie byt wspdlnikiem spotek osobowych. Poza Emitentem nie prowadzi podstawowej
dziatalno$ci majacej dla Spoiki istotne znaczenie. W ciggu ostatnich 5 lat nie zostat réwniez skazany za
przestepstwo oszustwa i nie petnit funkgcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajgcej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazly sie
w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Nie przedstawiono mu
oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwiazkowych) oraz nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organow
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administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia
w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Nie wystepujq jakiekolwiek powigzania rodzinne pomiedzy Adamem Jezakiem, a pozostatymi osobami
petnigcymi funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Poza cztlonkami Zarzadu, u Emitenta nie s zatrudnione osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktore
maityby znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie do zarzadzania
swojg dziatalnoscia.

9.2.2 Konflikt interesow w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz
wsrod osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

1. Konflikt interesow

Emitentowi nie sq znane potencjalne konflikty intereséw u cztonkdéw Zarzadu, cztonkdéw Rady Nadzorczej
oraz wsrdd osob zarzadzajacych wyzszego szczebla pomiedzy ich obowigzkami wobec Emitenta a ich
prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami

Zwraca sie uwage, iz Sylwester Cacek jest jednoczesnie posrednio akcjonariuszem spétki Football City S.A.
prowadzacej restauracje pod nazwa Football City w Grudzigdzu, ktdra prowadzi dziatalno$¢ w zakresie ustug
gastronomicznych. Ponadto Tomasz Morawski jest wlascicielem 4 restauracji segmentu prime
zlokalizowanych w todzi. W opinii Emitenta Sylwester Cacek oraz Tomasz Morawski nie prowadza
dziatalnosci konkurencyjnej, w zwigzku z czym nie powstaje konflikt intereséw, poniewaz ww. restauracje
naleza odpowiednio do kategorii pub sportowy oraz do segmentu prime.

2. Uzgodnione ograniczenia w zbywaniu akcji Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta pomiedzy akcjonariuszami Emitenta nie zostaty uzgodnione zadne ograniczenia w
zakresie zbycia w okreslonym czasie akcji Emitenta, znajdujacych sie w ich posiadaniu.
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9.3 Wynagrodzenia i inne swiadczenia

9.3.1 Wynagrodzenia dla os6b wchodzacych w skiad organdéw administracyjnych, nadzorczych

i zarzadzajacych wyzszego szczebla

Zarzad Emitenta

WysokoS¢ wynagrodzenia wyptaconego cztonkom Zarzadu w roku obrotowym 2009 przedstawia ponizsza
tabela:
Lp. Imie i Nazwisko

Wysokos¢ wyptaconego wynagrodzenia brutto
(PLN)

Nie otrzymywal wynagrodzenia z tytutu pelnienia

funkcji w Zarzadzie Emitenta. Penit funkcje do 8

marca 2009 r.

Nie otrzymywal wynagrodzenia z tytutu pelnienia

funkcji w Zarzadzie Emitenta. Petnit funkcje do 8

marca 2009 r.

Nie otrzymywal wynagrodzenia z tytutu pelnienia

funkcji w Zarzadzie Emitenta. Pelnit funkcje do 8

marca 2009 r.

4. Sylwester Cacek Prezes Zarzadu 'f\lljﬁkgitr\lz\lyg‘ {?;Jzi:léﬁgéﬁsazema Z tytuhu petnienia

5. z tytutu umowy o prace 125.000,00 zt (25.000,00 zt

Bogdan Bruczko Wiceprezes Zarzadu miesiecznie) z tytulu petnienia funkcji Wiceprezesa

Zarzadu

6. z tytutu umowy o prace 100.000,00 zt (20.000,00 zt

miesiecznie) z tytutlu petnienia funkcji Wiceprezesa

Zarzadu oraz 100.000,00 zt brutto (20.000,00 zt

miesiecznie) na podstawie uchwaty RN z tytutu

petnienia funkgji Prezesa Zarzadu

Funkcja

1. Jacek Trybuchowski Prezes Zarzadu

2. Przemystaw Poppe Cztonek Zarzadu

3. Robert Sztuka Cztonek Zarzadu

Tomasz Morawski Wiceprezes Zarzadu

7. z tytutu umowy o prace 90.000,00 zt (18.000,00 z
Iwona Potrykus Wiceprezes Zarzadu miesiecznie) z tytutu petnienia funkcji Wiceprezesa

Zarzadu
8. Z tytutu umowy o prace 150.000,00 zt (30.000,00 zt

miesiecznie) oraz 100,000,00 zt brutto (20.000,00 z
miesiecznie) na podstawie uchwaty RN, z tytutu
petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu

Dariusz Strojewski Wiceprezes Zarzadu

Zrodfo.: Emitent

Ponadto, cztonkom Zarzadu Emitenta w roku obrotowym 2009 przyznano S$wiadczenia niepieniezne
polegajace na prawie do korzystania z laptopow i telefonéw oraz samochoddéw nalezacych do Spoiki,
ktérych szacunkowa warto$¢ przedstawia ponizsza tabela:

Szacunkowa wartos¢ swiadczen
L.p. Imie i Nazwisko Funkcja brutto
(PLN)
1. Jacek Trybuchowski Prezes Zarzadu 0
2. Przemystaw Poppe Czlonek Zarzadu 0
3. Robert Sztuka Czlonek Zarzadu 0
4. Sylwester Cacek Prezes Zarzadu 0
5. Bogdan Bruczko Wiceprezes Zarzadu 3.900,00
6. Tomasz Morawski Wiceprezes Zarzadu 0
7. Iwona Potrykus Wiceprezes Zarzadu 3.900,00
8 Dariusz Strojewski Wiceprezes Zarzadu 5.850,00

Zrodfo.: Emitent
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Wysokos¢ wynagrodzenia wyptaconego cztonkom Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2009 przedstawia
ponizsza tabela:

Wysokos¢ wyptaconego
Lp. Imie i Nazwisko Funkcja wynagrodzenia brutto
(PLN)
. , Petnienie funkgji cztonka
1. Piotr Stefanczyk Rady Nadzorczej 0
Petnienie funkgji cztonka
2. Henry McGovern Rady Nadzorczej
. o Petnienie funkcji cztonka 0
3. Piotr Bolinski Rady Nadzorczej
4. Marek Nowakowski Petnienie funkgji czlana 0
Rady Nadzorczej
. & Petnienie funkcji cztonka 0
5. Dioklecjan Swiercz Rady Nadzorczej
Petnienie funkgji 40.000,00
6. Krzysztof Opawski Przewodniczacego Rady
Nadzorczej
Petnienie funkcji 40.000,00
7. Artur Gabor Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej
8. Krzysztof Biatowolski Petnienie funkgji Sekrgtarza 40.000,00
Rady Nadzorczej
9. Tomasz Gromek Petnienie funkgji Czk_)nka 40.000,00
Rady Nadzorczej
. Petnienie funkcji Cztonka 30.000,00
10. Jan Adam Jezak Rady Nadzorczej !

Zrodfo: Emitent
Cztonkom Rady Nadzorczej nie przyznano w roku obrotowym 2009 innych $wiadczen.

Zarowno cztonkowie Zarzadu jak i Rady Nadzorczej nie otrzymywali od spotek zaleznych Emitenta zadnych
wynagrodzen ani innych dodatkowych Swiadczen.

932 Swiadczenia emerytalne, rentowe lub podobne dla oséb wchodzacych w skiad organéw
administracyjnych, nadzorczych i zarzadzajacych wyzszego szczebla

Emitent oraz jego podmioty zalezne nie posiadajg kwot zgromadzonych na Swiadczenia rentowe, emerytalne
lub podobne S$wiadczenia w odniesieniu do cztonkéw organdw administracyjnych, zarzadzajacych
i nadzorczych oraz osob zarzadzajacych wyzszego szczebla Spotki.

9.4 Posiadane akcje i opcje na akcje

94.1 Zarzad

Ponizsza tabela przedstawia cztonkdw Zarzadu posiadajacych akcje Emitenta.

. taczna Udziat w Udziat w
. . I_.|czba wartos¢ kapitale ogolnej
Lp. Imig i nazwisko pOSIada_|_1ych nominalna zakladowym liczbie
akcji (zh) (%) gloséw (%)
1. | Sylwester Cacek* 3.061.795 3.061.795,00 32,99 32,99
2. | Tomasz Morawski 2 597 591 2 597 591,00 27,99 27,99

Zrddfo: Emitent
* bezposrednio w liczbie 9 akcji oraz posrednio przez OrsNET Sp. z 0.0. (spdtke zalezng Sylwestra Cacka) w liczbie 3.061.786.

94.2

Rada Nadzorcza
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Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajq akcji Emitenta.
9.5 Pracownicy

9.5.1 Informacje ogolne

Stan zatrudnienia u Emitenta na koniec danego roku w okresie ostatnich 3 lat obrotowych przedstawia sie w
nastepujacy sposob:

Rok 2007 2008 2009 Data Prospektu

Liczba pracownikow 132 248 441 441

Zrodto: Emitent
Na Date Prospektu Emitent zatrudniat 441 osdb w tym 211 na podstawie umowy o prace.

Na Date Prospektu w spétkach Grupy Kapitatowej Emitenta zatrudnionych jest 45 pracownikdw — na
podstawie umowy o prace.

Zatrudnienie na podstawie uméw o prace i umow cywilnoprawnych u Emitenta oraz w spétkach z Grupy w
okresie ostatnich 3 lat obrotowych na Date Prospektu w podziale na podstawowe kategorie dziatalnosci

przedstawia ponizsza tabela:

Rodzaj umowy 2007 2008 2009 Data Prospektu

256 256
Umowa o prace 71 135

239 239
Umowa zlecenia 61 141

0 0

Umowa o dzieto 0 6

495 495
Razem 132 282
i 138 138
Srednia liczba
zatrudnionych w 117 222
okresie

Zrodfo.: Emitent

Zatrudnienie u Emitenta w podziale na wyksztatcenie pracownikéw zostata przedstawiona w ponizszej tabeli:

Wyksztatcenie Liczba pracownikow
podstawowe 0
zasadnicze zawodowe 115

$rednie 56

wyzsze 40

Razem 211

Zrodto.: Emitent

Zatrudnienie na podstawie umowy o prace u Emitenta oraz w spotkach z Grupy na koniec kazdego z
ostatnich 3 lat obrotowych oraz na Date Prospektu w podziale na podstawowe kategorie dziatalnosci
przedstawia ponizsza tabela:

Kategoria
dziatalnosci

2007

2008

2009

Data Prospektu

Zarzad i
administracja

15

31

58

58

132



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Sprzedaz i 23 26 16 16
marketing

Produkcja 94 225 182 182
Razem 132 282 256 256

Zrodto.: Emitent

Rotacje zatrudnienia na podstawie umowy o prace u Emitenta oraz w spétkach z Grupy w ciggu ostatnich 3
lat obrotowych oraz na Date Prospektu przedstawia ponizsza tabela:

SREDNIA LICZBA LICZBA F;?{&CEJI@T((')DV’\*/'E‘)E
ROK ZATRUDNIONYCH
PRZYJEC ODEJSC PRZYJEC ODEJSC
A B C B:A X 100 C:A X 100
2007 117 97 174 82,91 148,72
2008 185 140 89 75,66 48,11
2009 138 281 88 203,62 63,77
Data Prospektu 138 281 88 203,62 63,77

Zrodto.: Emitent

9.5.2 Ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikow w kapitale Emitenta

Brak jest jakichkolwiek ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikdw w kapitale Emitenta.
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10 ZNACZNI AKCIONARIUSZE

10.1 Imiona i nazwiska osdb innych niz czionkowie organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych,
posiadajacych udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu
na WZA

Ponizsza tabela przedstawia wykaz znacznych akcjonariuszy Emitenta innych niz cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej:

Liczba Udziat w
L Imie i nazwisko osiadanvch kapitale Liczba gloséw Udziat w ogdlnej
P (firma) P ny zakladowym 9 liczbie gltosow (%)
akgcji
(%)
1. OrsNET Sp. z 0.0.* 3061 786 32,99 3061 786 32,99
3. AVIVA OFE BZ WBK 1 094 650 11,79 1 094 650 11.79
4, OFE Polsat 474 911 5,12 474 911 5,12

Zrddfo: Emitent
* - podmiot bezposrednio zalezny od Sylwestra Cacka.

Dane dotyczace posiadanych akcji Emitenta przez cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostaty wskazane w
pkt 9 Prospektu.

10.2 Informacja, czy giowni akcjonariusze Emitenta posiadaja inne
prawa glosu

Akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu niz zwigzane z akcjami okre$lonymi w punkcie 17.5
Prospektu.

10.3 Opis udziatlow w kapitale Emitenta przez inne podmioty (osoby)
lub sprawowania kontroli nad Emitentem przez inne
podmioty (osoby), charakteru tej kontroli i mechanizmow
zapobiegajacych jej naduzywaniu

Wobec Emitenta nie wystepuje podmiot dominujacy lub podmiot sprawujgcy nad nim kontrole.

10.4 Opis wszelkich ustalen, ktorych realizacja moze w przysziosci
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie sg znane ustalenia, ktorych realizacja mogtaby w przysztosci spowodowac zmiany w sposobie
kontroli Emitenta. Emitent zwraca jednakze uwage na ryzyko zwigzane z mozliwoscig dziatania w
porozumieniu znacznych akcjonariuszy Emitenta - Tomasza Morawskiego oraz OrsNET Sp. o.0. bedacej
spotka zalezng Sylwestra Cacka, co zostato wskazane w pkt 2.2.13 Prospektu.
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11 TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Na dzien 31 grudnia 2009 r. stan nierozliczonych naleznosci z podmiotami powigzanymi, przystugujacymi
Emitentowi wynosi 31.761,22 zt. Ponadto, na ta date stan pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym
wynosi 23.588.625,63 zt.

Emitent nie utworzyt Zzadnych odpiséw aktualizujagcych w zwigzku z nierozliczonymi naleznosciami z
podmiotami powigzanymi.

Ponizej przedstawiono opis transakcji z podmiotami powigzanymi w rozumieniu MSR 24 ,Ujawnianie
Informacji na temat Podmiotow Powigzanych”, wedtug stanu na Date Prospektu. W opinii Emitenta
transakcje te zostaty zawarte na warunkach rynkowych.
Ponizej przedstawiono wykaz powigzan Emitenta z podmiotami powigzanymi, innymi niz spotki z Grupy:

Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu,

Tomasz Morawski — Wiceprezes Zarzadu,

Bogdan Bruczko — Wiceprezes Zarzadu,

Iwona Potrykus — Wiceprezes Zarzadu,

Dariusz Strojewski — Wiceprezes Zarzadu,

Krzysztof Opawski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Artur Gabor — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Krzysztof Biatowolski — Cztonek Rady Nadzorczej (Sekretarz Rady Nadzorczej),

Tomasz Gromek — Cztonek Rady Nadzorczej,

Jan Adam Jezak — Cztonek Rady Nadzorczej,

OrsNet Sp. z 0.0. — powigzany z Emitentem w ten sposdb, ze znaczacym wspdlnikiem tej spotki
jest p. Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu Emitenta,

11.1 Pozyczki udzielone przez Emitenta pozostatym Spétkom z Grupy

11.1.1 Umowy pozyczki zawarte ze spotkami zaleznymi Sfinks Czech & Slovakia s.r.o. oraz
Sfinks Hungary Catering, Trade and Services Ltd (,,Pozyczkobiorcy”).

Emitent zawart z Pozyczkobiorcami trzynascie umow pozyczki wedtug jednolitego wzoru, zgodnie z ktdrym
czas trwania umow i splaty pozyczek zostat ustalony na maksymalny okres 5 lat od dnia ich zawarcia z
mozliwoscig wczedniejszego zakonczenia na mocy porozumienia stron. Zadna z uméw nie przewiduje
jakichkolwiek zabezpieczen sptaty pozyczek. Najwczesniejszy termin spfaty udzielonej pozyczki przypada na
dzien 5 listopada 2012 roku, za$ najpdzniejszy na dzien 17 sierpnia 2014 roku.

Wszystkie ponizsze transakcje podlegaja wylaczeniu przy sporzadzaniu skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

135



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Data udzielenia Kwota pozyczki
Lp. ozvczki (PLN/CZK/HUF/ Oprocentowanie Data spiaty Pozyczkobiorca
pozy EUR)
1. 5.489.752,38 zl/ . Sfinks Czech & Slovakia
05.11.2007 r. 40.544.700,00 CZK 6% rocznie 05.11.2012r. s.r.o.
2. 24.04.2008 r. 2.476.240,42 zt/ 6% rocznie Sfinks Czech & Slovakia
18.221.048,00 CZK 24.04.2013 . sr.0.
3. 3.398.530,80 zl/ 7,5% rocznie )
26.05.2008 r. 25.026.000,00 CZK 26.05.2013 1. Sfinks Czeszcrho& Slovakia
4. 836.399,76 zi/ 7,5% rocznie .
16.04.2009 . 5240600 CZK 16.04.2014 r. Sfinks Czicrho& Slovakia
5. 11.10.2007 r. 374.272.722,00 HUF 6% rocznie Sfinks Hungary Catering,
11.10.2012r. -
Trade and Services Ltd
6. 15.04.2009 r. 32.393.428,00 HUF 7,5% rocznie 14.04.2014 r. Sfinks Hungary (_Zaterlng,
Trade and Services Ltd
7. 16.06.2009 . 7,5% rocznie Sfinks Hungary Catering,
7.000.000,00 HUF 16.06.2014 r. Trade and Services Ltd
8. 08.06.2000 . 1.533.460,00 HUF 7,5% rocznie 08.06.2014 r, | Sfinks Hungary Catering,
Trade and Services Ltd
9. 14.04.2009 r. 10.043,31 EUR 7,5% rocznie 14.04.2014 r. Sfinks grerz]%tlichland
10. 16.07.2009 . 15.670,00 EUR 7/5% rocznie 16.07.2014 . Sfinks GD;Lt')tjCh'a”d
11. 23.07.2009 . 6.819.518,00 CZK 7,5% rocznie 23.07.2014r. | Sfinks Cz‘gcrho& Slovakia
o - -
12. 1.09.2009 . 18.372.000 HUF 7,5% rocznie 01.09.2014r. | Sfinks Hungary Catering,
Trade and Services Ltd
13. 42.366,11 PLN 7,5% rocznie Sfinks Czech & Slovakia
30.09.2009 r. 245.316,20 CZK 30.09.2014 . S.r.0.
14. 16.12.2009 . 199 848,6 CZK 7,5% rocznie 16.12.2014r, | Sfinks szcrho& Slovakia

Zrédfo.: Emitent, dane niezbadane

11.2 Pozyczki udzielone Emitentowi przez podmioty powigzane

11.2.1 Umowa pozyczki z dnia 10 kwietnia 2009 roku. zawarta z Panem Sylwestrem Cackiem
(,,Pozyczkodawca”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Pozyczkodawce pozyczki podporzadkowanej w kwocie
30.000.000,00 zt. Pozyczka zostanie przeznaczona na splate zobowigzan Emitenta oraz jego biezacq
dziatalnos¢.

Oprocentowanie pozyczki wynosi 10% wartosci pozyczki w stosunku rocznym przez okres pierwszych trzech
miesiecy. Oprocentowanie bedzie naliczane od dnia wptyniecia na rachunek bankowy Emitenta catej kwoty
pozyczki. Po uptywie trzech miesiecy oprocentowanie pozyczki bedzie obliczane w taki sposob aby IRR
Pozyczkodawcy wyniost 30%.

Sptata pozyczki wraz z naleznymi odsetkami nastgpi w terminie 30 dni od spfaty ostatniego z zobowigzan
Emitenta wynikajacych z umow restrukturyzacyjnych zawartych z ING Bankiem Slaskim S.A., Raiffeisen
Bank Polska S.A. i PKO BP S.A. Pozyczka moze sta¢ sie wymagalna i zostanie sptacona przez Emitenta w
terminie wczesniejszym, w przypadku, gdy: (1) Emitent dokona podwyzszenia kapitatu zakladowego, a
srodki pieniezne uzyskane z tytutu obejmowania przez akcjonariuszy akcji nowej emisji przeznaczy na sptate
pozyczki, (2) Pozyczkodawca obejmie akcje nowej emisji w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta.

Zabezpieczenie zwrotu pozyczki stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.
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11.2.2 Umowy pozyczki zawarte ze spotkq zalezng Shanghai Express Sp z o.o0.

Emitent zawat nastepujgce umowy pozyczki ze spotkg zalezng Shanghai Express Sp. z .0.0.:

- umowa z dnia 5 grudnia 2008 roku na kwote 314.069,44 z,
- umowa z dnia 19 lutego 2009 roku na kwote 40.000 z,
- umowa z dnia 10 marca 2009 roku na kwote 11.041,37 zi.

Powyzsze umowy zostaty zawarte wg. jednolitego wzoru zgodnie z ktérym terminy sptat poszczegdinych
pozyczek przypadajg na dzien 31 stycznia 2010 r., oprocentowanie kazdej z pozyczek wynosi WIBOR +
1,5% w skali roku, umowy nie przewidujg jakiegokolwiek zabezpieczenia spfaty pozyczki.

Wszystkie ponizsze transakcje podlegaja wylaczeniu przy sporzadzaniu skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

11.3 Inne transakcje z Podmiotami Powigzanymi

11.3.1 Umowa licencyjna zawarta z Shanghai Express Sp. z o.0.

Umowa przewiduje obowigzek uiszczania przez Emitenta miesiecznej optaty licencyjnej w wysokosci 5%
obrotu w danym miesigcu wszystkich restauracji prowadzonych przez Emitenta lub podmiot, ktéremu udzielit
on dalszej licencji, nie mniej jednak niz 2.500 EUR + VAT miesiecznie. Poza miesieczng opfata licencyjng
Umowa przewiduje obowigzek uiszczania jednorazowej optaty za otwarcie nowej restauracji w wysokosci
rownowartosci 20.000 EUR.

Szczeg6towe informacje zwigzane z przedmiotem ww. umowy zostaly opisane w pkt 7.2.5.2.1 ppkt 1.1.
Prospektu.

Wszystkie ponizsze transakcje podlegaja wylaczeniu przy sporzadzaniu skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

11.3.2 Transakcje z Cztonkami Zarzadu

11.3.2.1 Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia wysoko$¢ wynagrodzenia wypfaconego przez Emitenta cztonkom Zarzadu w
okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi:

0d 01.01.2010
- . do Daty 2009 2008 2007
Lp. Imie i Nazwisko Tytut Prospektu (PLN) (PLN) (PLN)
(PLN)
1. Sylwester Cacek Petnienie funkcji w 0 0 -
Zarzadzie
2. Bogdan Bruczko Pefnienie funkcji w 0 0 -
Zarzadzie
3. Bogdan Bruczko Umowa o prace 0 125.000,00
4. Iwona Potrykus Petnienie fun_kcp w 0 0 -
Zarzadzie
5. Iwona Potrykus Umowa o prace 0 90.000,00
Petnienie funkcji w
Zarzadzie, umowa
6. Tomasz Morawski | sprzedazy praw do 0 116.348,00 15.000,00%* 15.000,00%™
znakow
towarowych

137




PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

7. Tomasz Morawski Umowa o prace 0 100.000,00 - -
) : .| Petnienie funkcji w } )
8. Dariusz Strojewski Zarzadzie 0 100.000,00
9. Dariusz Strojewski Umowa o prace 0 150.000,00 - -
10. Michat Seider | Petnienie funkgiiw - - - 32.000,00
Zarzadzie*
Umowa o
11. Michat Seider $wiadczenie ustug - - - 160.000,00
ksiegowych
Grzegorz ) )
12, Dabrowski Umowa o prace 14.000,00 84.000,00
Grzegorz Petnienie funkcji w ) ) *1
13. Dabrowski Zarzadzie*s 70.000,00 472.000,00
. . Umowa o
14. Witold Zabtocki doradztwo - - - 279.000,00
15. Witold Zablocki | Fetnienie funkcji w - - - 76.000,00%2
Zarzadzie*
. . Umowa o
16. Andrzej Zarzycki doradztwo - - 96.000,00 192.000,00
: .| Petnienie funkcji w } }
17. Andrzej Zarzycki Zarzadzie®” 24.000,00 48.000,00
Tomasz Umowa o
18. Suchowierski doradztwo*> - - 199.500,00 228.000,00
Tomasz Petnienie funkcji w ) )
19. Suchowierski Zarzadzie*® 28.000,00 32.000,00
20. Leszek Rodak Umowa o prace*™? - - 207.000,00 -
21. Marek Bernatek Umowa o prace*® ) - 88.000,00 -
Jacek
22. Trybuchowski*™° . ) ) . )
Przemystaw ) ) ) } }
23. Poppe*n
24. Robert Sztuka**? - - - - -

Zrodfo.: Emitent, dane niezbadane
* - catkowita kwota wptacona w tym kwota premii w wysokosci 52.000,00 z+
* - catkowita kwota wptacona w tym kwota premii w wysokosci 40.000,00 zt

* - kwota wyptacona spotce Properties and more Spotka z o.0., bedacej podmiotem powigzanym z cztonkiem Zarzadu
** _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 10.02.2006 r. do 08.08.2007 r.
* — osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 28.08.2006 r. do 29.02.2008 r.
* _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 28.08.2006 r. do 25.09.2007 r.
¥ — osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 27.,10.2006 r. do 30.06.2008 r.
* _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 20.04.2007 r. do 28.07.2008 r.
* _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 27.07.2008 r. do 21.11.2008 r.

0 _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 21.11.2008 r. do 08.03.2009 r.
#1 _ osoba ta pefnita funkcje cztonka Zarzadu od 21.11.2008 r. do 08.03.2009 r.
X2 _ osoba ta pefnita funkcje cztonka Zarzadu od 21.11.2008 r. do 08.03.2009 r.
3 _ osoba ta petnita funkcje cztonka Zarzadu od 01.03.2008 r. do 21.11.2008 r.

x4 — kwota wyptacona z tytutu petnienia funkcii Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta od 07.11.2003 do
28.10.2008 r.

11.3.2.2 Inne transakcje zawarte z cztonkami Zarzadu

Emitent zawart w dniu 10 lipca 2009 roku umowe sprzedazy praw ochronnych na znaki towarowe z Panem
Tomaszem Morawskim prowadzacym dziatalnos¢ gospodarcza pod firmg TEEM Tomasz Morawski.
Przedmiotem umowy byta sprzedaz praw ochronnych wynikajacych z zarejestrowania nastepujacych znakéw
towarowych w miedzynarodowym Rejestrze Znakdw Towarowych (International Register of Marks)
prowadzonym na podstawie Porozumienia Madryckiego oraz Protokotu Madryckiego:
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(a) znaku towarowego "SFINKS" wpisanego do rejestru miedzynarodowych znakdéw towarowych WIPO
IR719371, w nastepujacych krajach: Rosja, Norwegia, Bosnia, Biatorus, Chorwacja. Szwajcaria.

(b) znaku towarowego "SPHINX" wpisanego do rejestru miedzynarodowych znakéw towarowych WIPO
IR719432, w nastepujacych krajach: Rosja, Norwegia, Bosnia, Biatorus, Chorwacja, Szwajcaria

Cena sprzedazy przedmiotowych praw do znakéw towarowych wyniosta 13.400,00 PLN + 22% VAT.

11.3.3 Transakcje z Cztlonkami Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia wysoko$¢ wynagrodzenia wyptaconego przez Emitenta cztonkom Rady
Nadzorczej w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi:

Stan na dzien

o . zatwierdzenia 2009 2008 2007
Lp. Imie i Nazwisko Tytut Prospektu (PLN) (PLN) (PLN)

(PLN)

Petnienie funkgji 0
1. Krzysztof Opawski cztonka Rady 40.000,00 - -
Nadzorczej

Petnienie funkgji 0
2. Artur Gabor cztonka Rady 40.000,00 - -
Nadzorczej

Petnienie funkgji 0
cztonka Rady 40.000,00 - -
Nadzorczej

Krzysztof
Biatowolski

Petnienie funkcji 0
4, Tomasz Gromek cztonka Rady 40.000,00 - -
Nadzorczej

Petnienie funkcji 0
5. Jan Adam Jezak cztonka Rady 30.000,00 - -
Nadzorczej

Petnienie funkcji
6. Jan Kowalczyk*3 cztonka Rady - - 15.000,00 15.000,00
Nadzorczej

Petnienie funkcji
cztonka Rady - - 15.000,00 15.000,00
Nadzorczej

Zbigniew
Woijnicki**

Petnienie funkcji
8. Krzysztof Wolski*® cztonka Rady - - 15.000,00 15.000,00
Nadzorczej

Petnienie funkcji
9. Janusz Diemko*® cztonka Rady - - 0 10.000,00
Nadzorczej

Petnienie funkcji
10. Piotr Stefafnczyk*” cztonka Rady - - 10.000,00*! -
Nadzorczej

Petnienie funkcji
11. Henry McGovern*® cztonka Rady - - 5.000,00%2 -
Nadzorczej

Petnienie funkgji 5.000,00%2
12, Piotr Boliniski*® cztonka Rady - - -
Nadzorczej

Petnienie funkgji 5.000,00%2
cztonka Rady - - -
Nadzorczej

Marek

13. Nowakowski**?

Petnienie funkgji 5.000,00%2
cztonka Rady - - -
Nadzorczej

Dioklecjan

14. Swiercz*!

Petnienie funkcji
15, Andrzej Rozycki**? cztonka Rady - - - 5.000,00%2
Nadzorczej

Zrodfo.: Emitent, dane niezbadane

* - catkowita kwota nalezna; kwota wyptacona przez Emitenta wyniosta 5.000,00 z+

* - kwota nalezna nie wyptacona cztonkowi Rady Nadzorczej przez Emitenta

¥~ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 16.03.2004 r. do 28.10.2008 r.
** _ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 21.07.2006 r. do 28.10.2008 r.
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* — osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 21.07.2006 r. do 28.10.2008 r.
* _ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 31.08.2007 r. do 27.06.2008 r.
¥ — osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 27.06.2008 r. do 16,02.2009 r.
* _ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 28.10.2008 r. do 08.03.2009 r.
¥ — osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 28.10.2008 r. do 08.03.2009 r.
0 _ osoba ta petnita funkcie cztonka Rady Nadzorczej od 28.10.2008 r. do 08.03.2009 r.
X1 _ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 28.10.2008 r. do 08.03.2009 r.
X2 _ osoba ta petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 29.09.2006 r. do 27.07.2007 r.

11.3.4. Umowa Ramowa z dnia 29 lipca zawarta z OrsNet sp. z 0.0. oraz aneks realizacyjny z
dnia 29 lipca 2009 r.

Przedmiotem umowy jest okreSlenie podstawowych zasad i warunkdow wspOtpracy stron w zakresie
$wiadczenia przez OrsNet Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta nastepujacych ustug:

- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
- ksiegowos¢ i finanse,

- kadry i ptace,

- audyt wewnetrzny i zewnetrzny (badanie sprawozdan),

- IT,

- zarzadzanie, zakupy i sprzedaz srodkow trwatych,

- doradztwo prawne,

- doradztwo podatkowe.

Szczegotowe zasady wspotpracy w zakresie Swiadczenia ww. ustug beda dookreslane w aneksach do
umowy.

OrsNet Sp. z 0.0. ma prawo do zlecania $wiadczenia ustug outsourcingowych okreslonych powyzej,
podmiotom zewnetrznym wedtug wiasnego wyboru, a takze negocjowania oraz zawierania w imieniu i na
rzecz Emitenta umdw outsourcingowych na podstawie petnomocnictwa udzielonego w tym zakresie.

Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony. Kazda ze stron ma prawo do jej rozwigzania z zachowaniem 3-
miesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego. OrsNet Sp. z o.0.
przystuguje prawo do natychmiastowego rozwigzania umowy w przypadku zaistnienia okolicznosci w niej
okreslonych. Rozwigzanie umowy skutkuje jednocze$nie rozwigzaniem aneksu realizacyjnego z dnia 29 lipca
2009 r, opisanego ponizej.

W dniu 29 lipca 2009 r. do umowy ramowej zawarto aneks realizacyjny w sprawie administrowania ptacami i
prowadzenia dokumentacji kadrowej zawarty z OrsNet Sp. z 0.0. (,Aneks”), ktore przedmiotem jest
okreslenie szczegotowych zasad i warunkow Swiadczenia przez OrsNet Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta ustug
outsourcingowych w zakresie administrowania ptacami oraz prowadzenia dokumentacji kadrowej osob
zatrudnionych lub wskazanych przez Emitenta. Na podstawie Aneksu OrsNet Sp. z 0.0. zobowigzat sie do
wykonywania m.in. nastepujacych ustug:

- naliczanie wynagrodzen oraz naleznych skfadek ZUS i podatkow,

- rozliczanie pftac,

- prowadzenie dokumentacji ptacowej i kadrowej,

- organizowane szkolen zewnetrznych,

- doradztwo oraz uczestniczenie w projektach rekrutacyjnych zewnetrznych i wewnetrznych.

Aneks zostat zawarty w wykonaniu Umowy ramowej z dnia 29 lipca 2009 r. opisanej w pkt a) powyzej
Prospektu.

Zgodnie z Aneksem z tytutu Swiadczonych ustug Orsnet Sp. z 0.0. przystuguje wynagrodzenie ptatne wg.
nastepujacych zasad:

(@) w przypadku gdy ustugi $wiadczone sg w odniesieniu do 40 pracownikdw — ryczattowa stawka
miesieczna wynosi 2.500,00 ztotych netto,

(b) w przypadku gdy ustugi $wiadczone sg w odniesieniu do 10 zleceniobiorcow — ryczattowa stawka
miesieczna wynosi 500,00 ztotych netto,
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(c) za obstuge kadrowq za kazdq restauracje — 1.500,00 ziotych netto, przy czym w tym przypadku
pracownicy i zleceniobiorcy nie sg doliczani do ogdlnej liczby pracownikéw lub zleceniobiorcéw, za
ktdre jest pobierane wynagrodzenie zgodnie z pkt (a) i (b) powyzej.

11.3.5. Umowa potracenia z dnia 29 pazdziernika 2009 r. zawarta z Panem Sylwestrem
Cackiem (,,Akcjonariusz”)

Przedmiotem umowy jest potracenie wierzytelnosci Akcjonariusza z tytutu pozyczki udzielonej na podstawie
umowy pozyczki zawartej z Emitentem w dniu 10 kwietnia 2009 r. w tacznej wysokosci 30.000.000,00 zt
wraz z odsetkami umownymi (opisanej w pkt 11.2.1. Prospektu) z wierzytelnosciag Emitenta wzgledem
Akcjonariusza z tytuty wktadu na obejmowane przez niego Akcje Serii H w kwocie rownej iloczynowi liczby
Akcji Serii H, na ktore Akcjonariusz ztozy zapis oraz ich jednostkowej ceny emisyjnej.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym ztozenia przez Akcjonariusza zapisu na co najmniej 9
(stownie: dziewie¢) Akcji Serii H. Umowe zawarto pod warunkiem rozwigzujacym nie dojscia emisji Akcji Serii
H do skutku w zwigzku z brakiem wystarczajacej liczby zapisow na Akcje Serii H albo przypadkiem, gdy
postanowienie wiasciwego sadu rejestrowego o odmowie zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii H stanie sie prawomocne.
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12 UMOWA SPOLKI I STATUT

12.1 Opis przedmiotu i celu dziatalnosci Emitenta

Zgodnie z § 6 Statutu przedmiotem dziatalnosci Emitenta, jest:

1) Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw - PKD 10.39.Z,

2) Destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi — PKD 11.01.Z,

3) Produkcja win gronowych — PKD 11.02.Z,

4) Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw — PKD 41.10.Z,

5) Roboty zwigzane z budowg obiektow inzynierii ladowej i wodnej — PKD 42,

6) Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie — PKD 46.1,

7) Sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych — PKD 46.3,

8) Sprzedaz hurtowa narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej — PKD 46.5,

9) Sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i dodatkowego wyposazenia — PKD 46.5,

10)  Sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktéw — PKD 46.76.Z,

11)  Pozostaty transport ladowy pasazerski — PKD 49.3,

12)  Transport drogowy towardw oraz dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przeprowadzkami — PKD 49.4,

13)  Magazynowanie i dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca transport — PKD 52,

14) Restauracje i pozostate placowki gastronomiczne — PKD 56.10,

15)  Przygotowanie zywnosci dla odbiorcéw zewnetrznych (katering) i pozostata gastronomiczna
dziatalno$¢ ustugowa — PKD 56.2,

16)  Przygotowywanie i podawanie napojow — PKD 56.30.Z,

17) Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalno$c¢
powigzana — PKD 62.0,

18)  Finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych — PKD 64,

19) Dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych —
PKD 66.1,

20) Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci — PKD 68,

21)  Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe — PKD 69.20.Z,

22) Dziatalnosc firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingdw finansowych — PKD
70.10.Z,

23) Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem — PKD 70.2,

24)  Reklama - PKD 73.1,

25)  Badanie rynku i opinii publicznej — PKD 73.20.Z,

26) Pozostata dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana — PKD
74.90.Z,

27) Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz doébr materialnych — PKD 77.3,

28) Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach — PKD 81.10.Z,

29) Dziatalnos$¢ centrow telefonicznych (call center) — PKD 82.20.Z,

30) Dziatalnos¢ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana — PKD 82.9,

31) Dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje — PKD 85.60.Z.

Zwraca sie uwage, iz w dniu 19 czerwca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto
uchwate nr 4, na mocy ktdrej postanowiono o zmianie § 6 Statutu w zakresie przedmiotu dziatalnosci
Emitenta. Na Date Prospektu Emitent nie otrzymat postanowienia wiasciwego sadu rejestrowego o wpisie
ww. zmiany do Rejestru Przedsiebiorcow KRS.

Statut nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.
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12.2 Podsumowanie wszystkich postanowien umowy, statutu lub
regulamindéw Emitenta odnoszacych sie do czionkéw organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Zarzad skfada sie z dwdch do pieciu cztonkdw, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza.
Liczbe cztonkdw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza.
Na Date Prospektu Zarzad sktada sie z pieciu cztonkdw.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Emitenta, za wyjatkiem
spraw wyraznie zastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia albo Rady Nadzorczej.

Do skfadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Emitenta uprawnionych jest dwdch cztonkéw Zarzadu
dziatajacych tacznie.

Umowy z cztonkami Zarzadu i Emitentem zawierane sq przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej lub innego
cztonka Rady Nadzorczej na podstawie upowaznienia udzielonego w uchwale Rady Nadzorczej. W tym
samym trybie dokonuje sie rowniez wszelkich czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka Zarzadu.

12.2.1 Rada Nadzorcza

12.2.1 Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spdtki sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkdéw powotywanych na okres wspolnej trzyletniej
kadencji przez Walne Zgromadzenie.

Na Date Prospektu Rada Nadzorcza skfada sie z 5 czionkdw.
Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

Rada Nadzorcza obraduje na podstawie regulaminu zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie. Posiedzenia
Rady Nadzorczej sq zwotywane przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej, na pisemny wniosek Zarzadu lub
dwodch cztonkow Rady Nadzorczej. Posiedzenie powinno odby¢ sie w ciggu dwdch tygodni od daty ztozenia
wniosku. W przypadku, gdy Przewodniczacy Rady nie zwota posiedzenia w terminie dwdch tygodni od
otrzymania wniosku, wnioskodawca lub wnioskodawcy mogg je zwota¢ samodzielnie, podajac date, miejsce i
proponowany porzadek obrad.

Uchwaty Rady Nadzorczej w sytuacji, gdy w posiedzeniu uczestniczy czterech cztonkdéw Rady Nadzorczej
zapadajg jednomyslnie, zas w sytuacji, gdy w posiedzeniu uczestniczy wiecej niz czterech cztonkéw Rady
Nadzorczej za podjeciem uchwaty musi gtosowac co najmniej czterech cztonkdéw Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogaq bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat, w granicach przewidzianych
prawem, na posiedzeniach, oddajac swdj gtos na piSmie za posrednictwem innego cztonka lub w trybie
pisemnym albo przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie, o ile wszyscy cztonkowie
zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i wyraza zgode na takie gtosowanie.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzor na dziatalnoscig Emitenta we wszystkich dziedzinach jego
dziatalnosci.

Do szczegodlnych kompetencji Rady Nadzorczej, zgodnie z § 22 ust. 2 Statutu nalezy:

1. badanie sprawozdan finansowych Spétki oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskow lub pokrycia
strat,
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2. badanie sprawozdan Zarzadu,

3. wybdr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spotki,

4. sktadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdan z czynnosci, o ktdrych mowa w pkt (1) i (2),

5. zawieszanie w czynnosciach z waznych powodow cztonkow Zarzadu,

6. delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci Zarzadu w
miejsce zawieszonego cztonka lub cztonkéw Zarzadu, albo gdy Zarzad z innych powoddéw nie moze
dziatac,

7. powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu i okreslanie liczby cztonkéw Zarzadu,

8. zatwierdzanie wieloletnich strategicznych planéw rozwoju Spotki oraz zatwierdzanie rocznych planéw

finansowych Spotki (budzetow),

9. zatwierdzania regulamindéw: Organizacyjnego Spotki, Zarzadu oraz wynagrodzenia pracownikow,

10. wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spétke udziatdw lub akcji w innych spdtkach
oraz na przystapienie Spétki do innych podmiotéw gospodarczych lub przedsiewzie¢ gospodarczych,

11. wyrazanie zgody na zbycie skladnikdw majatku Spotki, ktorych warto$¢ przekracza 10% wartosci
ksiegowej netto Srodkéw trwatych Spotki, z wylaczeniem zapaséw zbywalnych w ramach normalnej
dziatalnosci,

12. wyrazanie zgody na zbycie lub nieodptatne przekazanie praw autorskich lub innej wiasnosci
intelektualnej, licencji, patentéw, oprogramowania i znakow towarowych, nie przewidzianych w
rocznym planie finansowym Spotki o ktorym mowa w pkt 8;

13.  wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spotka a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami Spotki
lub podmiotami powigzanymi z ktorymkolwiek z cztonkéw Zarzadu lub akcjonariuszy Spotki,

14. ustalanie wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu oraz zasad wynagradzania cztonkéw kierownictwa
Emitenta,

15. zawieranie i rozwigzywanie umow o prace lub umow o zarzadzanie Spdtka z poszczegdlinymi cztonkami
Zarzadu,

16. nabycie lub zbycie nieruchomosci lub udziatéw w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego.

17. rozporzadzanie prawem lub zacigganie zobowigzania, ktore na podstawie jednej lub kilku powigzanych
czynnosci prawnych w ciggu roku, przekracza rownowarto$¢ stanowigca w ztotych polskich 100.000,00
Euro, o ile nie zostata taka czynno$¢ przewidziana w rocznym planie finansowym Spédtki, o ktérym
mowa w pkt 8 niniejszego ustepu.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

12.3 Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym
rodzajem istniejacych akcji

Zwraca sie uwage, ze zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa Statut nie musi okresla¢ wszystkich praw,
przywilejow i ograniczen zwigzanych z akcjami. W zakresie nieokreslonym Statutem stosuje sie bezwzglednie
obowigzujace przepisy prawa, w szczegdlnosci KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej. Celem uzyskania bardziej
szczegotowych informacji nalezy korzystac z porady oséb lub podmiotéw uprawnionych do $wiadczenia ustug
doradztwa prawnego.

Wszystkie Akcje sq akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sg z nimi zwigzane przywileje i ograniczenia inne niz
przewidziane w przepisach prawa. Ponizej opisane zostaty prawa zwigzane z Akcjami okreslone w Statucie
oraz najistotniejsze prawa i ograniczenia wynikajace z bezwzglednie obowigzujacych przepisow KSH oraz
Ustawy o Ofercie Publicznej. Obszerny opis praw oraz ograniczen zwigzanych z Akcjami a takze procedury
ich wykonywania zawarte zostaty w pkt 17 Prospektu.

W celu dostosowania postanowien Statutu do zmienionych przepisow KSH, ktore weszty w zycie w dniu 3
sierpnia 2009 r., w dniu 19 czerwca 2009 r. NWZA podjeto uchwate nr 4 w sprawie zmian Statutu
(zarejestrowanych w KRS w dniu 28 sierpnia 2009 r.). Zmienione postanowienia Statutu dotyczace praw,
przywilejow i ograniczen zwigzanych z akcjami wskazano w pkt 12.3.1 ppkt 1, 2, 3i 4.

12.3.1 Prawa o charakterze korporacyjnym
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Statut przewiduje nastepujace prawa o charakterze korporacyjnym:

1)

(2)

(3)

4

(5)

prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystugujgce  akcjonariuszom
reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogoétu gtosdéw w
Spotce (art. 399 § 3 KSH, § 24 ust. 5 Statutu);

prawo do ziozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia przystugujace akcjonariuszom
reprezentujgcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego (art. 400 § 1 KSH, § 24 ust. 3
Statutu);

prawo do Zadania umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia przez akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zaktadowego Emitenta (art. 401 § 1 KSH, § 25 ust. 2 Statutu);

prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkow komunikacji
elektronicznej (art. 406° KSH, § 25 Statutu);

prawo do wykonywania jednego gtosu z akcji na Walnym Zgromadzeniu, jezeli KSH lub ustawy nie
stanowig inaczej (§ 7 ust. 3 Statutu oraz art. 411 § 1 KSH).

Ponadto, zgodnie z przepisami KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej, z Akcjami zwigzane sg w szczegolnosci
nastepujace prawa:

(1)

(2)

(3)

Q)

(5)
(6)

)
(8)

9)

prawo do zgtaszania spofce na pisSmie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej
projektow uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia (art.
401 § 4 KSH - dotyczy akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zaktadowego),

prawo do zglaszania podczas walnego zgromadzenia projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5 KSH),

prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywania prawa gtosu osobiscie lub przez
petnomocnikow (art. 412 § 1 KSH),

prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia jako podlegajacych uchyleniu albo niewaznych
(422 - 427 KSH),

prawo zadania przez akcjonariuszy wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 KSH),

prawo uzyskania podczas obrad Walnego Zgromadzenia informacji dotyczacych Emitenta (art. 428
KSH),

prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Emitentowi (art. 486 KSH),

prawo zadania udzielenia informacji o istnieniu badz ustaniu stosunku dominagji lub zaleznosci (art. 6
§ 46 KSH),

prawo do zadania zbadania przez biegtego okreSlonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem
Emitenta lub prowadzeniem jego spraw (art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej).

12.3.2 Prawa o charakterze majatkowym

Zgodnie z § 34 pkt. 4 Statutu Akcjonariuszom przystuguje prawo do dywidendy. Statut nie okresla zasad
wykonywania tego prawa. W tym zakresie stosuje sie przepisy art. 347 i nastepnych KSH.
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Ponadto, stosownie do przepisow KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej, z Akcjami zwigzane sq w szczegdlnosci
nastepujace prawa o charakterze majatkowym:

(1) prawo pierwszenstwa objecia nowych akgji (prawo poboru) (art. 433 KSH),
(2) prawo do udziatu w zyskach Emitenta (art. 347 KSH),

(3) prawo do udziatu w podziale majatku Emitenta pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli w przypadku jego likwidacji (art. 474 § 2 KSH),

(4) prawo zbywania posiadanych akdji,

(6) prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akgji
(przymusowy wykup — art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej),

(6) prawo zadania wykupienia przez innego akcjonariusza wszelkich akcji posiadanych przez akcjonariusza
mniejszosciowego (przymusowy odkup — art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej).

12.4 Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje mozliwosci ich zamiany na akcje
imienne. Majac na wzgledzie, iz Akcje sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym na GPW, nie mogq by¢
zamienione na akcje imienne do czasu pozostawania w tym obrocie. Statut nie okresla dziatan zwigzanych ze
zmiang praw posiadaczy Akcji.

Zwraca sie uwage, ze przepisy KSH przewidujg mozliwo$¢ wydawania akcji o szczegolnych uprawnieniach, a
takze przyznawania indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi uprawnien osobistych, ktére wygasajg
najpozniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem. Statut nie zawiera postanowien
wprowadzajacych mozliwo$¢ wydawania akcji o szczegdinych uprawnieniach lub przyznajacych uprawnienia
osobiste danemu akcjonariuszowi.

Stosownie do przepisow KSH, akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a
uprzywilejowanie, moze dotyczy¢ m. in. prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w
przypadku likwidacji spotki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu nie dotyczy spdtki publicznej. Akcje
uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga przyznawac uprawnionemu udziat w zysku w kwocie, ktdra
przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende przeznaczong do wyptaty akcjonariuszom uprawnionym z
akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystajq
one z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych). Wobec akgji
uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wylaczone prawo glosu (akcje nieme), a nadto
akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktoremu nie wyptacono w petni albo czeSciowo dywidendy w
danym roku obrotowym, mozna przyznac¢ prawo do wyrdwnania z zysku w nastepnych latach, nie pdzniej
jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdlnych uprawnien mozna uzalezni¢ od
spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz spotki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz
moze wykonywac przyznane mu szczegdlne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakonczeniu
roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni swoj wkiad na pokrycie kapitatu zaktadowego.

KSH przewiduje mozliwo$¢ przyznania uprawnien osobistych jedynie indywidualnie oznaczonemu
akcjonariuszowi, ktére dotyczy¢ mogq m. in. prawa powotywania lub odwotywania cztonkdw zarzadu, rady
nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczen od spotki. Przyznanie osobistego uprawnienia
mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Do
uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowa¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace
zakresu i wykonywania uprawnien wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Stosownie do przepisow KSH, opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akgji, tj. wydanie akgcji o szczegdinych
uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, muszg
zosta¢ odzwierciedlone w statucie spotki. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH zmiana statutu wymaga uchwaty
walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwata zmieniajaca statut powinna zawiera¢ wskazanie akgji
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uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmiotu, ktéremu przyznawane sg osobiste uprawnienia,
rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia oraz ewentualnie dodatkowe
warunki, od ktorych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio
osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu zapada wiekszoscig trzech czwartych gtosow,
przy czym uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca Swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca
prawa przyznane osobiscie poszczegdlinym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody
wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotyczy (art. 415 KSH). Statut nie ustanawia surowszych warunkow
podjecia uchwaty w sprawie jego zmiany.

12.5 Opis zasad okreslajacych sposdb zwotywania zwyczajnych
(dorocznych) walnych zgromadzen akcjonariuszy oraz
nadzwyczajnych walnych zgromadzen akcjonariuszy

Zwraca sie uwage, ze zgodnie z przepisami KSH, Statut nie musi okresla¢ wszystkich zasad zwotywania WZA
oraz uczestnictwa w nich. Zasady te sa uregulowane w bezwzglednie obowigzujacych przepisach KSH.
Ponizej przedstawiono postanowienia Statutu dotyczace ww. zasad oraz odpowiednie przepisy KSH majace
zastosowanie w tym zakresie do spotek publicznych.

Zgodnie z § 24 ust. 3 Statutu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20
kapitatlu zaktadowego. Zwotanie Walnego Zgromadzenia na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy
powinno nastgpi¢ w ciggu czternastu dni od daty zgtoszenia wniosku (§ 24 ust. 4 Statutu).

Rada Nadzorcza moze zwota¢ Walne Zgromadzenie:
(a) w przypadku gdy Zarzad nie zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym terminie,

(b) jezeli pomimo zitozenia wniosku przez Rade Nadzorcza albo akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Zarzad nie zwotat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,

Zgodnie z § 24 ust. 5 Statutu poczawszy od dnia 3 sierpnia 2009 roku akcjonariusze reprezentujacy co
najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu glosow w spoétce mogg zwotal
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajq przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Wskazane powyzej postanowienia Statutu zostaly zmienione na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 6 lipca 2009 r. w celu dostosowania Statutu do znowelizowanych
przepisow KSH wchodzacych w zycie 3 sierpnia 2009 r. (zmiany zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 28
sierpnia 2009 r.).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego mogaq
zadac zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
tego zgromadzenia. Statut moze upowazni¢ do zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego (art. 400 § 1 KSH).

Zadanie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na piémie lub w postaci
elektronicznej (art. 400 § 2 KSH).

Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia Zadania zarzadowi nadzwyczajne walne
zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwofania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego
zgromadzenia (art. 400 § 3 KSH).

Zgromadzenie, o ktérym mowa w art. 400 § 1 KSH, podejmuje uchwate rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i
odbycia zgromadzenia ma ponies¢ spotka. Akcjonariusze, na zadanie ktorych zostato zwotane zgromadzenie,
mogg zwroci¢ sie do sadu rejestrowego o zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztéw natozonych uchwaty
zgromadzenia (art. 400 § 4 KSH).
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W zawiadomieniu o zwotaniu nadzwyczajnego walnego zgromadzenia, o ktérym mowa w art. 400 § 3 KSH,
nalezy powotac sie na postanowienie sadu rejestrowego (art. 400 § 5 KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego mogaq
zadaé umieszczenia okreélonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie
powinno zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie pozniej niz na dwadziescia jeden dni. Zadanie powinno zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zostaé
ztozone w postaci elektronicznej (art. 401 § 1 KSH).

Zarzad jest obowigzany niezwlocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem walnego zgromadzenia, oglosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zzadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia (art. 401 § 2
KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakladowego moga
przed terminem walnego zgromadzenia zgtaszaC spdtce na piSmie lub przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego
zgromadzenia lub spraw, ktdre majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka niezwiocznie ogtasza
projekty uchwat na stronie internetowe;j.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5 KSH).

Walne Zgromadzenia odbywajq sie w todzi lub w Warszawie.

Przed kazdym walnym zgromadzeniem sporzadza sie liste akcjonariuszy, majacych prawo gtosu, podpisang
przez Zarzad. Lista ta powinna by¢ wylozona w siedzibie Emitenta na okres trzech dni poprzedzajacych
odbycie walnego zgromadzenia. Akcjonariusze mogg przeglada¢ ww. liste oraz zadac jej odpisu za zwrotem
kosztéw jego sporzadzenia.

Na walnym zgromadzeniu winna by¢ sporzadzona lista obecnosci, zawierajaca podpisy 0sob uprawnionych
do udzialu w walnym zgromadzeniu, po uprzednim sprawdzeniu ich tozsamosci, a w przypadku
petnomocnikdw lub przedstawicieli ustawowych badz oséb reprezentujacych osoby prawne lub jednostki
organizacyjne — takze po sprawdzeniu dokumentow potwierdzajacych ich umocowanie. Liste podpisuje
przewodniczacy walnego zgromadzenia i wyktada na czas trwania walnego zgromadzenia. Dokumenty
potwierdzajace umocowanie uczestnikow walnego zgromadzenia, w tym w szczegdlnosci petnomocnictwa
sktadane sg przewodniczacemu walnego zgromadzenia. Stosownie do art. 410 KSH lista obecnosci
zawierajaca spis uczestnikdbw walnego zgromadzenia z wymieniem liczby akcji, ktdre kazdy z nich
przedstawia i stuzacych im gtoséw, podpisana przez przewodniczacego walnego zgromadzenia, powinna by¢
sporzadzona niezwtocznie po wyborze przewodniczacego i wytozona podczas obrad tego walnego
zgromadzenia.

Stosownie do art. Art. 402'. § 1 KSH walne zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na
stronie internetowej spétki oraz w sposob okreSlony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z
przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem walnego
zgromadzenia (Art. 402, § 2 KSH).

Stosownie do Art. 4022 KSH ogtoszenie o walnym zgromadzeniu powinno zawiera¢ co najmniej:
(1) date, godzine i miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad,

(2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa
gtosu, w szczegolnosci informacje o:

(a) prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad walnego
zgromadzenia,
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(3)
Q)

(5)

(6)

(b) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektdw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do
porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktdre majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

(c) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do
porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia,

(d) sposobie wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika, w tym w szczegdlnosci o formularzach
stosowanych podczas gtosowania przez petnomocnika, oraz sposobie zawiadamiania spétki przy
wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej o ustanowieniu petnomocnika,

(e) mozliwosci i sposobie uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkow
komunikacji elektronicznej,

(f) sposobie wypowiadania sie w trakcie walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw
komunikacji elektronicznej,

(g) sposobie wykonywania prawa gtosu drogg korespondencyjng lub przy wykorzystaniu $rodkéw
komunikacji elektronicznej,

dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktérym mowa w art. 406,

informacje, ze prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majq tylko osoby bedace akcjonariuszami
spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu,

wskazanie, gdzie i w jaki sposéb osoba uprawniona do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu moze
uzyskac¢ petny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona walnemu zgromadzeniu, oraz projekty
uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej spotki,
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

wskazanie adresu strony internetowej, na ktdrej beda udostepnione informacje dotyczace walnego
zgromadzenia.

Spotka publiczna prowadzi wiasng strone internetowg i zamieszcza na niej od dnia zwotania walnego
zgromadzenia (art. 402° § 1KSH):

(1)
(2)

(3)
Q)

(5)

ogtoszenie o zwotaniu walnego zgromadzenia,

informacje o ogdlnej liczbie akcji w spofce i liczbie gtosdw z tych akcji w dniu ogtoszenia, a jezeli akcje
sq roznych rodzajow - takze o podziale akcji na poszczegdlne rodzaje i liczbie gtoséw z akgj
poszczegdlnych rodzajow,

dokumentacje, ktéra ma byc¢ przedstawiona walnemu zgromadzeniu,
projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej
spotki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktore

majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

formularze pozwalajace na wykonywanie prawa gtosu przez pethomocnika lub drogg korespondencyjng,
jezeli nie sg one wysytane bezposrednio do wszystkich akcjonariuszy.

Jezeli formularze, o ktérych mowa w 402> § 1 KSH § 1 pkt 5, z przyczyn technicznych nie moga zosta¢
udostepnione na stronie internetowej, spotka wskazuje na tej stronie sposdb i miejsce uzyskania formularzy.
W takim przypadku spotka wysyta formularze nieodptatnie pocztg kazdemu akcjonariuszowi na jego zadanie.

Formularze, o ktérych mowa w 402° § 1 KSH § 1 pkt 5, powinny zawiera¢ proponowang tres¢ uchwaty
walnego zgromadzenia i umozliwiac:
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(1) identyfikacje akcjonariusza oddajgcego gtos oraz jego petnomocnika, jezeli akcjonariusz wykonuje
prawo gtosu przez petnomocnika,

(2) oddanie gtosu w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 9,
(3) ztozenie sprzeciwu przez akcjonariuszy gtosujacych przeciwko uchwale,

(4) zamieszczenie instrukcji dotyczacych sposobu gtosowania w odniesieniu do kazdej z uchwat, nad ktdrg
gtosowac ma petnomocnik.

W walnym zgromadzeniu majg prawo uczestniczenia wszyscy akcjonariusze, przy czym jedna akcja daje
prawo do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu. Zgodnie z art. art. 412 KSH, akcjonariusze mogq
uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw. Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w
walnym zgromadzeniu oraz wykonywaC prawo gtosu osobiécie lub przez petnomocnika. Nie mozna
ograniczaC prawa ustanawiania petnomocnika na walnym zgromadzeniu i liczby petnomocnikow.
Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym zgromadzeniu, chyba ze co innego
wynika z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z
tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowac
odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.

Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papierow
wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na
kazdym z rachunkdw. Przepisy o wykonywaniu prawa gtosu przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania
prawa gtosu przez innego przedstawiciela.

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdtki publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami
spotki na szesnascie dni przed data walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu) (Art. 4061 § 1 KSH). Dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity
dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych (Art. 4061 § 2 KSH).

Stosownie do art. 413 § 1 KSH, Akcjonariusz nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika, ani jako
petnomocnik innej osoby gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec spoiki
z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec spétki oraz sporu
pomiedzy nim a spotka. Akcjonariusz spotki publicznej moze gtosowac jako petnomocnik przy powzieciu
uchwat dotyczacych jego osoby, o ktdrych mowa w § 1( 413 § 1KSH).

12.6 Opis postanowien umowy, statutu lub regulaminéw Emitenta,
ktore moglyby spowodowac opéznienie, odroczenie Ilub
uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem

Statut i regulaminy nie zawierajg postanowien, ktére moglyby spowodowac opdznienie, odroczenie lub
uniemozliwienie zmiany kontroli na Emitentem.

12.7 Wskazanie  postanowien umowy Spétki, statutu Ilub
regulamindw, regulujacych progowa wielko$¢ posiadanych
akcji, po przekroczeniu ktorej konieczne jest ujawnienie
wielkosci posiadanych akcji przez akcjonariusza

Statut i regulaminy nie zawierajq postanowien, regulujgcych progowag wielko$¢ posiadanych akcji, po
przekroczeniu ktorej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza.
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12.8 Opis zasad i warunkow natozonych zapisami umowy i statutu
Spotki, jej regulaminami, ktorym podlegaja zmiany kapitatu
w przypadku, gdy zasady te sa bardziej rygorystyczne niz
okreslone wymogami obowigzujacego prawa

Statut oraz regulaminy nie okreslajg warunkow, ktérym podlegajg zmiany kapitatu zaktadowego, w sposdb
bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu Spotek Handlowych.
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13 POLITYKA W ZAKRESIE DYWIDENDY

Wszystkie akcje Emitenta uprawniajg do uczestniczenia w dywidendzie. Uchwatly o podziale zysku netto
podejmowane sg przez akcjonariuszy na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, ktére powinno odbyc sie
w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

Zgodnie z politykg dywidendy stosowang przez Spdtke w poprzednich latach obrotowych, Zarzad Spotki
zwracat sie do Walnego Zgromadzenia z wnioskiem o przekazanie zysku netto wypracowanego w
poprzednim roku obrotowym na kapitat zapasowy.

Zgodnie z politykg dywidendy Spotki na nadchodzace trzy lata obrotowe, Zarzad Spoétki bedzie sie zwracat do
Walnego Zgromadzenia z wnioskiem przekazanie zysku netto wypracowanego w danym roku obrotowym na
kapitat zapasowy.

Powyzszy stan wynika z faktu, ze Spétka zawarta umowy restrukturyzacyjne odpowiednio z ING Bank Slaski
S.A. w dniu 8 kwietnia 2009 roku, z Raiffeisen Bank Polska S.A. w dniu 9 kwietnia 2009 roku oraz z
Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. w dniu 10 kwietnia 2009 roku (opisane w pkt. 7.5.2.4.1
ppkt 3 oraz 7.5.2.4.2 Prospektu), na podstawie ktorych zobowigzata sie do niewyptacania dywidendy w
okresie trzech lat od podpisania ww. umow.

W okresie ostatnich 3 lat obrotowych, Emitent dokonat podziatu zysku w nastepujacy sposdb:

- za rok obrotowy 2008 nie zostata wyptacona dywidenda z uwagi na wystgpienie straty netto za rok
2008, Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito uchwatg nr 13 z dnia 30 czerwca 2009 r. o
pokryciu straty netto w wysokosci 78.358.164,00 zt z zyskow przysztych okreséw,

- za rok obrotowy 2007 nie zostata wyptacona dywidenda, natomiast Zwyczajne Walne Zgromadzenie
postanowito uchwatg nr 16 z dnia 27 czerwca 2008 roku o przeznaczeniu catosci zysku netto w
wysokosci 2.323.130,63 zt na kapitat zapasowy,

- za rok obrotowy 2006 nie zostata wyptacona dywidenda, natomiast Zwyczajne Walne Zgromadzenie
postanowito uchwatg nr 23 z dnia 29 czerwca 2007 roku o przeznaczeniu catosci zysku netto w
wysokosci 12.000.463,84 na kapitat zapasowy.
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14 KAPITAL AKCYINY

14.1 Wielkos¢ wyemitowanego kapitalu dla kazdej klasy kapitatu
zaktadowego

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 9.280.951 PLN i dzieli sie na 9.280.951 akcji zwyktych na okaziciela o
warto$ci nominalnej 1,00 PLN kazda, w tym:

(1) 100.000 akcji serii A,
(2) 2.960.802 akcji serii B,
(3) 306.600 akgcji serii C,
(4) 2.951.022 akgji serii D,
(5) 2.462.527 akcji serii E,
(6) 500.000 akgcji serii G.

Wszystkie Akcje zostaty w petni opfacone. Emitent nie emitowat akcji w ramach kapitatu docelowego.

Na podstawie Statutu Zarzad Spotki upowazniony jest do dnia 9 marca 2012 roku do dokonania jednego lub
wiekszej liczby podwyzszen kapitatu zaktadowego o taczng kwote nie wieksza niz 6.960.713 zt w ramach
kapitatu docelowego. Zarzad moze wydawac akcje wytgcznie w zamian za wklady pieniezne. Cena emisyjna
moze byc¢ ustalona przez Zarzad w kwocie nie mniejszej niz 9 ztotych za akcje. Uchwaty Zarzadu w sprawach
ustalenia ceny emisyjnej wymagajq zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg.

Wszystkie wyemitowane przez Emitenta akcje znajdujg sie w obrocie na rynku regulowanym.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie dokonano podwyzszenia kapitatu
zakfadowego, w ramach ktérego bytyby wnoszone wktady niepieniezne na pokrycie akcji nowej emisji.

14.2 Akcje niereprezentujqce kapitatu

Emitent nie emitowat akcji nie reprezentujacych kapitatu zaktadowego.

14.3 Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, przez inne osoby w jego
imieniu lub przez podmioty zalezne Emitenta

Emitent nie jest w posiadaniu akcji wiasnych. Podmioty dziatajace w jego imieniu badZ podmioty zalezne, nie
sg w posiadaniu akcji Emitenta.

14.4 Liczba zamiennych papierow wartosciowych, wymienialnych
papierow wartosciowych lub papierow wartosciowych z
warrantami ze wskazaniem zasad i procedur, ktérym podlega
ich zamiana, wymiana lub subskrypcja

Emitent nie emitowat zadnych zamiennych papierow wartosciowych, wymiennych papieréow wartosciowych
lub papierow wartosciowych z warrantami, w szczegdlnosci obligacji zamiennych, obligacji z prawem
pierwszenstwa lub warrantdw subskrypcyjnych, za wyjatkiem emisji 500.000 warrantéw subskrypcyjnych
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serii A oraz 500.000 warrantdw subskrypcyjnych serii B wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 29 wrze$nia 2006 r.

Warranty Subskrypcyjne Serii A i B zostaly wyemitowane jako papiery wartosciowe na okaziciela i uprawniaty
do objecia Akgji Serii G, emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
Z wylgczeniem prawa poboru.

Warranty Subskrypcyjne Serii A w liczbie 500.000 zostatly zaoferowane posiadaczom Praw do Akcji Serii F,
ktérzy byli posiadaczami Praw do Akcji Serii F po dokonaniu przez KDPW rozliczenia transakcji z ostatniego
dnia notowan Praw do Akcji Serii F na GPW oraz osobom, ktorym w dniu emisji Warrantéw Subskrypcyjnych
Serii A i Serii B przystugiwato wobec Spotki roszczenie o zwrot ceny emisyjnej za Akcje Serii F.

Warranty Subskrypcyjne Serii B zostaty wyemitowane w liczbie 500.000 i miaty by¢ zaoferowane przez
Emitenta wylacznie w przypadku, gdy w wyniku realizacji uprawnien wynikajacych z Warrantow
Subskrypcyjnych Serii A objetych zostanie mniej niz 500.000 Akcji Serii G.

Warranty Subskrypcyjne Serii A i B zostaly wyemitowane nieodptatnie, w formie zdematerializowanej.

Jeden Warrant Subskrypcyjny Serii A i B uprawniat do objecia 1 (jednej) Akgcji Serii G z wytgczeniem prawa
poboru, nie pdzniej niz w terminie do dnia 31 grudnia 2007 r.

W ramach wykonania praw z Warrantow Subskrypcyjnych Serii A zostato objetych 498.647 Akcji Serii G,
natomiast w wykonaniu Warrantéw Subskrypcyjnych Serii B objetych zostato 1.353 Akgcji Serii G.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego zostata dokonana w dniu 29 maja 2009 r.

14.5 Informacja o wszystkich prawach nabycia lub zobowiazaniach w
odniesieniu do kapitatu docelowego lub autoryzowanego ale
niewyemitowanego lub zobowigzaniach do podwyzszenia
kapitatu

Zgodnie z § 7 ust. 6 Statutu Zarzad Spoétki upowazniony jest do dnia 9 marca 2012 roku do dokonania
jednego lub wiekszej ilosci podwyzszen kapitatu zaktadowego, z uwzglednieniem prawa poboru, o taczna
kwote nie wiekszg niz 6.960.713 zt w ramach kapitatu docelowego. Zarzad moze wydawac akcje wytacznie w
zamian za wktady pieniezne. Uchwaly Zarzadu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej wymagajq zatwierdzenia
przez Rade Nadzorczg, przy czym cena emisyjna moze by¢ ustalona przez Zarzad w kwocie nie mniejszej niz
9 zlotych za akcje. Zarzad jest upowazniony do dokonania wszelkich czynnosci niezbednych do
dematerializacji akgji, praw poboru oraz praw do akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego oraz
dopuszczenia akcji, praw poboru oraz praw do akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego do obrotu
na rynku regulowanym.

14.6 Informacje o kapitale dowolnego czionka Grupy , ktory jest
przedmiotem opcji lub wobec ktorego zostato uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem
opcji

W grupie Emitenta nie wystepuje spotka, ktorej udziaty (akcje) bytyby przedmiotem opcji lub wobec ktérej
zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie przedmiotem opgji.

14.7 Dane historyczne na temat kapitatu zakladowego
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W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi kapitat zakladowy Emitenta zostat podwyzszony
jednokrotnie w drodze emisji nowych akgji.

W dniu 29 wrzesnia 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate na mocy
ktérej kapitat zakladowy Emitenta zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wiekszg niz 500.000 zi
poprzez emisje nie wiecej niz 500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 1 zt kazda w
celu ich przyznania posiadaczom Warrantow Subskrypcyjnych Serii A i B, wyemitowanych na podstawie
uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 wrzesnia 2006 roku.

W ramach emisji Akcji Serii G zostato objetych tgcznie 500.000 akdji.

Akcje Serii G zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym GPW w dniu 4 czerwca 2007 roku na
podstawie uchwaty Zarzadu GPW nr 362/2007 z dnia 4 czerwca 2007 roku w sprawie dopuszczenia i
wprowadzenia do obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcji zwyktych na okaziciela Serii G.

Emitent zwraca rowniez uwage, ze w dniu 29 marca 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki
podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote nie mniejszg niz 400.000
zt i nie wiekszg niz 500.000 zt poprzez emisje nie mniej niz 400.000 i nie wiecej niz 500.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii F. Jednakze kapitat zakladowy Emitenta nie zostat podwyzszony w wyniku emisji akcji serii
F z uwagi na fakt, ze Sad Rejonowy dla todzi Srodmieécia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego odmowit rejestracji podwyzszenia kapitatu, gdyz formularz zapisu na akcje z dnia 2
czerwca 2006 roku, dotyczacy transzy dla inwestordow instytucjonalnych nie zawierat obligatoryjnego
elementu, o ktérym mowa w art. 437 § 2 pkt. 3 KSH, tj. zgody subskrybenta na brzmienie statutu jezeli
subskrybent nie jest akcjonariuszem spotki. Podmiotom, ktore uczestniczyty w subskrypcji akcji serii F i w
zwigzku z tym uzyskaty PDA serii F Emitent przyznat Warranty Subskrypcyjne Serii A i Serii B uprawniajace
do objecia Akgcji Serii G.
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15 REGULACJE DOTYCZACE RYNKU KAPITALOWEGO

15.1 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow
wartosciowych

15.1.1 Ograniczenia wynikajace ze Statutu

Obrot Akcjami Emitenta jest wolny. Statut nie przewiduje ograniczenia w zakresie ich zbywania.

15.1.2 Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Ustawy o
Ofercie Publicznej

Obrot akcjami Emitenta wigze sie z obowigzkami i podlega ograniczeniom okreslonym w Ustawie o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, Ustawie o Ofercie Publicznej, Ustawie o Nadzorze nad Rynkiem Kapitatowym i
Ustawie o Nadzorze nad Rynkiem Finansowym.

15.1.3 Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadza dwa rodzaje ograniczen w obrocie akcjami.
Pierwsze wynika z art. 19 tej ustawy zgodnie, z ktérym, o ile ustawa nie stanowi inaczej:

(1) papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogq by¢ przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym wytgacznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

(2) dokonywanie oferty publicznej i zbywanie papierdow wartosciowych na podstawie tej oferty, z
wyijatkiem oferty publicznej, o ktdrej mowa w art. 7 ust. 3 pkt 4 i pkt 5 lit. c-e Ustawy o Ofercie
Publicznej, wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Osoby wymienione powyzej nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, dziatajac jako organ osoby
prawnej, podejmowac czynnosci, ktdrych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe
prawng, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta
oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo podejmowaé czynnosci powodujacych lub
mogacych powodowaé rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na
rachunek wilasny lub osoby trzeciej.

Przepisow art. 159 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi opisanych powyzej nie stosuje sie do
czynnosci dokonywanych:

1)  przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska, ktoremu osoba badz osoby wymienione w
niniejszym punkcie powyzej, zlecity zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych w sposob
wytaczajacy ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo

2) w wykonaniu umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych zawartej na
pismie z datg pewng przed rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

3) w wyniku zlozenia przez osobe lub osoby, wymienione powyzej, zapisu w odpowiedzi na ogtoszone
wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie
publicznej, albo

4) w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez osobe lub osoby, wymienione powyzej, wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej, albo
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5)  w zwigzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo

6) w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikow lub os6b wchodzacych w sklad statutowych organéw
emitenta, pod warunkiem ze informacja na temat takiej oferty byla publicznie dostepna przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego.

Zgodnie z art. 159 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej,
prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby
pozostajace z emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym
charakterze, nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, nabywac lub zbywac, na rachunek wiasny lub
osoby trzeciej, akcji Spoétki, praw pochodnych dotyczacych akcji Spotki oraz innych instrumentow
finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywaé, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci
prawnych powodujacych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi.

Okresem zamknietym jest:

(1) okres od wejscia w posiadanie przez ktdrakolwiek z ww. o0sob fizycznych informacji poufnej dotyczacej
emitenta lub instrumentdw finansowych, o ktérych mowa powyzej, dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub ktdregokolwiek z innych Panstw Cztonkowskich,
lub sq przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, niezaleznie od tego, czy
transakcja, ktérej przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana na tym rynku, albo
niedopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innego
Panstwa Cztonkowskiego, a ich cena lub wartos¢ zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny instrumentu
finansowego okreslonego powyzej, do chwili przekazania tej informacji do publicznej wiadomosdi,

(2) w przypadku raportu rocznego — okres dwdch miesiecy przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomosci, gdyby okres ten byt krdtszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze ktérakolwiek z osdb
fizycznych wymienionych powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktdrych
sporzadzany jest dany raport,

(3) w przypadku raportu pétrocznego — okres jednego miesigca przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego pdtrocza a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze
ktérakolwiek z osdb fizycznych wymienionych powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na
podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport,

(4) w przypadku raportu kwartalnego — okres dwdch tygodni przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze
ktérakolwiek z osdb fizycznych wymienionych powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na
podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport.

Zgodnie z art. 174 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku nabywania lub zbywania, na
rachunek wiasny lub osoby trzeciej lub jako organ osoby prawnej, podejmujac czynnosci, ktérych celem jest
doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe prawng, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji
emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi
powigzanych badz dokonywania, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci prawnych
powodujacych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi w czasie trwania
okresu zamknietego, Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na osobe zobowigzang do powstrzymania
sie od takich czynnosci kare pieniezng do wysokosci 200.000 ztotych.

Art. 160 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadza obowigzek przekazywania Komisji
Nadzoru Finansowego przez osoby wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta
albo bedace jego prokurentami, inne, petnigce w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze,
ktére posiadajq staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego emitenta
oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wplyw na jego rozwdj i perspektywy
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi
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powigzane, na wilasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentdw finansowych powigzanych z tymi papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Przez osoby blisko zwigzane z ktoragkolwiek z osdb, o ktérych mowa powyzej, rozumie sie:
(1) jej matzonka lub osobe pozostajaca z nig faktycznie we wspdlnym pozyciu,

(2) dzieci pozostajace na jej utrzymaniu badZ osoby zwigzane z tg osobg z tytutu przysposobienia, opieki lub
kurateli,

(3) innych krewnych i powinowatych, ktdrzy pozostajg z nig we wspdélnym gospodarstwie domowym przez
okres co najmniej roku,

(4) podmioty:

a) w ktorych osoba, o ktdrej mowa powyzej, lub osoba blisko z nig zwigzana, o ktdrej mowa w pkt (1)
— (3) powyzej, wchodzi w sktad ich organdw zarzadzajacych lub nadzorczych, lub w ktérych
strukturze organizacyjnej petni funkcje kierownicze i posiada staty dostep do informacji poufnych
dotyczacych tego podmiotu oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajgcych
wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, lub

b) ktére sq bezposrednio lub posrednio kontrolowane przez osobe, o ktdrej mowa powyzej, lub osobe
blisko z nig zwigzang, o ktdrej mowa w pkt (1) — (3) powyzej, lub

c) z dziatalnosci ktorych osoba, o ktérej mowa powyzej, lub osoba blisko z nig zwigzana, o ktdrej mowa
w pkt (1) — (3) powyzej, czerpig zyski,

d) ktorych interesy ekonomiczne sg rownowazne interesom ekonomicznym osoby, o ktorej mowa
powyzej, lub osoby blisko z nig zwigzanej, o ktorej mowa w pkt (1) — (3) powyzej.

Stosownie do art. 175 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku niewykonania lub
nienalezytego wykonania obowigzku, o ktdrym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze natozyc
na osobe obowigzang do jego wykonania, kare pieniezng do wysokosci 100.000 ztotych, chyba Ze osoba ta
Zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢ maklerskg zarzadzanie portfelem jej papierow
wartosciowych, w sposob ktory wylacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo
przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakcji.

15.14 Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej

Stosownie do art. 67 Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot dominujacy wobec emitenta, podmioty dziatajace
na zlecenie tego podmiotu dominujgcego oraz inne podmioty wobec niego dominujace lub od niego zalezne,
ktére uzyskaty informacje w trybie okresSlonym w art. 66 Ustawy o Ofercie Publicznej (uprawnienie emitenta
do przekazywania doradcom, podmiotom, z ktérymi prowadzi negocjacje oraz innym osobom lub podmiotom
uprawnionym na podstawie odrebnych przepisow, informacji zwigzanych z ofertg publiczng, informacji
poufnych oraz informacji biezacych i okresowych przed ich podaniem do publicznej wiadomosci) — do czasu
podania ww. informacji przez emitenta lub wprowadzajacego do publicznej wiadomosci nie mogg nabywac i
zbywaé papieréw wartosciowych emitenta, ktorego ta informacja dotyczy. Zakaz ten ma zastosowanie
rowniez do osob fizycznych uprawnionych do reprezentowania ww. podmiotow lub pozostajacych z nimi w
stosunku pracy, zlecenia badz innym stosunku prawnym o podobnym charakterze.

Zgodnie z art. 69 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej kazdy kto:
Zgodnie z art. 69 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej kazdy kto:

(1) osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 331/3%, 50%, 75% albo 90% ogodlnej liczby
gtosdw w spdtce publicznej,

(2) posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 331/3%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby
gtosow w tej spotce i w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%,
25%, 33%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdinej liczby gtosow,
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jest zobowigzany niezwtocznie zawiadomic¢ o tym KNF oraz spétke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni roboczych
od dnia, w ktorym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogodlnej liczbie gtosow lub przy zachowaniu nalezytej
starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajacej z nabycia akcji spotki publicznej w
transakcji zawartej na rynku regulowanym - nie pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych (okreslonych przez
spotke prowadzaca rynek regulowany w stosownym regulaminie) od dnia zawarcia transakcji.

Stosownie do art. 69 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym
mowa powyzej, powstaje rowniez w przypadku:

(1) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10 % ogodlnej liczby gtosdw o co najmniej:

a) 2% ogolnej liczby glosow — w spdtce publicznej, ktérej akcje sa dopuszczone do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych,

b) 5% ogdlnej liczby gtosdw — w spotce publicznej, ktorej akcje sq dopuszczone do obrotu na innym
rynku regulowanym niz na rynku oficjalnych notowac gietdowych,

(2) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 1% ogdinej
liczby gtosow.

Zawiadomienie wskazane powyzej powinno zawierac informacje o:
(1) dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktdrej dotyczy zawiadomienie,

(2) liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spoiki
oraz o liczbie gtosow z tych akgji i ich procentowym udziale w ogdinej liczbie gtosow,

(3) liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spotki oraz o liczbie
gtoséw z tych akgiji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow,

(4) informacje dotyczace zamiardw dalszego zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w okresie 12
miesiecy od ziozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udzialu - w przypadku gdy
zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnieciem lub przekroczeniem 10 % ogdlinej liczby gtosow,

(5) podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujacego zawiadomienia, posiadajacych akcje spotki,

(6) osobach, z ktorymi akcjonariusz dokonujacy zawiadomienia zawart umowe, ktorej przedmiotem jest
przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu.

W przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania ww. zawiadomienia posiada akcje rdznego rodzaju,
zawiadomienie powinno zawierac takze informacje okreslone w pkt 2 i 3 powyzej, odrebnie dla akcji kazdego
rodzaju.

W przypadku zmiany zamiaréw lub celu, o ktdrych mowa w pkt 4 powyzej, nalezy niezwlocznie, nie pozniej
niz w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym KNF oraz te spotke.

Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktorym mowa powyzej, spoczywa rowniez na podmiocie, ktory
osiagnat lub przekroczyt okreslony prog ogdinej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu w zwigzku z:

(1) zajsciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,

(2) nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktérych wynika bezwarunkowe prawo lub
obowigzek nabycia juz wyemitowanych akcji spotki publicznej,

(3) posrednim nabyciem akcji spotki publicznej (tj. uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego wobec
spotki kapitatowej lub innej osoby prawnej posiadajacej akcje spdtki publicznej lub wobec innej spotki
kapitatowej badz osoby prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujgcym oraz nabyciem lub
objeciem akcji spotki publicznej przez podmiot bezposrednio lub posrednio zalezny).

W przypadku, o ktérym mowa w pkt 2 powyzej, zawiadomienie zawiera rowniez informacje o:
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(1) liczbie gtosdéw oraz procentowym udziale w ogodlnej liczbie gltosow na walnym zgromadzeniu jakq
posiadacz instrumentu finansowego osiggnie w wyniku nabycia akcji,

(2) dacie lub terminie, w ktorym nastapi nabycie akgij,
(3) dacie wygasniecia instrumentu finansowego.

Obowigzek dokonania zawiadomienia powstaje rowniez w przypadku gdy prawa glosu sg zwigzane z
papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, z wyjatkiem sytuacji, gdy podmiot, na
rzecz ktdrego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaC prawo gtosu i deklaruje zamiar
wykonywania tego prawa (w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz
ktérego ustanowiono zabezpieczenie).

Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papierow
wartosciowych kilku transakgcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana udziatu w
ogolnej liczbie gtosébw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiggniecia lub
przekroczenia progu ogdlnej liczby gtosow, z ktdrym wigze sie powstanie tych obowigzkdw.

Zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujacej
zwiekszenie udziatu w ogdlinej liczbie gtoséw o wiecej niz:

(1) 10% ogdlnej liczby gtosdow w okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktdrego udziat w ogdlnej
liczbie gtosdw w tej spdtce wynosi mniej niz 33 %,

(2) 5% ogolnej liczby gtosdw w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat w
ogolnej liczbie gtoséw w tej spotce wynosi co najmniej 33 %,

moze nastapi¢, wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane tych
akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10% lub 5% ogdlnej liczby gtosow.

Stosownie do art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 33% ogolnej liczby gtosow w spotce
publicznej moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akgcji tej spdtki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtoséw, z wyjatkiem
przypadku, gdy przekroczenie 33% ogolnej liczby glosow ma nastgpic w wyniku ogtoszenia takiego
wezwania w zwigzku z przekroczeniem 66% ogdlinej liczby gtosow, o ktdrym mowa w art. 74 ust. 1 Ustawy o
Ofercie Publicznej.

Zgodnie z art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 66% ogdlnej liczby gtosow w spotce publicznej
moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
wszystkich pozostatych akcji tej spotki.

W przypadku, gdy przekroczenie progu 33% lub 66% ogodlnej liczby gtosow nastgpito w wyniku posredniego
nabycia akcji, objecia akcji nhowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia
ich do spotki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spdtki, w wyniku zmiany statutu spotki,
wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,
akcjonariusz lub podmiot, ktdry posrednio nabyt akcje, jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od
przekroczenia odpowiedniego progu, albo do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji tej spotki w liczbie powodujacej osiagniecie odpowiednio:

(1) 66% ogdlnej liczby gtoséw lub

(2)  wszystkich pozostatych akgji tej spotki,

chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktdry posrednio nabyt akcje, w ogdlnej liczbie
gtoséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogdinej liczby gtosow w wyniku

podwyzszenia kapitatu zakladowego, zmiany statutu spoétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akgiji.

W razie przekroczenia progu 33% ogolnej liczby gtosdw akcjonariusz lub podmiot, ktdry posrednio nabyt
akcje, moze, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia ww. progu, zamiast ogtoszenia wezwania do
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zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgji tej spotki, zby¢ akcje w liczbie powodujacej osiagniecie nie
wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtosow.

Obowigzek, o ktdrym mowa w art. 73 i art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, ma zastosowanie takze w
przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub 66% ogodlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej
nastapito w wyniku dziedziczenia, po ktérym udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcje obcigzone zastawem, do chwili wygasniecia tego
obcigzenia, nie mogg by¢ przedmiotem obrotu, za wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w
wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w rozumieniu Ustawy o Niektorych
Zabezpieczeniach Finansowych.

Stosownie do art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej, ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktore majg by¢ przedmiotem wezwania.
Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji
finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i
przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest zobowigzany, nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz
spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktdérym sg notowane dane akcje i dofaczenia do niego tresci
wezwania.

Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot
ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akcji, a odstgpienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie
pozostate akcje tej spdtki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie
pozostate akcje tej spotki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu. W okresie pomiedzy zawiadomieniem
KNF oraz spdtki prowadzacej rynek regulowany, na ktdrym sq notowane dane akcje, o zamiarze ogtoszenia
wezwania a zakonczeniem wezwania, podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne
od niego lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia,
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym
zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spotki:

(1) moga nabywac akcje spotki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz w sposéb
w nim okreslony,

(2) nie mogg zbywac takich akcji, ani zawiera¢ umoéw, z ktdrych mdgtby wynika¢ obowigzek zbycia przez nie
tych akcji, w czasie trwania wezwania,

(3) nie mogq nabywac posrednio akcji spotki publicznej, ktérej dotyczy wezwanie.

Po zakonczeniu wezwania, podmiot ktory ogtosit wezwanie jest obowigzany zawiadomi¢, w trybie, o ktdrym
mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale
w 0gdlInej liczbie gtosdw osiggnietym w wyniku wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu powinna zosta¢ ustalona zgodnie z ponizej okreSlonymi zasadami
wskazanymi w art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku gdy ktorekolwiek z akcji spdtki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena
proponowana w wezwaniu nie moze byc¢ nizsza od:

(1) éredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogltoszenie wezwania, w czasie ktdrych
dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym albo

(2) éredniej ceny rynkowej z krétszego okresu — jezeli obrot akcjami spdtki byt dokonywany na rynku
gtownym przez okres krotszy niz okreslony w pkt (1).

W przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z powyzsza zasadg albo w przypadku spotki, w
stosunku do ktorej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosciowe — cena proponowana w
wezwaniu nie moze by¢ nizsza od wartosci godziwej akgiji.

161



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

Cena akcji proponowana w wezwaniach nie moze by¢ réwniez nizsza od:

(1) najwyzszej ceny, jakg za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot obowigzany do jego ogtoszenia,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
porozumienia w sprawie nabywania akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem
wezwania albo

(2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktdre podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania lub podmioty, o
ktorych mowa w pkt 1 powyzej, wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu ogtaszanym w zwigzku z przekroczeniem 66% ogolnej liczby gtosow,
nie moze by¢ réwniez nizsza od Sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku
regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania.

Cena proponowana w wezwaniu moze by¢ nizsza od ceny ustalonej zgodnie z wyzej przedstawionymi
zasadami, w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5% wszystkich akcji spotki, ktdre bedg nabyte w
wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania i ta osoba tak postanowity.

W przypadku gdy Srednia cena rynkowa akcji ustalona jako $rednia cena rynkowa z okresu 6 miesiecy
poprzedzajacych ogloszenie wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrot tymi akcjami na rynku
gtéwnym jednakze nie nizsza od Sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku
regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, znacznie odbiega od wartosci godziwej tych akcji z
powodu:

(1) przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do nabycia akcji spofki
przejmujacej w zwigzku z podziatem spoitki publicznej przez wydzielenie lub innych praw majgtkowych
zwigzanych z posiadaniem akcji spotki publicznej,

(2) znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majatkowej spdtki na skutek zdarzen lub okolicznosci,
ktorych spdtka nie mogta przewidzie¢ lub im zapobiec,

(3) zagrozenia spotki trwatg niewyptacalnoscia,

wowczas podmiot ogtaszajacy wezwanie moze zwrocic sie do KNF z wnioskiem o udzielenie zgody na
zaproponowanie w wezwaniu ceny niespetniajacej kryteriow, o ktérych mowa w art. 79 ust. 1 pkt 1, ust. 2 i
3 Ustawy o Ofercie Publicznej.

KNF moze udzieli¢ ww. zgody o ile proponowana cena nie jest nizsza od wartosci godziwej tych akgji, a
ogtoszenie takiego wezwania nie naruszy uzasadnionego interesu akcjonariuszy. Dodatkowo, KNF moze
okresli¢c termin, w ciggu ktdrego powinno nastgpi¢ ogtoszenie wezwania po wskazanej cenie. W przypadku
udzielenia przez KNF zgody cena proponowana w wezwaniu moze by¢ nizsza od ceny okreslonej przez KNF,
w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5% wszystkich akcji spotki, ktére bedq nabyte w wezwaniu
od oznaczonej osoby zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania i ta
osoba tak postanowity.

Za cene proponowang W wezwaniu na zamiane akcji uwaza sie warto$¢ zdematerializowanych akgcji innej
spotki, ktorych wiasnoscé zostanie przeniesiona w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania. Wartos¢
takich akcji zdematerializowanych ustala sie:

(1 w przypadku akcji bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym:

a) wedtug $redniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym
poprzedzajacych ogtoszenie wezwania albo

b) wedlug Sredniej ceny z krotszego okresu — jezeli obrot akcjami byt dokonywany na rynku
regulowanym przez okres krotszy niz okreslony w lit. (a),
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(2)  w przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie wartosci akcji zgodnie z pkt 1 powyzej — wedtug ich
wartosci godziwej.

Za Srednig cene rynkowq uwaza sie cene bedaca Srednig arytmetyczng ze $rednich, dziennych cen wazonych
wolumenem obrotu.

Zgodnie z art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzek ogtoszenia wezwania, zgodnie z zasadami
opisanymi powyzej odpowiednio spoczywa rowniez na:

(1)  podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prog ogdlinej liczby gtosow w zwigzku z
nabywaniem lub zbywaniem kwitdw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spofki
publicznej,

(2)  funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu
ogolnej liczby gtosow okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgji tacznie
przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane
przez ten sam podmiot,

(3) podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdinej liczby gtosow
okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgcji:

a) przez osobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z
wytgczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania zlecen nabycia lub zbycia maklerskich
instrumentow finansowych na rachunek dajacego zlecenie,

b) w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w skfad ktérych
wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o
Obrocie oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych — w zakresie akcji wchodzacych w skiad
zarzadzanych portfeli papierdw wartosciowych, z ktdrych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w
imieniu zleceniodawcéw wykonywac¢ prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

C) przez osobe trzecia, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu,

4 petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat
upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat
wigzacych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania,

(5)  wszystkich podmiotach tacznie, ktére faczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania
przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy dotyczacego istotnych spraw spdtki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub
zamierzat podjac czynnosci powodujace powstanie tych obowigzkdw,

(6) podmiotach, ktore zawierajg porozumienie, o ktorym mowa w pkt 5 powyzej, posiadajac akcje spotki
publicznej, w liczbie zapewniajacej facznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogodlnej liczby
gtosow okreslonego w tych przepisach.

Ponadto, obowigzki wskazane wyzej powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa glosu sg zwigzane z
papierami wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on dysponowac
wedtug wiasnego uznania.

Podmiot obowigzany do wykonania obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 i 3 (ogtoszenie wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji w liczbie powodujacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gtosow
badz zbycie akcji w liczbie powodujacej osiagniecie nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtoséw) lub art. 74 ust.
2 i 5 (ogtoszenie wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich akcji pozostatych po
przekroczeniu 66% ogdinej liczby gtoséw) nie moze do dnia ich wykonania bezposrednio lub posrednio
nabywac lub obejmowac akcji spotki publicznej, w ktorej przekroczyt okreslony w tych przepisach prdg
ogolnej liczby gtosow.
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W przypadku osiggniecia lub przekroczenia przez akcjonariusza spétki publicznej 90% ogdlnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu tej spotki, czy to samodzielnie czy wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub
wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami bedgcymi stronami porozumienia dotyczacego nabywania przez
te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia
trwatej polityki wobec takiej spotki, akcjonariuszowi temu przystuguje, w terminie trzech miesiecy od
osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zgdania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich
posiadanych przez nich akcji (przymusowy wykup).

Zgodnie z art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z:

(1) akcji spdtki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujacego osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogodlnej liczby gtosow, jezeli osiggniecie lub
przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkow okreslonych odpowiednio w art. 69 lub
art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(2) wszystkich akcji spdtki publicznej, jezeli przekroczenie progu ogdlnej liczby glosow nastgpito z
naruszeniem obowigzkow okreslonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie
Publicznej,

(3) akgcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie
Publicznej.

Ponadto, podmiot, ktory przekroczyt prog 33% albo 66% ogdinej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu, w
wyniku posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej,
zmiany statutu spétki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia
prawnego czy tez w ramach wnoszenia ich do spotki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu
spotki badz w wyniku dziedziczenia, po ktérym udziat w ogdinej liczbie glosow ulegt dalszemu zwiekszeniu,
nie moze wykonywac prawa gtosu z wszystkich akcji spotki publicznej, chyba ze wykona obowigzki okreslone
w przepisach art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Zakaz wykonywania prawa gtosu, o ktdrym mowa powyzej w zwigzku z naruszeniem przepisow,
odpowiednio art. 73 ust. 1 lub 74 ust. 1 badzZ art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie
Publicznej, dotyczy takze wszystkich akcji spotki publicznej posiadanych przez podmioty zalezne od
akcjonariusza lub podmiotu, ktdry nabyt akcje z naruszeniem ww. przepisow albo nie wykonat obowigzkéw w
nich okreslonych.

W przypadku nabycia lub objecia akcji spotki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktéorym mowa w art. 77 ust.
4 pkt 3 (zakaz posredniego nabywania akcji spotki, ktérej dotyczy wezwanie) albo art. 88a (zakaz
bezposredniego lub posredniego nabywania lub obejmowania akcji spotki, w ktorej przekroczono prég 33%
badz 66% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu) albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt 1 (zakaz
nabywania akgcji spotki, ktorej dotyczy wezwanie, poza ramami wezwania i w sposob sprzeczny niz w nim
okreslony), podmiot, ktéry nabyt lub objat akcje oraz podmioty od niego zalezne nie mogg wykonywac prawa
gtosu z tych akgji.

W przypadku spétki publicznej z siedzibg w Panistwie Cztonkowskim innym niz Rzeczpospolita Polska, ktorej
akcje:

(1) sq dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

(2) zostaly po raz pierwszy dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz s dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w innym panstwie cztonkowskim
niebedacym panstwem siedziby tej spotki,

(3) zostaty jednoczes$nie dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz w innym Panstwie Cztonkowskim niebedacym panstwem siedziby tej spotki - jezeli spotka
wskazata Komisje jako organ nadzoru w zakresie nabywania znacznych pakietow jej akcji
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nie powstaje obowigzek ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji w celu badz
w zwigzku z przekroczeniem progu 66% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu przewidziany w
Ustawie o Ofercie Publicznej. Wowczas jednak podmiot nabywajacy akcje obowigzany jest do ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spotki zgodnie z
przepisami panstwa cztonkowskiego, w ktdrym spétka publiczna ma siedzibe, z zastrzezeniem, ze w razie
powstania obowigzku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa powyzej, do wezwania przeprowadzanego na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej majg zastosowanie przepisy Ustawy o Ofercie Publicznej, w zakresie
przedmiotu $wiadczenia oferowanego w wezwaniu, ceny akcji proponowanej w wezwaniu oraz procedury
przeprowadzania wezwania, w szczegolnosci dotyczace tresci wezwania i trybu jego ogfaszania.

Stosownie do art. 97 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000
ztotych na kazdego kto:

(1) nabywa lub zbywa papiery wartosciowe z naruszeniem zakazu, o ktdrym mowa w art. 67 Ustawy o
Ofercie Publicznej,

(2) nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktdrym mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, lub
dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

(3) przekracza okreslony prog ogodlnej liczby gtosdéw bez zachowania warunkdw, o ktérych mowa w art. 72-
74 Ustawy o Ofercie Publicznej (obowigzek ogtoszenia wezwania),

(4) nie zachowuje warunkdw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(5) nie ogfasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie
obowigzku zbycia akcji w przypadkach, o ktérych mowa art. 73 ust. 2 lub 3 Ustawy o Ofercie Publicznej
(przekroczenie progu 33% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu),

(6) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art.
74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie (przekroczenie progu 66% ogodlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu),

(7) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art.
90a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(8) wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78 Ustawy o Ofercie Publicznej, w okreslonym w nim terminie,
nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien
dotyczacych jego tresci,

(9) nie dokonuje w terminie zapfaty roznicy w cenie akcji, w przypadkach okre$lonych w art. 74 ust. 3
Ustawy o Ofercie Publicznej,

(10) w wezwaniu, o ktorym mowa w art. 72-74 Ustawy o Ofercie Publicznej, proponuje cene nizszg niz
okreslona na podstawie art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(11) bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art.
88a Ustawy o Ofercie Publicznej,

(12) nabywa akcje wiasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okres$lonych w art. 72-74 oraz 79
Ustawy o Ofercie Publicznej,

(13) dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktdrych mowa w art. 82 Ustawy o Ofercie
Publicznej,

(14) dopuszcza sie czyndw, o ktorych mowa wyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub
jednostki organizacyjnej nie posiadajgcej osobowosci prawnej.

Powyzsza kara moze by¢ natozona odrebnie za kazdy z czyndw okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy
z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki
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publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spotki. W
decyzji, o ktérej mowa powyzej, KNF moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub
dokonania czynnosci wymaganej przepisami, ktorych naruszenie bylo podstawa natozenia kary pienieznej i w
razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtérnie wydac decyzje o natozeniu kary pienieznej.

15.1.5 Obowiazki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow

Zgodnie z art. 13 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw, zamiar koncentracji przedsiebiorcow
podlega zgtoszeniu Prezesowi UOKIK, jezeli faczny $wiatowy obrdt przedsiebiorcow uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza rownowartos¢ w zt 1 mld EUR lub
faczny obroét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcdw uczestniczacych w koncentracji w roku
obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowarto$¢ 50 min EUR. Przedsiebiorcami w
rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw sg osoby bedace przedsiebiorcami w rozumieniu
Ustawy o swobodzie dziatalnosci gospodarczej, a takze miedzy innymi osoby fizyczne posiadajace kontrole
nad co najmniej jednym przedsiebiorca, chocby nie prowadzity dziatalnosci gospodarczej, jezeli podejmujq
dalsze dziatania podlegajace kontroli koncentracji. Obowigzek zgtoszenia Prezesowi UOKIK zamiaru
koncentracji dotyczy, miedzy innymi, zamiaru przejecia bezposredniej lub posredniej kontroli nad
przedsiebiorcq przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow w drodze nabycia lub objecia akcji, udziatow,
innych papieréw wartosciowych lub w jakikolwiek inny sposdb. W rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentdw przejeciem kontroli sg wszelkie formy bezposredniego lub posredniego uzyskania uprawnien,
ktére osobno albo tacznie, przy uwzglednieniu wszystkich okolicznosci prawnych lub faktycznych,
umozliwiajg wywieranie decydujacego wptywu na innego przedsiebiorce lub przedsiebiorcow.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, zamiar koncentracji nie podlega
zgtoszeniu, miedzy innymi, jezeli:

- obrot przedsiebiorcy, nad ktorym ma nastapi¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie koncentracji
rownowartosci w zt 10 min EUR;

- koncentracja polega na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowq akgji albo udziatow
w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wihasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udzialy innych przedsiebiorcow, pod
warunkiem, ze odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze
instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgcji albo udziatdw z wyjatkiem prawa do dywidendy lub
wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa,
jego majatku lub tych akcji albo udziatow;

- koncentracja polega na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akgcji lub udziatéw w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem, ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub
udziatow z wytgczeniem prawa do ich sprzedazy.

Postepowanie w sprawie koncentracji, zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentow, powinno by¢ zakonczone nie pozniej niz w terminie dwoch miesiecy od dnia jego wszczecia.
Zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw, przedsiebiorcy, ktorych zamiar
koncentracji podlega zgtoszeniu, sq obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji do czasu
wydania przez Prezesa UOKIK decyzji lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana.
Naruszenia tego przepisu nie stanowi, na podstawie art. 98 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw,
realizacja publicznej oferty kupna lub zamiany akgji, zgtoszonej Prezesowi UOKiK na podstawie art. 13 ust. 1
Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, jezeli nabywca nie korzysta z prawa gtosu wynikajacego z
nabytych akcji lub czyni to wylacznie w celu utrzymania petnej wartosci swej inwestycji kapitatowej lub dla
zapobiezenia powaznej szkodzie, jaka moze powstac u przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji.

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw, Prezes UOKIK moze natozy¢ na
przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu osiggnietego
w roku rozliczeniowym poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, chocby nieumysinie,
dokonat koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa UOKIK.
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15.1.6 Obowiazki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Rozporzadzenia (WE) nr 139/2004
z dnia 20 stycznia 2004r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorcow

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajq takze z przepisdw Rozporzadzenia w Sprawie Koncentraciji.
Zgodnie z ww. rozporzadzeniem, koncentracja o wymiarze wspdlnotowym, przed jej dokonaniem, wymaga
notyfikacji Komisji Europejskiej. Obowigzek zgtoszenia Komisji Europejskiej zamiaru koncentracji dotyczy: (i)
potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorstw lub czesci przedsiebiorstw, (ii) przejecia, przez
jedno lub wiecej przedsiebiorstw, przez nabycie papieréw wartosciowych lub aktywoéw, w drodze umowy lub
w jakikolwiek inny sposob, bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym lub czescig jednego lub wiecej
innych przedsiebiorstw.

Rozporzadzenie w Sprawie Koncentracji reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspodlnotowym, a wiec
dotyczace przedsiebiorstw, ktére przekraczajg okreSlone w Rozporzadzeniu progi obrotu. Koncentracja
posiada wymiar wspdlnotowy w przypadku gdy: (i) faczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 miliardow EUR, oraz (ii) faczny obrét przypadajacy na
Wspdlnote Europejska, kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji, wynosi
wiecej niz 250 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej
niz dwie trzecie swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim. Koncentracja posiada réwniez wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy: (i) taczny Swiatowy
obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500 min EUR, (i) w
kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, (iii) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich, o
ktérych mowa pkt (ii) powyzej, faczny obrot kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi wiecej niz 25 min EUR, oraz (iv) faczny obrot przypadajacy na Wspdlnote Europejska
kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min
EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tgcznych obrotdw przypadajacych na Wspolnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

15.2 Oferty przejecia lub procedury przymusowego wykupu drobnych
akcjonariuszy przez akcjonariuszy wiekszosciowych
(squeeze-out) i procedury umozliwiajace akcjonariuszom
mniejszosciowym sprzedaz ich akcji po przejeciu po uczciwej
cenie (sell-out) w odniesieniu do papierow wartosciowych

Informacje na temat obowigzkowych ofert przejecia zostaty podane w pkt 15.1.3 powyzej, za$ na temat

przymusowego wykupu i odkupu w pkt 17.5.2.6 i 17.5.2.7 ponizej (w czesci dotyczacej opisu praw
majatkowych przystugujacych akcjonariuszom).
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16 INFORMACIJE O ZASADACH OPODATKOWANIA DOCHODOW
ZWIAZANYCH 2Z POSIADANIEM I OBROTEM PAPIERAMI
WARTOSCIOWYMI

16.1 Informacje na temat potracania u zrodta podatkow od dochodu

Emitent zwraca uwage, ze ponizej przedstawiono ogdline zasady opodatkowania dochodow uzyskiwanych z
papieréw wartosciowych. W celu uzyskania bardziej szczegdétowych informacji nalezy skorzysta¢ z porady
0s6b i podmiotéw uprawnionych do $wiadczenia ustug doradztwa podatkowego.

16.1.1 Opodatkowanie dochodéw z dywidendy
16.1.1.1 Opodatkowanie dochodow z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Zgodnie z art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych dochodem z udziatu w zyskach
0séb fizycznych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym takze dochdd z umorzenia akgji,
dochdd uzyskany z odptatnego zbycia udziatdow na rzecz spdtki w celu umorzenia tych udziatéw, wartos¢
majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu
zaktadowego oraz dochdd stanowigcy réwnowartos¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatow
osoby prawnej.

Stosownie do art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych dochody z dywidend
i innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych nie podlegajq tagczeniu z dochodami z innych
zrodet i sg opodatkowane w formie ryczattu w wysokosci 19 % uzyskanego przychodu.

Art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych naktada na osoby fizyczne prowadzace
dziatalno$¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne, ktére dokonujg wyptaty dywidendy
obowigzek pobrania zryczattowanego podatku dochodowego od dokonywanych wyptat. Jezeli podatek ten
nie zostat pobrany przez pfatnika, osoba fizyczna jest obowigzana do wykazania naleznego zryczattowanego
podatku dochodowego w jej zeznaniu rocznym skfadanym do 30 kwietnia roku nastepujacego po roku
osiggniecia dochodu.

Ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktory potraca kwote podatku z przypadajacej do
wyptaty sumy oraz wptaca jg na rachunek wiasciwego dla pfatnika urzedu skarbowego. Zgodnie ze
stanowiskiem Ministerstwa Finansdw, sformutowanym w piSmie z dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym do
KDPW (potwierdzonym w pismach z dnia 22 stycznia 2004 roku i z dnia 4 lipca 2007 roku), ptatnikiem tym
jest biuro maklerskie prowadzace rachunek papieréow wartosciowych osoby fizycznej, ktorej wyptacana jest
dywidenda. W zwigzku z powyzszym Emitent nie bierze odpowiedzialnosci za potrgcanie kwoty podatku
z tytutu dochodoéw z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne.

16.1.1.2 Opodatkowanie dochodow z dywidendy uzyskiwanych przez osoby prawne

Zgodnie z art. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych, dochodem z udziatu w zyskach oséb
prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym takze dochdd z umorzenia akcji, dochdd
uzyskany z odptatnego zbycia udziatdw na rzecz spdtki w celu umorzenia tych udziatéw, wartos¢ majatku
otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu
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zaktadowego oraz dochod stanowigcy réwnowartos¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatow
osoby prawnej.

Stosownie do art. 22 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych dochody z dywidend i innych
przychoddw z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych nie podlegajq taczeniu z dochodami z innych zrodet i
sq opodatkowane w formie ryczattu w wysokosci 19 % uzyskanego przychodu.

Art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych naktada na osoby prawne, ktére dokonujg
wyptaty dywidendy na rzecz podatnikdw podatku dochodowego od oséb prawnych obowigzek pobrania
zryczattowanego podatku dochodowego od dokonywanych wypfat. W razie przeznaczenia dochodu na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego pfatnik zobowigzany jest pobrac i odprowadzi¢ podatek na rachunek
wihasciwego urzedu skarbowego w terminie 14 dni od dnia uprawomocnienia sie postanowienia sadu
rejestrowego o dokonaniu wpisu o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Podatek uiszczony od dywidend nie
podlega odliczeniu.

Ptatnikiem podatku jest spétka wyptacajaca dywidende, ktora potraca kwote zryczattowanego podatku
dochodowego z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca jg na rachunek wiasciwego dla podatnika
urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych), w zwigzku z czym Emitent
jest odpowiedzialny za potracanie kwoty podatku z tytutu dochoddw z dywidendy uzyskiwanych przez osoby
prawne.

16.1.2 Opodatkowanie dochodow ze sprzedazy praw do akcji oraz prawa poboru

Zgodnie z art. 3 ust. 1 lit (a) Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz art. 5a pkt 11 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych prawa do akcji oraz prawo poboru sg papierami wartosciowymi.
Dochody uzyskiwane przez osoby fizyczne lub prawne ze sprzedazy ww. praw sg opodatkowane wedtug
zasad opodatkowania papierdw wartosciowych, majacych zastosowanie do dochoddw ze sprzedazy akcji
wskazanych powyzej.

16.1.2.1 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami Finansowymi wtdrny obrot papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym odbywa sie co do zasady za posrednictwem podmiotéw prowadzacych przedsiebiorstwa
maklerskie. Stosownie do art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych sprzedaz
maklerskich instrumentéw finansowych firmom inwestycyjnym, badz za ich posrednictwem, oraz sprzedaz
tych instrumentéw dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego — w rozumieniu Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi jest zwolniona z podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi dopuszcza mozliwo$¢ przenoszenia papierdw wartosciowych
we wtornym obrocie poza rynkiem regulowanym bez posrednictwa podmiotdw prowadzacych
przedsiebiorstwa maklerskie. W takim przypadku sprzedaz akcji podlega opodatkowaniu podatkiem od
czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci rynkowej, a obowigzek uiszczenia podatku cigzy na
nabywcy papierow wartosciowych.

16.1.2.2 Podatek dochodowy od zagranicznych osob fizycznych i prawnych

Inwestorzy zagraniczni, majacy miejsce zamieszkania lub siedzibe w panstwach, z ktorymi Rzeczpospolita
Polska zawarta umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania, powinni sie zapoznac z
postanowieniami tych umoéw, gdyz mogg one wptywac na zmiane przedstawionych powyzej ogolnych zasad
opodatkowania dochodéw podmiotow zagranicznych z dywidendy lub sprzedazy akcji.

WysokosS¢ zryczattowanego podatku, jaki moze by¢ pobierany od wyptaty dywidend w kraju zrodla jest
najczesciej modyfikowana postanowieniami stosownych uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania.
Zgodnie z przepisami_prawa podatkowego zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy o unikaniu
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podwojnego opodatkowania jest mozliwe wytgcznie po uzyskaniu od inwestora zagranicznego zaswiadczenia
0 jego miejscu zamieszkania lub siedzibie za granicg dla celéw podatkowych wydanego przez wiasciwg
administracje podatkowgq (certyfikat rezydencii).

Zgodnie z art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych zwolnione z opodatkowania sq
dochody z dywidend oraz inne dochody z udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe w Polsce,
uzyskiwane przez spotki, ktdre nie majq siedziby w Polsce, jezeli te spdtki podlegajg w panstwie
cztonkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddw, bez
wzgledu na miejsce ich osiggania oraz dochody tych spétek uzyskiwane s z udziatu w zysku osoby prawnej,
w ktérej kapitale spdtka uzyskujaca ten dochdd posiada bezposrednio nie mniej niz 10 % udziatow
nieprzerwanie przez okres nie krotszy niz dwa lata. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku,
gdy ww. okres dwoch lat nieprzerwanego posiadania 10% akcji przez spotke uzyskujacg dochdd z tytutu
udziatu w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu uzyskania tych dochoddéw. Jednakze w przypadku
niedotrzymania ww. terminu dwdch lat, spotka uzyskujaca taki dochdd jest zobowigzana do zaptaty podatku,
w wysokosci 19% uzyskanych przychoddw, wraz z odsetkami za zwitoke, przy uwzglednieniu postanowien
umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

16.1.2.3 Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z Ustawg o Podatku od Spadkéw i Darowizn nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub
darowizny, praw majatkowych, w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papierow wartoSciowych,
podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkow i darowizn, jezeli prawa majatkowe dotyczace papieréw
wartosciowych sg wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Nawet jednak, jezeli prawa majatkowe zwigzane z posiadaniem papierow wartosciowych sg wykonywane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ich nabycie w drodze spadku lub darowizny nie bedzie podlegato
opodatkowaniu jezeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny zaréwno spadkobierca lub
obdarowany jak i spadkodawca lub darczynca nie byli obywatelami polskimi lub nie mieli miejsca statego
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Wysokos¢ stawki podatku od spadkdw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub
powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercq i spadkodawca badz pomiedzy
darczyncg i obdarowanym. Przy spetnieniu warunkdéw okreslonych w Ustawie o Podatku od Spadkow i
Darowizn nabycie praw majatkowych zwigzanych z posiadaniem papierow wartosciowych przez matzonka,
zstepnych, wstepnych, pasierba, rodzenstwo, ojczyma i macoche bedzie zwolnione z opodatkowania
podatkiem od spadkdw i darowizn.

16.1.2.4 Odpowiedzialnosc ptatnika

Stosownie do art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej ptatnik, ktéry nie wykonat cigzacego na nim obowigzku
obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wtasciwym terminie organowi podatkowemu —
odpowiada za podatek naliczony lub podatek pobrany a niewyptacony. Ptatnik odpowiada za te naleznosci
calym swoim majatkiem. Odpowiedzialnos¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepisbw o
odpowiedzialnoéci ptatnika nie stosuje sie wytacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej,
albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.
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17 INFORMACIE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH

17.1 Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu
papierow wartosciowych

Na podstawie Prospektu Emitent ubiega sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

- do 6.867.904 akcji zwyklych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 1 zt kazda,

- 9.280.951 Praw Poboru Akcji Serii H,

- do 6.867.904 Praw do Akgji Serii H.

Na postawie Prospektu oferowanych jest w ramach prawa poboru nie wiecej niz 6.867.904 Akcji Serii H.

Na Date Prospektu ani Akcjom Serii H ani PDA nie zostat przyznany kod ISIN.

17.2 Przepisy prawne na mocy ktorych zostaly utworzone te papiery
wartosciowe

Akcje Serii H sq emitowane w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta dokonywanego na
podstawie art. 444 do 447 KSH oraz Uchwaty Zarzadu nr 1 z dnia 16 lipca 2009 roku w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

Zwraca sie uwage, ze zgodnie z art. 430 § 1 KSH podwyzszenie kapitatu zakladowego Emitenta w drodze
emisji Akcji Serii H bedzie skuteczne z chwilg jego rejestracji w Rejestrze. Stosownie do art. 431 § 4 KSH
Uchwata w Sprawie Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego nie moze by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego po
uptywie dwunastu miesiecy od daty zatwierdzenia Prospektu.

Zgodnie z przepisem art. 3 pkt 29 Ustawy o Obrocie, Prawa do Akcji powstang z chwilg dokonania przydziatu
Akcji Serii H i wygasng z chwilg zarejestrowania tych akcji w depozycie papierdow wartosciowych
prowadzonym przez KDPW albo z dniem uprawomocnienia sie postanowienia Sadu Rejestrowego
odmawiajgcego wpisu podwyzszenia kapitatu zakladowego do Rejestru.

Zgodnie z art. 3 pkt 1 lit (a) Ustawy o Obrocie prawo poboru jest papierem wartosciowym. Objecie Akcji Serii
H oraz wpis podwyzszenia kapitatu zaktadowego do Rejestru Przedsiebiorcow KRS spowoduje
przeksztatcenie Praw Poboru Akcji w prawa udziatowe.

17.3 Wskazanie, czy te papiery wartosciowe s papierami imiennymi
czy tez na okaziciela oraz czy maja one forme
zdematerializowana

Akcje Serii H bedg akcjami zwyklymi na okaziciela i bedg miaty posta¢ zdematerializowana.

Akcje Serii H, Prawa Poboru Akcji Serii H oraz Prawa do Akcji Serii H ulegng dematerializacji z chwilg ich
zarejestrowania na podstawie zawartej przez Emitenta umowy z KDPW, ktory jest podmiotem
odpowiedzialnym za prowadzenie systemu rejestracji papierow wartosciowych (art. 5 Ustawy o Obrocie)
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17.4 Waluta emitowanych papierow wartosciowych

Akcje emitowane sq w ztotych (PLN).

17.5 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych 2z papierami wartosciowymi oraz procedury
wykonywania tych praw

Zwraca sie uwage, ze ponizej przedstawiono prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Emitenta, Prawami do
Akcji Serii H oraz prawem poboru. Prawa te i obowiazki zostaty okreslone w przepisach Kodeksu Spotek
Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa. Z prawami do akgji, ani z prawem poboru nie sq
Zwigzane ani prawa o charakterze korporacyjnym ani majatkowym. W celu uzyskania bardziej szczegdtowych
informacji nalezy skorzysta¢ z porady osob i podmiotow uprawnionych do $wiadczenia ustug doradztwa
prawnego.

Akcjonariuszom przystugujq prawa o charakterze korporacyjnym oraz prawa o charakterze majatkowym
zwigzane z posiadanymi przez nich akcjami.

17.5.1 Prawa o charakterze korporacyjnym

Akcjonariuszom przystugujg w szczegolnosci nastepujace prawa o charakterze korporacyjnym:

a) Prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) i wykonywania prawa gtosu na
tym zgromadzeniu (art. 411 KSH).

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika. Nie mozna ogranicza¢ prawa ustanawiania petnomocnika na walnym zgromadzeniu i liczby
petnomocnikdow. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym zgromadzeniu,
chyba Ze co innego wynika z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa,
jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza
i gtosowac¢ odmiennie z akgji kazdego akcjonariusza.

Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papierow
wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na
kazdym z rachunkéw. Przepisy o wykonywaniu prawa gtosu przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania
prawa gtosu przez innego przedstawiciela.

Stosownie do art. 413 § 1KSH, Akcjonariusz nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika, ani jako
petnomocnik innej osoby gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec spoiki
z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec spotki oraz sporu
pomiedzy nim a spotka. Akcjonariusz spotki publicznej moze gtosowac jako petnomocnik przy powzieciu
uchwat dotyczacych jego osoby, o ktdrych mowa w § 1( 413 § 1 KSH).

Akcjonariuszowi przystuguje rowniez prawo gtosu z akcji, na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, w
okresie gdy sg one akcjami spétki publicznej, zapisanymi na rachunkach papieréw warto$ciowych w domu
maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych.

Zwraca sie uwage, Ze Statut nie przewiduje oddawania gtoséw na WZA drogg korespondencyjna.

b) Prawo zadania przez akcjonariuszy zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz umieszczenia
w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia poszczegdlnych spraw (art. 400 § 1 KSH).

Uprawnienie zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz umieszczenia w porzadku obrad
najblizszego walnego zgromadzenia poszczegdlnych spraw  przystuguje akcjonariuszom  spotki
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reprezentujgcym, co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego. Statut moze przyznaé powyzsze
uprawnienie akcjonariuszom reprezentujgcym mniej niz jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego (Zwraca sie
uwage, ze Statut nie przewiduje takiego uprawnienia dla akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz jedng
dwudziestg kapitatu zakladowego Emitenta).

c) Prawo do zadania przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia
(art. 401 KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego moga
zada¢ umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie
powinno zostac zgtoszone zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem
zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego
punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej (art. 401 § 1 KSH).

Zarzad jest obowigzany niezwiocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem walnego zgromadzenia, oglosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia. (art. 401 § 2
KSH)

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego moga
przed terminem walnego zgromadzenia zgtaszaC spdtce na piSmie lub przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego
zgromadzenia lub spraw, ktdre majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka niezwtocznie ogtasza
projekty uchwat na stronie internetowej (art. 401 § 4 KSH).

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5 KSH).
d) Prawo zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia jako podlegajacych uchyleniu albo niewaznych (422-
427 KSH).
Akcjonariuszowi spotki, ktory:
(a) gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu,
(b) zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w walnym zgromadzeniu,
(c) nie byt obecny na walnym zgromadzeniu, w przypadku jego wadliwego zwofania lub powziecia
uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad,

przystuguje prawo do wytoczenia powddztwa o:

(a) uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej ze statutem badZz dobrymi obyczajami i
godzacej w interes Spotki lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza lub

(b) stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej z KSH.
(©) Prawo do otrzymania imiennego Swiadectwa depozytowego (art. 328 § 6 KSH)

Akcjonariuszowi przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez
podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.

(d) Prawo zadania przez akcjonariuszy wyboru rady nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 KSH)
Na whniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedna piata kapitatu zaktadowego spotki wybor rady

nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi
grupami.
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(e) Prawo do zadania wydania odpisow sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spdtki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta (art. 395 §
4 KSH).

Na zadanie kazdego akcjonariusza wydaje sie odpis sprawozdania zarzadu z dziatalnosSci spotki i
sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najpozniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem.

(f)  Prawo do przegladania listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz
do odpisu z tej listy (art. 407 § 1 KSH).

Akcjonariusz moze przegladac¢ w lokalu zarzadu liste akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu oraz zgdac¢ odpisu tej listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia.

(g) Prawo do odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad walnego zgromadzenia(art. 407 §
2 KSH)

Kazdy akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad w
terminie tygodnia przed datg walnego zgromadzenia.

(h) Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym zgromadzeniu (art. 410 § 2 KSH).

Na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedng dziesiatq kapitatu zaktadowego reprezentowanego na
walnym zgromadzeniu lista obecnosci na tym walnym zgromadzeniu powinna by¢ sprawdzona przez
wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osob. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego
cztonka takiej komisji.

(i) Prawo do przegladania ksiegi protokotdw oraz do odpisow uchwat walnego zgromadzenia (art. 421 §
3KSH)

Kazdy akcjonariusz ma prawo przegladac ksiege protokotéw walnego zgromadzenia, a takze zada¢ wydania
poswiadczonych przez zarzad odpiséw uchwat podjetych przez walne zgromadzenie.

(3) Prawo uzyskania podczas obrad walnego zgromadzenia informacji dotyczacych spdtki (art. 428 KSH)

Podczas obrad walnego zgromadzenia zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie
informacji dotyczacych spdiki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad.

W przypadku gdy udzielenie takich informacji mogtoby wyrzadzi¢ szkode spodtce i albo spoélce z nim
powigzanej, albo spotce lub spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa badZz mogtoby narazi¢ cztonka zarzadu na poniesienie
odpowiedzialnosci karnej, cywilnej lub administracyjnej zarzad odmawia ich udzielenia.

(k) Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej spotce (art. 486 KSH)

W przypadku, gdy Emitent nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej mu szkody w terminie roku
od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode kazdy akcjonariusz moze wnie$¢ pozew o naprawienie
takiej szkody.

()  Prawo zadania udzielenia informacji o istnieniu badz ustaniu stosunku dominacji lub zaleznosci (art. 6 §
4i 6 KSH).

Kazdy akcjonariusz moze zadac, aby spotka handlowa, ktdéra jest akcjonariuszem spéiki, udzielita informacji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni
bedacej akcjonariuszem spotki oraz ujawnita liczbe akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtosow, jakie
posiada, w tym jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Akcjonariusz
moze ponadto zadac udzielenia informacji o ustaniu stosunku dominacji lub zaleznosci.
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(m) Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spofki
lub prowadzeniem spraw Emitenta(art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariusz lub akcjonariusze posiadajacy, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu
mogg zadac¢ zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub zada¢ umieszczenia sprawy podjecia
uchwaty w sprawie zbadania przez biegtego (rewident do spraw szczegdlnych) okreSlonego zagadnienia
zZwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw w porzadku obrad najblizszego walnego
zgromadzenia.

Jezeli walne zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z trescig wniosku albo podejmie takg uchwate z
naruszeniem art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, wnioskodawcy mogq wystapic o wyznaczenie
wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegdlnych do Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od
dnia podjecia uchwaty.

17.5.2 Prawa o charakterze majatkowym

Akcjonariuszom przystuguja w szczegolnosci nastepujace prawa o charakterze majgtkowym:

17.5.2.1 Prawo do dywidendy (art. 347 KSH)

Uprawnionym do udziatu w zysku spétki za dany rok obrotowy wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez walne zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom,
jest kazdy akcjonariusz, ktéremu przystugiwaty akcje spdtki w dniu powziecia uchwaty o podziale zysku
spotki albo w innym dniu wyznaczonym przez walne zgromadzenie przypadajacym w okresie kolejnych
trzech miesiecy, liczac od dnia podjecia uchwaty w sprawie podziatu zysku. Zysk rozdziela sie w stosunku do
liczby akcji posiadanych przez akcjonariusza, za$ na kazda akcje przypada dywidenda w takiej samej
wysokosci.

Zgodnie z § 9 Rozdziatu XIII, Oddziat 3 Szczegdtowych Zasad Obrotu Gietdowego, Emitent zobowigzany jest
do bezzwtocznego powiadomienia GPW o podjeciu uchwaty o przeznaczeniu zysku na wypfate dywidendy dla
akcjonariuszy, wysokosci dywidendy, dniu ustalenia prawa do dywidendy oraz dniu wyptaty dywidendy.

Ponadto § 124 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A. naktada
na Spotke obowigzek niezwtocznego poinformowania KDPW o wysokosci dywidendy, terminie ustalenia praw
do dywidendy i terminie wyptaty. Powyzsze informacje powinny by¢ przestane do KDPW, nie pdznej niz na
10 dni przed terminem ustalenia prawa do dywidendy.

KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezposrednim, ktorzy ustalajq liczbe
papieréw wartosciowych dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich
rachunkach. Uczestnicy przesytajg do KDPW informacje o: wysokosci srodkéw pienieznych, ktdre powinny
zostaC przekazane uczestnikowi w zwigzku z wyptata dywidendy, taczng kwote naleznego podatku
dochodowego od oséb prawnych, ktéry powinien zosta¢ pobrany przez emitenta od dywidend wyptacanych
za posrednictwem uczestnika, liczbe rachunkow papierow warto$ciowych prowadzonych dla oséb bedacych
podatnikami podatku dochodowego od 0sob prawnych.

Stosownie do § 130 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. w
celu wyptaty dywidendy Emitent ma obowigzek pozostawienia do dyspozycji KDPW $rodkéw na realizacje
prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, za§ KDPW
rozdziela ww. $rodki na rachunki uczestnikéw KDPW, ktorzy nastepnie przekazujg je na poszczegdlne
rachunki akcjonariuszy.

Termin wyptaty dywidendy powinien by¢ ustalony w taki sposob, aby mozliwe bylo prawidtowe rozliczenie
podatku dochodowego od udziatu w zyskach osoéb prawnych. Nalezny podatek od dochodu uzyskanego z
tytutu dywidendy przez osoby prawne potrgcany jest przez Emitenta, jako ptatnika tego podatku. W
przypadku os6b fizycznych platnikiem ww. podatku jest podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych takiej osoby.
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Zgodnie z § 1 ust. 3 Uchwaly Zarzadu z dnia 16 lipca 2009 roku w sprawie w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, Akcje Serii H uczestniczg w dywidendzie, poczawszy od dnia 1
stycznia 2009 roku.

W nastepstwie podjecia uchwaly o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywajq roszczenie o
wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale
Walnego Zgromadzenia. Prawo do wyptaty dywidendy nie wygasa, jednakze ulega przedawnieniu na
zasadach ogdlnych. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale
Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogodlnych. Przepisy prawa nie okreslajg
terminu, po ktérym wygasa prawo do dywidendy.

Emitent zwraca uwage, ze dochody z dywidendy uzyskiwanej przez akcjonariuszy bedacych nierezydentami
podlegaja opodatkowaniu wedtug zasad ogolnych, przedstawionych w pkt 16 Prospektu, chyba ze
akcjonariusze ci majg miejsce zamieszkania lub siedzibe w panstwach, z ktérymi Rzeczpospolita Polska
zawarta umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatdw zapasowego oraz rezerwowych, ktdre mogg by¢ przeznaczone na wyplate dywidendy. Kwote te
nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wiasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem
powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe.

Z akcjami Spoitki nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Spoétki, w szczegdlnosci Statut nie
przewiduje przyznania uczestnictwa w zyskach Spdtki w postaci wydania imiennych Swiadectw
zatozycielskich, w celu wynagrodzenia ustug $wiadczonych przy powstaniu Spéiki, lub $wiadectw uzytkowych
wydanych w zamian za akcje umorzone.

17.5.2.2 Prawo pierwszeristwa objecia nowych akcji (art. 433 KSH)

Akcjonariusze majq prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji Spdtki, w stosunku do liczby posiadanych
akgji (prawo poboru).

Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci w interesie Emitenta, na podstawie
uchwaty Walnego Zgromadzenia, powzietej wiekszoscig co najmniej czterech piagtych gtoséw. Pozbawienie
prawa poboru moze nastapic jezeli zostato zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Wymogi dotyczace powziecia uchwaly w sprawie pozbawienia prawa poboru, o ktérych mowa w
poprzedzajacym akapicie nie majq zastosowania, gdy:

(a) uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci
przez instytucje finansowq (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom
celem umozliwienia wykonana prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale,

(b) uchwata stanowi, ze nowe akcje majg byC objete przez subemitenta w przypadku, gdy
akcjonariusze, ktdrym stuzy prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im akgji.

17.5.2.3 Prawo do udziatu w zyskach Spotki

Zgodnie z art. 347 § 1KSH akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku Spotki za dany rok obrotowy
wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne
Zgromadzenie do wypfaty akcjonariuszom.

Statut nie przewiduje innych postaci udziatu akcjonariuszy w zysku Spétki, w szczegdlnosci na podstawie
imiennych $wiadectw zatozycielskich majacych na celu wynagrodzenie ustug Swiadczonych przy jej
powstaniu.
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17.5.2.4 Prawo do udziatlu w podziale majatku Spotki pozostalym po zaspokojeniu Iub
zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jego likwidacji (art. 474 § 2 KSH)

Majatek pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli, dzieli sie miedzy akcjonariuszy w stosunku
do dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zakladowy. Statut nie przewiduje Zzadnego
uprzywilejowania w tym zakresie.

17.5.2.5 Prawo do zbywania posiadanych akcji

Kazdy akcjonariusz ma prawo do zbywania posiadanych przez siebie akcji Spotki.

17.5.2.6 Przymusowy wykup akcji (art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariuszowi, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego
dominujacymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego porozumienia dotyczacego nabywania akcji
Spdtki lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw Spdtki, osiggnat lub
przekroczyt 90% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu, przystuguje w terminie 3 miesiecy od
osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich
posiadanych przez nich akgdji.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane
jest zadanie wykupu.

Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu jest mozliwe po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktdére majg by¢ przedmiotem
przymusowego wykupu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnosc¢
maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Odstapienie od ogtoszenia przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.
Cena akgji proponowana w ogtoszeniu zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu:

(a) w przypadku gdy ktorekolwiek z akcji spdtki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, nie
moze by¢ nizsza od:

- éredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, w czasie ktdrych
dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym, albo

- $redniej ceny rynkowej z krétszego okresu — jezeli obrot akcjami spotki byt dokonywany na rynku
gtéwnym przez okres krotszy niz okreslony w lit. (a);

(b) w przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z pkt 1 albo w przypadku spotki, w
stosunku do ktdrej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosciowe — nie moze byc¢ nizsza
od ich wartosci godziwej.

Cena akcji proponowana w ogtoszeniu zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nie moze
by¢ réwniez nizsza od:

(a) najwyzszej ceny, jakq za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot obowigzany do jego ogtoszenia,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem
wezwania, albo

(b) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktore podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania lub podmioty, o
ktorych mowa w pkt 1, wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy
przed ogtoszeniem wezwania.
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Cena akcji proponowana w ogtoszeniu zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nie moze
by¢ réwniez nizsza od $redniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku
regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania.

Jezeli osiggniecie lub przekroczenie progu, o ktérych mowa w ust. 1, nastgpito w wyniku ogtoszonego
wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spétki, cena przymusowego wykupu nie
moze byc¢ nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu.

17.5.2.7 Przymusowy odkup akcji (art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariusz moze zadac¢ wykupienia posiadanych przez siebie akcji Spétki przez innego akcjonariusza, ktory
osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Zadanie sktada sie na piémie
w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktorym nastgpito osiggniecie lub przekroczenie tego progu przez
innego akcjonariusza.

Zadaniu odkupienia akcji zobowigzani s zado$Cuczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktéry osiagnat lub
przekroczyt 90% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu, jak réwniez podmioty wobec niego
zalezne i dominujace, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia.

Obowigzek odkupienia akcji spoczywa réwniez solidarnie na kazdej ze stron porozumienia dotyczacego
nabywania akcji Spétki lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw
Spditki, o ile cztonkowie tego porozumienia posiadajq wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi,
co najmniej 90% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusz zadajacy wykupu akgcji w ramach przymusowego odkupu uprawniony jest do otrzymania ceny
nie nizszej niz cena okreslona zgodnie z zasadami obowigzujgcymi przy ustalaniu ceny akcji proponowanej w
ogtoszeniu zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu.

17.5.2.8 Postanowienia w sprawie umorzenia

Zgodnie z § 8 ust. 3 Statutu, Akcje mogq by¢ umarzane za zgodq akcjonariusza w drodze ich nabycia przez
Emitenta. Uchwata WZA o umorzeniu akcji Spotki powinna okresla¢ sposob i warunki umorzenia akcji, w
szczegolnosci podstawe prawng umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia przystugujacego akcjonariuszowi badz
uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposdb obnizenia kapitatu zaktadowego.

17.5.2.9 Postanowienia w sprawie zamiany

Stosownie do § 7 Statutu wszystkie akcje Emitenta sq akcjami na okaziciela. Statut wylacza mozliwosc¢
zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne.

17.6 Uchwaty, zezwolenia lub zgody na podstawie ktorych zostaty lub
zostang utworzone Iub wyemitowane nowe papiery
wartosciowe

Podstawe emisji Akcji Serii H stanowi uchwata Zarzadu nr 1 w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego
w ramach kapitatu docelowego z dnia 16 lipca 2009 r., zmieniona uchwatg Zarzadu z dnia 10 wrzesnia 2009
r. oraz zmieniona uchwatg Zarzadu z dnia 21 pazdziernika 2009 r. Uchwata ta stanowi:
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Uchwata Nr 1
Zarzadu spotki pod firma Sfinks Polska Spotka Akcyjna z dnia 16 lipca 2009 roku w sprawie
podwyzZszenia kapitatu zakfadowego w ramach kapitatu docelowego

1 PodwyzZsza sie kapital zakiadowy Spotki z kwoty 9.280.951 (stownie: dziewie¢ milionow dwiescie
osiemdziesigt tysiecy dziewiecset piecdziesigt jeden) ztotych do kwoty nie wiekszej niz 16.148.855
(stownie: szesnascie milionow sto czterdziesci osiem tysiecy osiemset piecdziesiat piec) zfote, tj. o
kwote nie wyzszg niz 6.867.904 (stownie: szes¢ milionow osiemset szescdziesigt siedem tysiecy
dziewiecset cztery) ztotych, w drodze emisji nie wiecej niz 6.867.904 (stownie: szesc¢ milionow
osiemset szescdziesigt siedem tysiecy dziewiecset cztery) akcji zwykiych na okaziciela serii H, o
wartosci nominalnej 1 (stownie: jeden) ztoty kazda (,Akcje Serii H”).

2. Akcje Serif H zostang pokryte wkiadami pienieznymi.
3 Akcje Serii H uczestniczyc¢ beda w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku.-------

4. Cena emisyjna Akcji Serii H wynosi 10,54 zt (stownie: dziesiec ztotych piecdziesigt cztery grosze) za
jedng akcje.

5. Dotychczasowym akcjonariuszom Spotki przystuguje prawo poboru AKcii Serii H proporcjonalnie do
liczby posiadanych przez nich akcji, tzn. Ze za kazdg posiadang akcjie Spotki przystuguje jedno prawo
poboru Akgii Serii H uprawniajagce do objecia 0,74 (zero i siedemdziesigt cztery) Akgii Serii H. W
przypadku, gdy liczba Akcji Serii H, przypadajaca danemu akcjonariuszowi Spotki z tytutu prawa
poboru, nie bedzie liczba catkowita, ulegnie ona zaokragleniu w dot do najblizszej liczby catkowitej.----

6. Akcjonariusze Spotki mogq dokonac dodatkowego zapisu na Akcjie Serii H w liczbie nie wiekszej niz
wielkosc emisji, na wypadek niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy.

7. Akcje Serii H nieobjete przez dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w ramach prawa poboru Zarzad
moze przydzielic wedtug wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. ---------------

8. Dniem ustalenia prawa poboru bedzie 12 paZdziernika 2009 roku (dzieri prawa poboru).--------

9. Emisja Akcji Serii H nastapi w formie subskrypcji zamknietej przeprowadzonej w drodze oferty
publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(,Ustawa o Ofercie”).

$2

W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakiadowego w drodze emisji Akcii Serii H w ramach kapitatu
docelowego, zmienia sie § 7 ust, 1 Statutu Spotki i nadaje sie mu nastepujace nowe brzmienie:---------

§7
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie wiecej niz 16.148.855 (stownie. szesnascie milionow sto czterdziesci
osiem tysiecy osiemset piecdziesigt piec) ztotych i dzieli sie na nie wiecej niz 16.148.855 (stownie: szesnascie
milionow sto czterdziesci osiem tysiecy osiemset piecdziesiat piec) akcji zwyklych na okaziciela, o wartosci
nominalnej 1 (stownie: jeden) zfoty kazada, tj.:
a) 100.000 (stownie: sto tysiecy) akcgji serii A o numerach od 1 do 100.000,
b) 2.960.802 (stownie: dwa miliony dziewiecset szescdziesigt tysiecy osiemset dwie) akcje serii B
o numerach od 1 do 2.960.802,
¢) 306.600 (stownie: trzysta szesc tysiecy szescset) akcji serii C o numerach od 1 do 306.600,----------

d) 2.951.022 (stownie: dwa miliony dziewiecset piecdziesigt jeden tysiecy dwadziescia dwie) akcie serii D o
numerach od 1 do 2.951.022,
e) 2.462.527 (stownie: dwa miliony czterysta szescdziesigt dwa tysigce piecset dwadziescia siedem) akcii
seril E o numerach od 1 do 2.462.527,
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f) 500.000 (stownie. piecset tysiecy) akcji serii G o numerach od 1 do 500.000,
h) nie wiecej niz 6.867.904 (stownie: szes¢ milionow osiemset szescdziesigt siedem tysiecy dziewiecset
cztery) akgji serii H o numerach od 1 do nie wiecej niz 6.867.904.

§3

Zarzad dokona wszelkich czynnosci zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki oraz oferty
Akgji Serii H, w szczegolnosci:

(@) ztoZy odpowiednie wnioski lub zawiadomienia do Komisji Nadzoru Finansowego
(b) wustali i ogtosi terminy otwarcia | zamkniecia subskrypcj, w tym takze terminu wykonania prawa
poboru,
(c) ustali zasady dystrybucji i przydziatu Akcii Serii H,
(@) zawrze z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy o rejestracje Akcji Serii H, praw
poboru Akcji Serif H oraz praw do Akcgji Serii H,
(e) podejmie wszelkie niezbedne czynnosci w celu dematerializacii Akcji Serii H, praw poboru AKcji Serii H,
praw do AKcji Serii H,
()  podejmie wszelkie czynnosci niezbedne do dopuszczenia i wprowadzenia Akcji Serii H, praw poboru
Akgii Serif H, praw do Akcji Serfii H do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

§4.

Niniejsza uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.”

§3.

Niniejsza uchwata wchodzi w zycie z dniem jej podjecia.
17.7 Data emisji papierow wartosciowych
Zamiarem Emitenta jest przeprowadzenie Oferty Publicznej w IV kwartale 2009 roku.

17.8 Publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitalu Emitenta
dokonane przez osoby trzecie w ciagu ostatniego roku
obrotowego i biezacego roku obrotowego

W ciagu biezacego oraz ostatniego roku obrotowego miata miejsce jedna oferta przejecia w stosunku do
kapitatu Emitenta dokonana przez osoby trzecie. W dniu 21 sierpnia 2008 r. zostato ogtoszone wezwanie
przez AmRest Sp. z 0.0. do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta. Informacje na temat ww. wezwania
zostaly przekazane przez Wzywajacego do publicznej wiadomosci w formie ponizej wskazanego komunikatu
prasowego, zamieszczonego na stronie internetowej GPW Infostrefa pod adresem:

http://www.gpwinfostrefa.pl/palio/html.run? Instance=cms gpw.pap.pl& PagelD=2& OID=43& Lang=pl&
RowID=1028663&cateqgory=31,32,33,35,5,6,7,10,9,8,15,41,18,13,42,16,43,14,44,17,45,11,36,47,48,58,59,
54,55,56,57& CheckSum=-1828328535.

OdpowiedZz Emitenta na ww. wezwanie zostata przekazana przez Emitenta do publicznej wiadomosci w
formie ponizej wskazanego raportu biezacego, zamieszczonego na stronie internetowej Emitenta
http://www.sfinks.pl/new/?mod=inwest&opt=rap biez.

W wyniku przeprowadzonego wezwania oraz innych transakcji rozliczonych do dnia 24 wrzesnia 2008 roku
AmRest Sp. z 0.0. nabyt 3 061 786 akcji Emitenta.
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18 INFORMACIA O WARUNKACH OFERTY AKCJI SERII H

18.1 Oferowanie i gwarantowanie emisji

Firma inwestycyjng petnigcg funkcje Podmiotu oferujacego Akcje Serii H w ramach Oferty jest Dom
Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzibgq w Warszawie, ul. Wspdlna 47/49, tel. (22) 697 47 10, fax (22) 697
48 20, www.dibre.pl.

Na Date Prospektu Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. nie petni funkcji gwaranta emisji. Dom Inwestycyjny
BRE Banku S.A. podjat sie plasowania Oferty bez wigzacego zobowigzania. Wynagrodzenie z tytutu ustug
doradczych na rzecz Emitenta wynosi 0,4 min zi.

Podmiotem $wiadczacym ustugi depozytowe jest Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa. W Ofercie Publicznej nie wystepuje agent ds. ptatnosci.
Emitent nie zamierza zawrze¢ umowy o subemisje inwestycyjng, ani o submisje ustugowg w odniesieniu do
emisji Akcji Serii H.

18.2 Ogdlne warunki Oferty Publicznej

Zgodnie z uchwatg WZA z dnia 19 marca 2009 roku oraz uchwatg Zarzadu nr 1 z dnia 16 lipca 2009 roku,
zmieniong nastepnie uchwatami Zarzadu z dnia 10 wrzes$nia 2009 roku oraz 21 pazdziernika 2009 roku,
liczba oferowanych Akcji Serii H wynosi 6.867.904. Akcjonariusze Emitenta otrzymajg Prawa Poboru Akcji
Serii H w liczbie rownej liczbie Akcji Emitenta posiadanych na koniec 12 pazdziernika 2009 roku (,Dzien
Ustalenia Prawa Poboru”). Z uwagi na terminy rozliczen transakcji gietdowych przez KDPW, aby otrzymac
Prawa Poboru inwestorzy zamierzajacy naby¢ Akcje Serii H musieli dokona¢ zakupu akcji na GPW najpozniej
w dniu 7 pazdziernika 2009 roku.

Dotychczasowym akcjonariuszom Spotki przystuguje prawo poboru Akcji Serii H proporcjonalnie do liczby
poosiadanych przez nich akgji, tzn. ze za kazda posiadang akcje Spotki przystuguje jedno prawo poboru Akcji
Serii H uprawniajace do objecia 0,74 (zero i siedemdziesiat cztery) Akgcji Serii H.

W przypadku, gdy liczba Akcji Serii H przypadajaca danemu Akcjonariuszowi z tytutu posiadania Praw Poboru
nie bedzie liczbg catkowita, to bedzie ona zaokraglona w doét do najblizszej liczby catkowitej. Informacje o
wynikach Oferty Publicznej zostang podane do publicznej wiadomosci w terminie 14 dni od dnia zakonczenia
subskrypcji zgodnie z § 33 Rozporzadzenia o Raportach Biezacych i Okresowych. Obrét Prawami Poboru na
GPW planowany jest w dniach 26 stycznia — 4 lutego 2010 roku.

Akcjonariusze Spotki mogq dokonac dodatkowego zapisu na Akcje Serii H w liczbie nie wiekszej niz wielkos¢
emisji, na wypadek niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy. Akcje Serii H nieobjete
przez dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w ramach prawa poboru Zarzad moze przydzielic wedtug
wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna rownej 10,54 zi.

18.3 Szczegobtowe zasady dystrybucji Akcji Serii H
18.3.1 Osoby, do ktdorych kierowana jest Oferta Publiczna

Oferta Publiczna kierowana jest do dotychczasowych Akcjonariuszy.

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Serii H w ramach Prawa Poboru (Zapis Podstawowy) sa
osoby, ktdre na koniec Dnia Ustalenia Prawa Poboru byty Akcjonariuszami Emitenta i nie zbyly Prawa Poboru
do chwili ztozenia zapisu na Akcje Serii H oraz osoby, ktdre nabyty Prawo Poboru i nie dokonaty jego zbycia
do chwili ztozenia zapisu na Akcje Serii H.

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akgcji Serii H ramach Zapisow Dodatkowych sg osoby bedace
Akcjonariuszami Emitenta na koniec Dnia Ustalenia Prawa Poboru.
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W przypadku, gdy w ramach Zapisow Podstawowych i Zapisow Dodatkowych nie zostang objete wszystkie
Akcje Serii H, osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu na pozostate Akcje Serii H sg inwestorzy wskazani
przez Zarzad.

18.3.2 Harmonogram Oferty Publicznej

12 pazdziernika 2009 r. Dzien Ustalenia Prawa Poboru

25 stycznia 2010 r. Publikacja prospektu emisyjnego

26 stycznia — 4 lutego 2010 r. Notowanie Praw Poboru na GPW

29 stycznia — 9 lutego 2010 r. Przyjmowanie Zapiséw Podstawowych i Zapisow Dodatkowych na
Akcje Oferowane

17 — 18 luty 2010 r. Przyjmowanie ewentualnych zapisow na akcje, ktore nie zostaty
objete w Zapisach Podstawowych i Dodatkowych

Do 22 lutego 2010 r. Planowany termin przydziatu Akcji Oferowanych

Zarzad moze podja¢ decyzje o zmianie powyzszych termindw z zastrzezeniem, iz w kazdym przypadku
zachowany zostanie warunek, o ktdrym mowa w art. 436 § 1 KSH. Informacja o zmianie powyzszych
termindw zostanie podana do publicznej wiadomosci przed uptywem terminu, ktorego dotyczy zmiana w
formie komunikatu aktualizacyjnego, o ktorym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej.

18.3.3 Cena emisyjna

Cena Emisyjna Akcji Serii H zostata ustalona przez Zarzad (zatwierdzona przez Rade Nadzorcza, w dniu 16
wrzesnia 2009 r. Uchwala Nr 5 w sprawie wyrazenia zgody na ustalenie ceny emisyjnej akcji
serii H) na 10,54 zt.

Ztozenie zapisu na Akcje Serii H nie jest zwigzane z dodatkowymi opfatami. Inwestor powinien jednak
zwroci¢ uwage iz mogq wystapic inne koszty posrednio zwigzane z subskrybowaniem Akgji Serii H, w tym w
szczegolnosci koszty zatozenia i/lub prowadzenia rachunku inwestycyjnego, koszty bankowe zwigzane z
dokonaniem wptaty na Akcje Serii H, ewentualne koszty wymiany walut obcych na polskie ztote, jak rowniez
koszt ewentualnego nabycia Prawa Poboru. Zwraca sie takze uwage inwestorom, ze wptaty na Akcje Serii H
nie sg oprocentowane i w przypadku zwrotu nadptaconej kwoty, inwestorowi nie przystugujq odsetki, ani
odszkodowanie.

Akcje Serii H nie s przeznaczone i nie zostang wykorzystane na program opcji menedzerskich ani na
program pracowniczy.

18.34 Zasady skiadania zapisow

W ramach Zapisow Podstawowych, inwestor moze zlozy¢ zapis podstawowy na liczbe Akcji Serii H
wynikajacq z liczby realizowanych praw poboru. Zapis dodatkowych ztozony moze by¢ na dowolng liczbe
Akcji Serii H, nie wiekszg niz maksymalna liczba oferowanych Akcji Serii H, tj. 6.867.904 Akcji.

W przypadku, gdy liczba Akgji Serii H przypadajaca danemu Akcjonariuszowi z tytutu posiadania Praw Poboru
nie bedzie liczba catkowitg, to bedzie ona zaokraglona w dét do najblizszej liczby catkowitej.

Zapis Podstawowy na Akcje Serii H skladany jest w podmiocie prowadzacym rachunek inwestycyjny, na
ktérym inwestor posiada zdeponowane Prawa Poboru. W przypadku osdb posiadajacych Prawa Poboru
zdeponowane na rachunkach papieréw wartoSciowych prowadzonych przez banki depozytariusze, osoby
takie sktadajg Zapisy Podstawowe na Akcje Serii H w domach maklerskich realizujacych zlecenia klientow
bankéw depozytariuszy.

W ramach Zapisow Dodatkowych, inwestor, ktory na Dzien Ustalenia Prawa Poboru byt Akcjonariuszem
Emitenta, moze ztozy¢ zapis maksymalnie na liczbe Akcji Serii H bedacg przedmiotem Oferty Publiczne;.
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Zapis opiewajacy na wiekszg liczbe Akcji Serii H zostanie uznany za zapis opiewajacy na maksymalng liczbe
Akcji Serii H bedaca przedmiotem Oferty Publicznej.

Inwestor zaproszony przez Zarzad do ztozenia zapisu na Akcje Serii H nie objete w wyniku Zapisdw
Podstawowych i Zapiséw Dodatkowych, moze ztozy¢ zapis na liczbe Akcji Serii H wskazang w wystosowanym
do niego zaproszeniu. Inwestor taki powinien ztozy¢ zapis w siedzibie Oferujgcego, tj. w Domu
Inwestycyjnym BRE Banku S.A., ul. Wspdina 47/49, 00-684 Warszawa.

Zakres i forme dokumentéw niezbednych do zloZzenia zapisu oraz zasady dziatania przez petnomocnika
regulujg procedury podmiotu, w ktorym sktadany jest zapis. Informacji na ten temat mozna zasiegna¢ w
POK podmiotu, w ktdrym inwestor zamierza ztozyC zapis. Inwestor moze ztozy¢ zapis za posrednictwem
zdalnych $rodkéw komunikacji, jesli mozliwosc taka przewidujg regulacje podmiotu, w ktérym skfadany jest
zapis.

Zapisy sktadane przez towarzystwo funduszy powierniczych/inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na
rzecz poszczegdlnych, zarzadzanych przez towarzystwo funduszy, stanowig w rozumieniu niniejszego
Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

Inwestor skfadajacy zapis na Akcje Serii H oswiadcza, ze m.in. zapoznat sie z treScig Prospektu Emisyjnego,
akceptuje warunki Oferty Publicznej oraz ze zapoznat sie i akceptuje tre$¢ Statutu Emitenta.

Zapis na Akcje Serii H sktadany na jest na formularzu zapisu, ktérego wzdr wskazany jest w pkt 28.4
niniejszego Prospektu. Zapis skfadany jest w 3 egzemplarzach. Zapis Podstawowy i Zapis Dodatkowy
sktadane sg na oddzielnych formularzach zapisu.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi inwestor.

18.3.5 Warunki oraz okres wycofania sie ze skutkow prawnych zapisu

Inwestor moze uchyli¢ sie od skutkéow prawnych ztozonego zapisu w sytuacji, o ktérej mowa w art. 51a
Ustawy o Ofercie Publicznej. Stosowne os$wiadczenie na piSmie powinno by¢ ztozone w Punkcie Obstugi
Klienta, ktory przyjat zapis na Akcje Serii H. Wzor stosownego oswiadczenia dostepny bedzie w biurach
maklerskich przyjmujacych zapisy na Akcje Serii H.

18.3.6 Wpiaty na Akcje Oferowane

Zapisy Podstawowe oraz Zapisy Dodatkowe powinny zosta¢ optacone w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby
Akcji Serii H objetych zapisem i ich Ceny Emisyjnej najpdzniej w momencie skfadania zapisu.

Zapisy na Akcje Serii H nieobjete w wyniku Zapiséw Podstawowych oraz Zapisow Dodatkowych powinny
zostac optacone najpozniej w dniu ich przyjmowania.

Wptata na Akcje Serii H moze by¢ dokonana w polskich ztotych gotéwka, lub w innej formie akceptowanej
przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskq przyjmujacy zapisy na Akcje Serii H.

Za moment dokonania wptaty uznaje sie moment wptyniecia Srodkow pienieznych na rachunek podmiotu
przyjmujacego zapis. W przypadku dokonywania ptatnosci przelewem inwestor powinien skontaktowac sie z
podmiotem, w ktorym zamierza ztozy¢ zapis w celu uzyskania informacji o odpowiednim numerze rachunku
bankowego oraz odpowiednim tytule przelewu. Zwraca sie uwage inwestorom, ze w przypadku dokonywania
ptatnosci przelewem nalezy wzig¢ pod uwage czas niezbedny na jego realizacje. Inwestor ponosi wylgczng
odpowiedzialno$¢ za terminowos¢ wptaty na Akcje Serii H.

Kazdy z inwestoréw jest uprawiony do dokonania potracenia swojej wierzytelnosci wobec Emitenta z
wierzytelnoscig Spotki wobec inwestora z tytutu wptaty na Akcje Serii H, jezeli przedmiotem wierzytelnosci sq
pieniadze, obie wierzytelno$ci s3 wymagalne i mogq by¢ dochodzone przed sadem lub innym organem
panstwowym oraz pod warunkiem zawarcia umowy potracenia ze Spotka. Ww. umowa potracenia powinna
zosta¢ zawarta do czasu rozpoczecia Publicznej Subskrypcji.

Jednym z celéw emisji Akcji Serii H jest pozyskanie funduszy na restrukturyzacje zadtuzenia Spotki, ktéra
zostanie dokonana w drodze potracenia wierzytelnosci wobec Emitenta wynikajacej z umowy pozyczki
opisanej w pkt. 11.2.1 Prospektu z wierzytelnoscig Spotki z tytutu optacenia objetych Akcji Serii H.
Podmiotem uprawnionym do dokonania potracenia umownego w opisany powyzej sposéb i z ww. podstawy
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jest Sylwester Cacek. Emitent zawart z Sylwestrem Cackiem ww. umowe potracenia w dniu 29 pazdziernika
2009 r. (opis przedmiotowej umowy znajduje sie w pkt 11.3.5 Prospektu).

18.3.7 Zasady przydziatu Akcji Oferowanych

W przypadku Zapisow Podstawowych Akcje Serii H zostang przydzielone zgodnie ze ztozonymi zapisami.

W przypadku, gdy w ramach Zapisow Podstawowych nie zostang przydzielone wszystkie Akcje Serii H,
nieobjete Akcje Serii H zostang przekazane na realizacje Zapisow Dodatkowych.

Jesli Zapisy Dodatkowe opiewac bedg na wiekszg liczbe Akgcji Serii H niz pozostajaca do objecia, Akcje Serii H
zostang przydzielone inwestorom, ktorzy ztozyli Zapisy Dodatkowe, na zasadach proporcjonalnej redukgji.
Utamkowe czesci akcji nie bedq przydzielane. W przypadku, gdy po zastosowaniu proporcjonalnej redukcji
pozostang nieobjete Akcje Serii H, zostang one przydzielone kolejno osobom, ktére zitozyly Zapisy
Dodatkowe na najwiekszg liczbe Akcji Serii H, a w przypadku zapisdbw na tg samgq liczbe Akcji Serii H, o
przydziale zadecyduje losowanie.

Akcje, ktore nie zostang objete w ramach Zapiséw Podstawowych i Zapisow Dodatkowych Zarzad przydzieli
wybranym przez siebie inwestorom, ktdrzy otrzymajq zaproszenia do ztozenia zapisu i ztozg oraz optacy
zapis na Akcje Serii H. Akcje Serii H zostang im przydzielone po cenie emisyjnej 10,54 zt.

Emitent nie bedzie zawiadamiat indywidualnie oséb, ktdérym przydzielono Akcje Serii H o liczbie
przydzielonych Akgcji Serii H. Wymog, o ktorym mowa w art. 439 § 2 KSH spetniony zostanie poprzez
udostepnianie kazdemu z subskrybentdw informacji dotyczacej indywidualnej liczby przydzielonych Akcji Serii
H danemu inwestorowi w domu maklerskim prowadzacym jego rachunek inwestycyjny (w ktérym przyjety
zostat zapis na Akcje Serii H).

Zwraca sie uwage inwestorom, iz rozpoczecie notowan PDA i Akcji Serii H nie jest uzaleznione od
powiadomienia inwestora o wielkosci dokonanego przydziatu.

18.3.8 Rozliczenie Oferty oraz dostarczenie PDA i Akcji Oferowanych

Rozliczenie Oferty zostanie dokonane za posrednictwem KDPW.

Zwrot nadptat oraz zwrot Srodkdw pienieznych inwestorom, ktorym nie przydzielono Akcji Serii H, lub ktorych
zapisy zostaty zredukowane, nastgpi na rachunki inwestoréw wskazane na formularzach zapisu w ciggu 14
dni od dnia dokonania przydziatu Akcji Serii H.

W przypadku niedojscia emisji Akcji Serii H do skutku, wptaty zostang zwrdcone inwestorom na rachunki
wskazane na formularzach zapisu w terminie 14 dni od dnia ogtoszenia o niedoj$ciu emisji Akcji Serii H do
skutku, zaé w razie zawarcia przez inwestorOw umow potracenia wierzytelnosci przystugujacej
wobec Emitenta z wierzytelnoscia Spotki z tytulu wplaty na Akcje Serii H umowa potracenia,
zgodnie z jej warunkami, wygasnie a wierzytelnosci inwestorow beda rozliczane na zasadach
obowiazujacych przed zawarciem ww. umowy.

Zwraca sie uwage inwestorom, ze wptaty na Akcje Serii H nie s oprocentowane. Zwroty Srodkow
pienieznych zostang dokonane bez zadnych odsetek i odszkodowan. Inwestorom nie przystuguje takze zwrot
innych poniesionych kosztow.

Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii H, Zarzad podejmie dziatania majace na celu
zarejestrowanie PDA w KDPW i zapisanie ich na rachunkach inwestoréw oraz podejmie dziatania majace na
celu rozpoczecie ich notowan na GPW.

Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii H, Zarzad wystapi takze do sadu rejestrowego o rejestracje
podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki.
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W przypadku, gdy niedojscie emisji do skutku nastgpi po dopuszczeniu do obrotu PDA, zwrot wptat na Akcje
Serii H nastgpi na rzecz inwestoréw, na rachunkach ktdrych zapisane byly PDA w dniu rozliczenia transakcji
dokonanych w ostatnim dniu ich obrotu. Za jedno PDA zostanie zwrocona kwota w wysokosci Ceny
Emisyjnej Akcji Serii H. W przypadku inwestorow, ktorzy dokonali wptat na Akcje Serii H w drodze
potracenia wierzytelnosci tytulem ww. wplaty z wlasnymi wierzytelnosciami wobec Emitenta,
rozliczenie nastapi na zasadach tozsamych z opisanymi w akapicie drugim niniejszego pkt
18.3.8.

Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoitki, Zarzad wystapi do
KDPW o rejestracje Akgji Serii H.

Po zarejestrowaniu Akcji Serii H w KDPW zostang one zapisane na rachunkach inwestoréw, ktérzy beda w
posiadaniu PDA. Za jedno PDA bedzie przystugiwa¢ jedna Akcja Serii H. Dzien wygasniecia PDA bedzie
rownoczesnie ostatnim dniem ich obrotu. Od nastepnego dnia sesyjnego notowane bedq Akcje Serii H.

18.3.9 Informacja o odstapieniu od Oferty, jej odwotaniu lub niedojsciu do skutku

Do dnia rozpoczecia notowania Praw Poboru Akcji Serii H Zarzad Emitenta moze podjac decyzje o odwotaniu
Oferty Publicznej bez podawania przyczyn.

Po rozpoczeciu Oferty Publicznej do momentu przydziatu Akcji Serii H, decyzja Emitenta o odstgpieniu od
realizacji Oferty Publicznej moze zosta¢ podjeta wylacznie z waznych przyczyn. Sytuacja taka moze miec
miejsce m.in. wéwczas, gdy:

=  wystgpig nagte zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej Polski, regionu lub $wiata, ktérych nie mozna
byto przewidzie¢ wczesniej, a ktdre mogq miec istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, polskg
gospodarke lub na dziatalno$¢ Emitenta,

* wystapig nagte zmiany w sytuacji Emitenta, ktdre moga miec istotny negatywny wptyw na jego
dziatalno$¢, a ktdrych nie mozna byto przewidzie¢ wczesniej,

* wystapig nagte zmiany w otoczeniu Emitenta, ktorych nie mozna bylo przewidzie¢ wczesniej, majace
bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta,

* wystgpig inne nieprzewidziane okolicznosci powodujace, iz przeprowadzenie Oferty Publicznej i
przydzielenie Akcji Oferowanych bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

W przypadku odwotania lub odstgpienia od przeprowadzenia Oferty Publicznej, stosowna decyzja Emitenta
zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie aneksu do Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie
Publicznej. W takim przypadku zwrot wpfat zostanie dokonany inwestorom w terminie i na zasadach
opisanych w pkt 18.3.8 Prospetu. Zwraca sie uwage inwestorom, ze wplaty zostang zwrdcone bez
jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

Niedojscie emisji Akcji Serii H do skutku moze wystapi¢ w przypadku gdy:
= w terminie okreslonymi w Prospekcie nie zostanie nalezycie subskrybowana ani jedna Akcja Serii H,

= Zarzad Spéiki nie zgtosi do sadu rejestrowego uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze
emisji Akcji Serii H, w terminie dwunastu miesiecy od daty zatwierdzenia przez KNF niniejszego
Prospektu oraz w terminie jednego miesigca od dnia przydziatu Akcji Serii H,

= wydane zostanie prawomocne postanowienie sadu rejestrowego odmawiajgce zarejestrowania
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji Akcji Serii H.

Informacja o wynikach Oferty, w tym rowniez o niedojsciu emisji Akcji Serii H do skutku zostanie podana do
publicznej wiadomosci w trybie Raportu Biezacego w terminie 14 dni od zakonczenia publicznej subskrypcji
Akgji Serii H.

18.3.10 Zamiary znacznych akcjonariuszy i czlonkow organdw zarzadzajacych, nadzorczych lub
administracyjnych Emitenta co do uczestnictwa w subskrypcji
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Zgodnie z najlepsza wiedzg Emitenta zamiary cztonkéw Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz cztonkéw innych
organow administracyjnych Spotki, co do uczestnictwa w subskrypcji Akcji Serii H przedstawiajq sie w sposéb
okreslony w ponizszym zestawieniu.

Zamiar objecia ponad 5%
Zamiar uczestnictwa w akcji oferowanych w
PODMIOT subskrypcji Akcji Serii H ramach subskrypcji Akcji
Tak/Nie Serii H
Tak/Nie
Czionkowie Zarzadu
Sylwester Cacek* TAK TAK
Bogdan Bruczko NIE NIE
Tomasz Morawski TAK TAK
Iwona Potrykus NIE NIE
Dariusz Strojewski NIE NIE
Cztonkowie Rady
Nadzorczej
Krzysztof Opawski NIE NIE
Krzysztof Biatowolski NIE NIE
Artur Gabor NIE NIE
Tomasz Gromek NIE NIE
Jan Adam Jezak NIE NIE
Znaczni Akcjonariusze
OrsNET Sp. z 0.0. posrednio TAK TAK
Pan Sylwester Cacek
Tomasz Morawski TAK TAK

* - Sylwester Cacek zamierza ztozy¢ dodatkowy zapis na wszystkie Akcje Oferowane nieobjete przez pozostatych akcjonariuszy Spétki
w przypadku niewykonania przez nich prawa poboru

Informacje przedstawione powyzej bazujg na stosownych ankietach sporzadzonych przez ww. osoby.
Informacje odnosnie przekroczenia progu 5% Akgji Serii H wskazane sg w oparciu o maksymalng mozliwg do
wyemitowania liczbe Akgcji Serii H. W przypadku okreslenia liczby Akcji Serii H na nizszym poziomie, ktory
skutkowac bedzie przekroczeniem przez powyzej wymienione osoby progu 5% Akcji Oferowanych, Emitent
zobowigzuje sie do niezwlocznego ztozenia stosownego os$wiadczenia uwzgledniajgcego zmiany w
powyzszym zakresie.

Emitent nie posiada informacji o zamiarze uczestnictwa w subskrypcji Akcji Serii H, znaczacych akcjonariuszy
(innych niz znajdujacy sie wsrdd osdb wymienionych powyzej).

18.3.11 Porownanie oplat ze strony inwestorow w ofercie publicznej oraz efektywnych wpiat
gotowkowych poniesionych na nabycie papierow wartosciowych przez czionkow
organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla lub osoby powiazane w transakcjach przeprowadzonych w ciaqgu
ostatniego roku lub tez papierow wartosciowych, ktore majq oni prawo naby¢.

Opfaty ze strony inwestoréw bedq rowne cenie emisyjnej réwnej 10,54 zt.
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W ciggu ostatniego roku cztonkowie organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, albo osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla lub osoby powigzane nie nabywaty akcji Emitenta, z wyjatkiem nabycia
przez:

(@) Prezesa Zarzadu Sylwestra Cacka 9 Akcji w obrocie wtdrnym na GPW za cene 10 ztotych za akcje
powiekszonej o prowizje maklerska,

(b) OrsNET Sp. z 0.0. 3.061.786 akcji Emitenta w ramach postepowania likwidacyjnego SfP Holdings US,
LLC poprzez przejecie majatku tej spotki bez obowiazku zaptaty jakiejkolwiek ceny.

Zadna z osob bedacych cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo oséb
zarzadzajacych wyzszego szczebla lub oséb powigzanych nie posiada specjalnych praw do nabycia Akcji.

19 DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU I
USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

Wczesniejsze emisje akcji Spotki sg obecnie notowane na rynku podstawowym GPW.

Emitent przed rozpoczeciem Publicznej Subskrypcji ztozy wniosek do KDPW, na podstawie ktorego Zarzad
KDPW podejmie uchwate warunkowg w sprawie rejestracji Akcji Serii H. Ponadto Emitent ztozy odpowiednie
whnioski o zarejestrowanie PDA w KDPW oraz o dopuszczenie i wprowadzenie PDA do obrotu na GPW.

Spdtka zamierza notowac¢ Prawa Poboru — planowany termin rozpoczecia notowania praw poboru zostat
wskazany w Pkt 18.3.2. Intencjq Emitenta jest jak najszybsze rozpoczecie notowan PDA po dokonaniu
przydziatu Akcji Oferowanych.

Po dokonaniu przydziatu Akcji Serii H, Emitent zlozy réwniez wniosek do sadu rejestrowego o
zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki. Po uzyskaniu pozytywnej decyzji sadu, Emitent
niezwtocznie ztozy wnioski o zarejestrowanie Akcji Oferowanych w KDPW oraz o dopuszczenie i
wprowadzenie Akcji Serii H do obrotu na GPW.

Akcje Oferowane zostang zapisane na rachunkach inwestorow w zamian za posiadane przez nich PDA. Za
jedno PDA bedzie przystugiwac jedna Akcja Serii H. Dzien wygasniecia PDA bedzie rownoczes$nie ostatnim
dniem ich obrotu na GPW. Od nastepnego dnia sesyjnego notowane beda Akcje Serii H.
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20 INFORMACIE DODATKOWE ZWIAZANE Z OFERTA

20.1 Opis zakresu dziatan doradcow

20.1.1 Oferujacy

Oferujgcy — Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Emitentem w
zakresie wynikajgcym z umowy na realizacje czynnosci zwigzanych z przygotowaniem oraz
przeprowadzeniem Publicznej Oferty Akcji Serii H, w tym w szczegdlnosci sporzadzeniem Prospektu zgodnie
z zakresem wskazanym w pkt 23.3, a takze petnieniem funkcji oferujgcego.

20.1.2 Doradca Prawny

Doradca Prawny — Spotka partnerska radcow prawnych Biedecki Biedecki Olejnik z siedzibg w Warszawie -
jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajgcym z zawartej umowy na penienie funkcji doradcy
prawnego Emitenta przy przeprowadzeniu Oferty Publicznej, na podstawie ktorej w szczegdlnosci
przygotowat czesci Prospektu wskazane w pkt 23.5.

20.1.3 Doradca Finansowy

Doradca Finansowy — BRE Corporate Finance S.A. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Emitentem w
zakresie wynikajacym z umowy na petnienie funkcji podwykonawcy Oferujgcego przy przeprowadzaniu
Oferty Publicznej, na podstawie ktérej w szczegolnosci przygotowat czesci Prospektu wskazane w pkt 23.4.

20.14 Biegly Rewident

Biegly Rewident — PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Emitentem
w zakresie wynikajacym z umowy o badanie skonsolidowanych historycznych informacji finansowych
Emitenta dla potrzeb niniejszego Prospektu. Biegly Rewident przeprowadzit badanie zamieszczonego w
Prospekcie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakonczone 31 grudnia
2008 roku oraz dokonat przegladu skonsolidowanego skroconego $rodorcznego sprawozdania finansowego
Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia 2009 r. do 30 czerwca 2009 r.

20.1.5 Biegly rewident sporzadzajacy raport o opisowych informacjach pro forma

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajagcym z
umowy o przygotowanie raportu niezaleznego biegtego rewidenta o opisowych informacjach pro forma dla
potrzeb niniejszego Prospektu. Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jest powigzany z Emitentem
w zakresie wynikajagcym z umowy na zbadanie sprawozdan finansowych Spotki za 2009 rok.

20.2 Informacje osob trzecich oraz oswiadczenia ekspertow i
oswiadczenie o jakimkolwiek zaangazowaniu

20.2.1 Dane o ekspertach i osobach sporzadzajacych raporty na zlecenie Emitenta i
wykorzystaniu informacji przez nich sporzadzonych w dokumencie rejestracyjnym

Nie dotyczy.

20.2.2 Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od 0sob trzecich zostaly dokladnie powtdrzone
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W pkt 7.2.2.3 i 7.2.2.4 Prospektu zamieszczone zostaly informacje pochodzace od nastepujacych osob
trzecich: GfK Polonia, PMR Publications, PMR Research, Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS).

Informacje pochodzace od oséb trzecich zostaty doktadnie powtdrzone oraz w stopniu, w jakim Emitent
moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osobe trzecig, nie zostaty pominiete zadne
fakty, ktére sprawityby, ze powtdrzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

21 INTERESY 0sOB FIZYCZNYCH LUB PRAWNYCH
ZAANGAZOWANYCH W EMISJE LUB OFERTE

21.1 Emitent

Emitent jest zainteresowany sprzedaza jak najwiekszej liczby Akcji Serii H i uzyskaniem ich jak najwyzszej
ceny. W zwigzku z powyzszym rowniez pracownicy Emitenta zaangazowani w prace nad emisjg, zgodnie z
ich obowigzkiem dbatosci o dobro pracodawcy, sg zainteresowani, aby doszto do subskrypcji jak najwiekszej
liczby Akcji Serii H po jak najwyzszej cenie emisyjnej. Pracownicy Emitenta zaangazowani w prace nad
emisjg, a w szczegdlnosci w prace nad Prospektem, nie posiadajg bezposredniego interesu majatkowego w
powodzeniu emisji Akcji Serii H w tym sensie, ze od jej powodzenia nie zalezg zadne premie ani podwyzki
wynagrodzen pracownikow.

21.2 Oferujacy

Oferujacy — Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Emitentem w
zakresie wynikajacym z umowy na realizacje czynnosci  zwigzanych z przygotowaniem oraz
przeprowadzeniem Publicznej Oferty Akgji Serii H. Oferujacy nie ma interesu ekonomicznego, ktory zalezy od
sukcesu Oferty Publicznej.

21.3 Doradca Prawny

Doradca Prawny — Spotka partnerska radcow prawnych Biedecki Biedecki Olejnik z siedzibg w Warszawie -
jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawartej umowy na petnienie funkcji doradcy
prawnego Emitenta przy przeprowadzeniu Oferty Publicznej. Doradca Prawny nie ma interesu
ekonomicznego, ktory zalezy od sukcesu Oferty Publicznej.

21.4 Doradca Finansowy

Doradca Finansowy — BRE Corporate Finance S.A. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Oferujagcym w
zakresie wynikajacym z umowy na petnienie funkcji podwykonawcy Oferujgcego przy przeprowadzaniu
Publicznej Oferty Akcji Serii H. Doradca Finansowy nie ma interesu ekonomicznego, ktéry zalezy od sukcesu
Oferty Publicznej.

21.5 Biegty Rewident

Biegty Rewident — PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — jest powigzany z Emitentem
w zakresie wynikajacym z umowy o badanie skonsolidowanych historycznych informacji finansowych
Emitenta dla potrzeb niniejszego Prospektu. Biegly Rewident przeprowadzit badanie zamieszczonego w
Prospekcie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakonczone 31 grudnia
2008 roku oraz dokonat przegladu skonsolidowanego skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego
Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia 2009 r. do 30 czerwca 2009 r. Biegly Rewident nie ma interesu
ekonomicznego, ktory zalezy od sukcesu Oferty Publiczne;.
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21.6 Biegly rewident sporzadzajacy raport o opisowych informacjach
pro forma

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajagcym z
umowy o przygotowanie raportu niezaleznego biegtego rewidenta o opisowych informacjach pro forma dla
potrzeb niniejszego Prospektu. Ponadto Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jest powigzany z
Emitentem w zakresie wynikajacym z umowy na zbadanie sprawozdan finansowych Spétki za 2009 rok.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie nie ma interesu ekonomicznego, ktory zalezy od sukcesu
Oferty Publicznej.
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22 BIEGLI REWIDENCI W OKRESIE OBJETYM HISTORYCZNYMI
INFORMACJAMI FINANSOWYMI

Firma: PricewaterhouseCoopers Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba: Warszawa

Adres: Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa

Telefon: 022 523 40 00

Faks: 022 523 40 40

Adres strony internetowej: www.pwc.com/pl

Adres poczty elektronicznej: pwcpoland@pl.pwc.com

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 144.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakornczone 31 grudnia 2008 roku
przygotowanego na potrzeby niniejszego Prospektu, oraz wydata opinie bez zastrzezen z badania
powyzszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zamieszczong w punkcie 25.5 niniejszego
Prospektu. Opinia zawierata dodatkowe, uzupetniajace objasnienia, nie powodujace zmiany wyrazanej opinii.
Opis objasnien znajduje sie w tresci opinii.

Odpowiedzialno$¢ PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. w zakresie informacji w Prospekcie ograniczona jest do
wyzej wymienionej opinii, a oswiadczenie dotyczace zakresu odpowiedzialnosci PricewaterhouseCoopers Sp.
Z 0.0. zostato zawarte w treSci wydanej opinii.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku
oraz sporzadzonego zgodnie z MSSF jednostkowego sprawozdania finansowego Sfinks Polska S.A. za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku oraz wydata opinie bez zastrzezen z badania powyzszych sprawozdan
finansowych. Opinie z badania powyzszych sprawozdan zawierajg dodatkowe, uzupetniajace objasnienia, nie
powodujace zmiany wyrazanej opinii:

e Bilans sporzadzony przez Spotke na dzien 31 grudnia 2008 r. wykazywat skumulowane straty w
wysokosci 81.531 tys. zt. Skumulowane straty przewyzszyly sume kapitatu podstawowego oraz kapitatu
zapasowego. W takiej sytuacji Zarzad, stosownie do dyspozycji zawartej w art. 397 Kodeksu spotek
handlowych, jest zobowigzany do niezwtocznego zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, w celu
powziecia uchwaty, co do dalszego istnienia Spotki. Do dnia wydania opinii nie zostato zwotane Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy majace na celu podjecie takiej uchwatly. Zarzad przedstawit uzasadnienie
tej decyzji w punkcie 3 dodatkowych not objasniajacych do sprawozdania finansowego;

e W bilansie na dzien 31 grudnia 2008 r. zobowigzania Spdtki przekroczyty warto$¢ jej aktywow. W
przypadku, gdy warto$¢ zobowigzan Spdtki przekroczy warto$¢ jej majatku Prawo upadtosciowe i
naprawcze art. 21, w zwigzku z art. 11 ust. 2, naklada na Zarzad obowigzek ztozenia do Sadu wniosku o
ogtoszenie upadtosci. Podjete dziatania oraz swoje stanowisko Zarzad przedstawit w punkcie 3
dodatkowych not objasniajacych do sprawozdania finansowego;

e Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadgq kontynuacji dziatalnosci. Punkt 3
dodatkowych not objasniajacych do sprawozdania finansowego przedstawia istnienie istotnej
niepewnosci co do kontynuowania dziatalno$ci przez Spotke w przyszitosci, opisuje uzasadnienie przyjecia
zasady kontynuacji dziatalnosci oraz plany odnoénie przysztej dziatalnosci Spotki. Wiasciwosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci zalezy od pomysinej realizacji tych planow. Jesli
okolicznosci te nie ziscityby sie, zastosowanie zasady kontynuacji dziatalnosci mogtoby nie by¢ wiasciwe.
Sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt, ktére bytyby konieczne w takich okolicznosciach.
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Ponadto PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. dokonata przegladu skonsolidowanego skroconego $rodorcznego
sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia 2009 r. do 30 czerwca 2009 r. oraz wydata
raport z przegladu bez zastrzezen.

Raport z przegladu powyzszego sprawozdania finansowego zawiera dodatkowe, uzupetniajace objasnienia:

e w S$rodrocznym skonsolidowanym bilansie na dzien 30 czerwca 2009 r. zobowigzania Jednostki
dominujacej przekroczyty wartos¢ jej aktywoéw. W przypadku, gdy warto$¢ zobowigzan Jednostki
dominujacej przekroczy warto$¢ jej majatku, Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz.U. z 2003 r., nr 60,
poz. 535 z pdzniejszymi zmianami) art. 21, w zwigzku z art. 11 ust. 2, naktada na Zarzad obowiazek
Ztozenia do Sadu wniosku o ogloszenie upadiosci. Podjete dziatania oraz swoje stanowisko Zarzad
Jednostki dominujacej przedstawit w punkcie 4 dodatkowych not objasniajacych do podtrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

e potroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadq
kontynuacji dziatalnosci. Punkt 4 dodatkowych not objasniajagcych do pdtrocznego skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawia istnienie istotnej niepewnosci co do
kontynuowania dziatalno$ci przez Grupe w przysztosci, opisuje uzasadnienie przyjecia zasady kontynuaciji
dziatalno$ci oraz plany odnosnie przysztej dziatalnoSci Grupy. Wiasciwo$¢ zastosowania zasady
kontynuacji dziatalnosci zalezy od pomysinej realizacji tych plandw. Jesli okolicznosci te nie ziscityby sie,
zastosowanie zasady kontynuacji dziatalnosci mogtoby nie by¢ wiasciwe. Potroczne skrdcone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt, ktore bylyby konieczne w takich
okolicznosciach.

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Spotka z ograniczong

Firma: odpowiedzialnoscig

Siedziba: Warszawa

Adres: Ul. Nowogrodzka 12 lok. 3, 00-511 Warszawa
Telefon: 022 622 19 22

Faks: 022 629 87 47

Adres strony internetowej: www.bakertillysmoczynski.pl

Adres poczty elektronicznej: bts@bakertillysmoczynski.pl

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 1898.

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku
oraz wydata opinie bez zastrzezen z badania powyZzszego sprawozdania finansowego, wlaczong przez
odniesienie do niniejszego Prospektu. Opinia zawierata dodatkowe, uzupetniajgce objasnienie, zgodnie z
ktérym sprawozdania finansowe wchodzace w sktad skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien
31.12.2006, poza Sfinks Polska S.A., nie podlegaty obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
jednostkowego sprawozdania finansowego Sfinks S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku oraz
wydata opinie bez zastrzezen z badania powyzszego sprawozdania finansowego.

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku
oraz wydata opinie bez zastrzezen z badania powyzszego sprawozdania finansowego, wiaczong przez
odniesienie do niniejszego Prospektu. Opinia zawierata dodatkowe, uzupetniajace objasnienie, zgodnie z
ktérym sprawozdania finansowe wchodzace w sklad skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien
31.12.2007, poza Sfinks Polska S.A., nie podlegaty obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.
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BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o. przeprowadzita badanie sporzadzonego zgodnie z MSSF
jednostkowego sprawozdania finansowego Sfinks S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku oraz
wydata opinie bez zastrzezen z badania powyzszego sprawozdania finansowego.

22.1 Osoby fizyczne dziatajace w imieniu podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych

W imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z. 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
dziata Marcin Sawicki.

W imieniu BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych dziata Monika Byczyniska i Joe Smoczynski.

22.2 Osoby fizyczne dokonujace badania sprawozdania finansowego

Osobg dokonujacq badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata
zakonczone 31 grudnia 2008 roku dla potrzeb niniejszego Prospektu oraz dokonujacg przegladu
skonsolidowanego skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres od 1 stycznia
do 30 czerwca 2009 r. jest biegty rewident Marcin Sawicki. Podstawg uprawnien biegtego rewidenta Marcina
Sawickiego dokonujacego badania skonsolidowanych historycznych informacji finansowych jest wpis na liste
biegtych rewidentow pod nr 11393/8141.

Osobg dokonujacq badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za okres obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2007 r. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za Grupy Sfinks za okres
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r. jest biegty rewident Monika Byczynska. Podstawg uprawnien
biegtego rewidenta Moniki Byczynskiej dokonujacej badania skonsolidowanych historycznych informacii
finansowych jest wpis na liste biegtych rewidentéw pod nr 9877.

22.3 Opis powigzan podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych i osob dzialajacych w jego imieniu i na rzecz
Emitenta

Pomiedzy PricewaterhouseCoopers Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig i osobami dziatajacymi w jego
imieniu, a Emitentem i innymi podmiotami Grupy Emitenta nie wystepujgq zadne powigzania natury
formalnej, nieformalnej badZ osobistej poza powigzaniami zwigzanymi z petnieniem roli Biegtego Rewidenta.
Osoby dziatajace w jego imieniu nie majg zadnych powigzan prawnych, organizacyjnych, finansowych z
Emitentem i innymi podmiotami Grupy Emitenta, jak rowniez osobami dziatajgcymi w jego imieniu.

Pomiedzy BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig i osobami
dziatajacymi w jego imieniu, a Emitentem i innymi podmiotami Grupy Emitenta nie wystepuja zadne
powigzania natury formalnej, nieformalnej badZ osobistej poza powigzaniami zwigzanymi z petnieniem roli
biegtego rewidenta. Osoby dziatajace w jego imieniu nie majg zadnych powigzan prawnych, organizacyjnych,
finansowych z Emitentem i innymi podmiotami Grupy Emitenta, jak réwniez osobami dziatajagcymi w jego
imieniu.

22.4 Informacje o zmianie bieglego rewidenta

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi biegty rewident nie ztozyt rezygnacji Emitentowi,
ani tez nie zostat zwolniony przez Emitenta.

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za dwa lata zakonczone 31 grudnia 2008
r. sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska dokonata PricewaterhouseCoopers Sp. z o. o.
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Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za 2007 r. sporzadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskag
dokonata BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o.

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks za 2006 r. sporzadzonego zgodnie z

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskag
dokonata BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o.

Nie istniejg istotne do ujawnienia powody zmiany biegtego rewidenta.
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23  OSWIADCZENIE STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI
(WE) NR 809/2004 z DNIA 29 KWIETNIA 2004 R.

23.1 Emitent

Nazwa, siedziba i adres Emitenta:

Firma: Sfinks Polska S.A
Siedziba: Lédz

Adres: Al. Kosciuszki 80/82
Telefon: (+ 48 42) 636 80 61
Adres poczty sekretariat@sfinks.pl
elektronicznej:

Strona internetowa: www.sfinks.pl

W imieniu Emitenta dziatajg nastepujgce osoby fizyczne:

Sylwester Cacek— Prezes Zarzadu
Tomasz Morawski — Wiceprezes Zarzadu
Bogdan Bruczko — Wiceprezes Zarzadu
Iwona Potrykus — Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Strojewski — Wiceprezes Zarzadu

Osoby dziatajace w imieniu Emitenta odpowiedzialne sg za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie.
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23.2 Oswiadczenie osob dziatajacych w imieniu Emitenta jako
podmiotu odpowiedzialnego za informacje zamieszczone
w Prospekcie

SFINKS POLSKA S.A. z siedzibg w todzi, bedac podmiotem odpowiedzialnym za informacje zamieszczone w
Prospekcie, niniejszym oswiadcza zgodnie z najlepszq wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by
zapewni¢ taki stan, ze informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym oraz ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtyby wptywac na jego znaczenie.

SFINKS POLSKA S.A.

Sylwester Cacek
Prezes Zarzadu

Bogdan Bruczko Tomasz Morawski Dariusz Strojewski Iwona Potrykus
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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23.3 Oswiadczenie Oferujacego

Dziatajagc w imieniu Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A. niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie z naszq
najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w
Prospekcie w czesciach, ktore sporzadzit Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A., tj. w nastepujacych czesciach
Prospektu: 1.6 Oferta publiczna i Akcje Oferowane, 18 Informacje o warunkach oferty, 19 Dopuszczenie
papierow wartosciowych do obrotu oraz 20.1.1 Oferujacy sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, oraz ze w ww. czeSciach Prospektu nie pominieto niczego, co mogtoby wplywac na ich

znaczenie.

Adam Jaroszewicz Konrad Zawisza
Wiceprezes Zarzadu Petnomocnik
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23.4 Oswiadczenie Doradcy Finansowego

Dziatajagc w imieniu BRE Corporate Finance S.A. niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospekcie w
czesciach, ktore sporzadzito BRE Corporate Finance S.A., tj. w nastepujacych czesciach Prospektu: 1, 2.1.1,
2.1.2,2.1.3,2.14,4,5, 6.2.2.1, 7.2.2, 20.1.3, 21.4 s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym,
oraz ze w ww. czesciach Prospektu nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Piotr Galazka Leszek Filipowicz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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23.5 Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Dziatajgc w imieniu Spotki partnerskiej radcow prawnych Biedecki Biedecki Olejnik, niniejszym o$wiadczam,
ze zgodnie z mojg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje
zawarte w Prospekcie w czeSciach, ktore sporzadzita Spotka partnerska radcow prawnych Biedecki Biedecki
Olejnik, tj. w nastepujacych czesciach Prospektu: Pkt 2.1.5, Pkt 7.1.1-7.1.4, Pkt 7.3, Pkt 12, Pkt 15-17, Pkt
20.1.2, Pkt 21.3, Pkt 23.5 sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze w ww. czeSciach
Prospektu nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Ludomir Biedecki
Radca Prawny, Partner

199



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

24 DEFINICIE

Ponizej znajduje sie zestawienie skrotow i definicji zawartych w niniejszym Prospekcie.

Akcje Akcje Sfinks Polska S.A.
Do 6.867.904 Akcji zwyktych na okaziciela Serii H Sfinks Polska S.A. o
Akcje Oferowane wartosci nominalnej 1 PLN kazda przeznaczonych do objecia przez

inwestorow na zasadach przewidzianych w Prospekcie
100.000 akcji zwyktych na okaziciela Serii A Sfinks Polska S.A. o

Akdje Serii A wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) .. 2.960.802 akcji zwyktych na okaziciela Serii B Sfinks Polska S.A. o
Akcje Serii B s : . .
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) . 306.600 akcji zwyktych na okaziciela serii B Sfinks Polska S.A., o
Akcje Serii C L : . .
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) . 2.951.022 akcji zwyktych na okaziciela serii D Sfinks Polska S.A., o
Akcje Serii D L ; i .
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) . 2.462.527akcji zwyktych na okaziciela serii E Sfinks Polska S.A., o
Akcje Serii E . " ) )
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) .. 500.000 akgji zwyktych na okaziciela serii G Sfinks Polska S.A., o
Akcje Serii G . . . .
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
) .. Do 6.867.904 akcji zwyktych na okaziciela serii H Sfinks Polska S.A., o
Akcje Serii H . . . X
wartosci nominalnej 1 PLN kazda
Akcjonariusz Osoba posiadajaca Akcje Emitenta
AmRest Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we
AmRest .
Wroctawiu
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w
Banki Wierzyciele Warszawie, Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie oraz
ING Bank Slaski S.A. z siedzibgq w Katowicach]
Biegty Rewident PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie
Cena Emisyjna Cena Emisyjna Akcji Serii [H] w ramach Publicznej Subskrypcji
CzZK Korona czeska — prawny $rodek ptatniczy w Republice Czeskiej
Data Prospektu, Data Zatwierdzenia Dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF
Prospektu
Doradca Finansowy BRE Corporate Finance Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Spétka partnerska radcdw prawnych Biedecki Biedecki Olejnik z

siedzibg w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4
listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w

Dyrektywa 2003/71/WE zwiazku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papierow

wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE

Dyrektywa Rady 2009/47/WE z dnia 5 maja 2009 roku zmieniajaca

Doradca Prawny

Dyrektywy 2009/47/WE Dyrektywe 2006/112/WE w zakresie stawek obnizonych podatku od
wartosci dodanej (VAT)
Dz.U. Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej
EBIT Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Zysk na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje
EBITDA . P :
rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych
Emitent, Spdtka Sfinks Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w todzi
Wspdlna waluta obowigzujaca w panstwach Europejskiej Unii
Euro, EUR - ;
Gospodarczej i Walutowej
Franchisingobiorcy Podmioty, ktére zawarty Umowe Franchisingowg z Emitentem
Gietda, GPW Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.
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Grupa, Grupa Emitenta
Grupa Sfinks, Grupa Kapitatowa
HUF

Inwestor Indywidualny

Inwestor Instytucjonalny

Kodeks Cywilny, K.c., KC

Kodeks Spotek Handlowych, K.s.h.,
KSH

Komisja, KNF

KRS

KW

MSR

MSSF

NBP
NWZA, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

Oferta Publiczna, Publiczna Oferta

Oferujacy, Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A., Podmiot Oferujacy

Ordynacja podatkowa

Panstwo Cztonkowskie

PDA, Prawa do Akgcji

PKB
PLN, ztoty

POK

Prawo Poboru
Prospekt, Prospekt Emisyjny

Publiczna Subskrypcja
Rada Nadzorcza, RN

Raport Biezacy

Grupa kapitatowa Sfinks Polska S.A. w rozumieniu Ustawy o Ofercie
Publicznej

Grupa kapitatowa Sfinks Polska S.A. w rozumieniu MSSF

Forint wegierski — prawny $rodek ptatniczy w Republice Wegierskiej

Osoba fizyczna, zardwno Rezydent, jak i Nierezydent w rozumieniu
Prawa Dewizowego

Osoba prawna oraz jednostka organizacyjna nie posiadajgca
osobowosci prawnej, zarowno Rezydent jak i Nierezydent w
rozumieniu Prawa Dewizowego, w tym podmiot zarzadzajacy cudzym
portfelem papierow wartosciowych na zlecenie (w przypadku ztozenia
jednego zapisu w imieniu 0sob, ktérych rachunkami zarzadza i na
rzecz ktérych zamierza naby¢ Akcje Oferowane)

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz.
93, z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych
(Dz.U. Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.)

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowy Rejestr Sadowy utworzony na podstawie ustawy o KRS
Ksiega wieczysta

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez Unie
Europejskgq

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzone przez Unie Europejskg

Narodowy Bank Polski

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta

Oferta publiczna w rozumieniu przepiséw Ustawy o Ofercie Publicznej
przeprowadzana w zwigzku z publicznym proponowaniem nabycia
Akcji Oferowanych na podstawie niniejszego Prospektu

Dom Inwestycyjny BRE Banku Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, firma inwestycyjna w rozumieniu przepiséw Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi, podmiot oferujacy Akcje
Oferowane

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (Dz.U.
2005 Nr 8, poz. 60, z pdzn. zm.)

panstwo bedace cztonkiem Unii Europejskiej

Prawo do Akcji Serii H — zbywalne prawo majgtkowe majace
charakter papieru warto$ciowego w rozumieniu art. 3 pkt 29) Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Produkt Krajowy Brutto

Ztoty, prawny $rodek ptatniczy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
wprowadzony do obrotu pienieznego od dnia 1 stycznia 1995 r.,
zgodnie z ustawa z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji ztotego (Dz.U.
Nr 84, poz. 386 z pdzn. zm.), majacy wartos¢ rowng 10.000 PLZ
Punkt Obstugi Klienta

Prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji Emitenta serii H zgodnie z
art. 433 KSH

Niniejszy, jedynie prawnie wigzacy dokument, sporzadzony zgodnie z
Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004, zawierajacy informacje
o Ofercie Publicznej i Spdtce

Subskrypcja Akcji Serii H oparta na zasadach okreslonych w
niniejszym Prospekcie Emisyjnym

Rada Nadzorcza Sfinks Polska S.A.

Przekazywane przez Emitenta informacje biezace sporzadzane w
formie i zakresie okreslonym w Rozporzadzeniu o raportach biezgcych
i okresowych
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Regulamin GPW, Regulamin Gietdy

Rejestr Handlowy
Rejestr Przedsiebiorcéw KRS
Rep.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr
809/2004

Rozporzadzenie w Sprawie Informacji
Biezacych i Okresowych

Rozporzadzenie Rady w Sprawie
Koncentracji, Rozporzadzenie

Rozporzgdzenie Rady w Sprawie
Higieny Srodkow Spozywczych

Rozporzadzenie Rady w Sprawie
Kontroli Urzedowych

Rozporzadzenie Rady w Sprawie Zasad
i Wymagan Prawa Zywno$ciowego

Statut

Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW

Sfinks, Sfinks Polska S.A.
SFINKS Deutschland GmbH

Sfinks Czech & Slovakia s.r.o.

SFINKS Hungary Catering, Trade and
Services Ltd. (SFINKS Hungary
Vendéglatd Kereskedelmi és
Szolgaltatd Ktf.)

Shanghai Express Sp. z o.0.

Umowa Franchisingowa

Umowy Restrukturyzacyjne

Regulamin Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. przyjety
Uchwatg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. z dnia 4 stycznia 2006 r. (z p6zn. zm.)

Rejestr handlowy, o ktérym mowa w Kodeksie Handlowym

Rejestr przedsiebiorcdw, o ktérym mowa w Ustawie o KRS
Repertorium

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz
formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259)

Rozporzadzenie Rady nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w
sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (Dz.U. UE L 24 poz. 1 z
29 stycznia 2004 r.)

Rozporzadzenie (WE) nr 852/2004 parlamentu europejskiego i rady z
dnia 29 kwietnia 2004 r. w sprawie higieny Srodkéw spozywczych
Rozporzadzenie (WE) nr 882/2004 parlamentu europejskiego i rady z
dnia 20 kwietnia 2004 r. w sprawie kontroli urzedowych
przeprowadzanych w celu sprawdzenia zgodnosci z prawem
paszowym i zywnosciowym oraz regutami dotyczacymi zdrowia
zwierzat i dobrostanu zwierzat

Rozporzadzenie (we) nr 178/2002 parlamentu europejskiego i rady z
dnia 28 stycznia 2002 r. ustanawiajace ogdlne zasady i wymagania
prawa zywnosciowego, powotujace Europejski Urzad ds.
bezpieczenstwa zywnosci oraz ustanawiajace procedury w zakresie
bezpieczenstwa zywnosci

Jednolity tekst Statutu Emitenta stanowigcy Zatacznik w pkt 28.1
Prospektu

Szczegotowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierdow
Wartosciowych - Zatgcznik do uchwaty Zarzadu KDPW S.A. nr 79/98 z
dnia 29 stycznia 1998 r. (z p6zn. zm.)

Sfinks Polska Spoétka Akcyjna z siedzibg w todzi

SFINKS Deutschland, SFINKS Deutschland z siedzibg w Berlinie,
Niemcy

Sfinks Czech & Slovakia spolecnost s ru¢enim omezenym z siedzibg w
Pradze, Republika Czeska

SFINKS Hungary Vendéglatd Kereskedelmi és Szolgaltato Ktf. Z
siedzibgq w Budapeszcie, Wegry

Shanghai Express Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w todzi.

Oznacza umowe franchisingowg zawarta z Emitentem regulujacq
zasady korzystania z rzeczy oraz praw zwigzanych z prowadzeniem
przedsiewziecia pod nazwaq ,Restauracja SPHINX” ,, Restauracja
Chtopskie Jadto” lub ,Restauracja WOOK”

Umowa restrukturyzacyjna z dnia 10 kwietnia 2009 r. zawarta z
bankiem PKO BP S.A., Umowa restrukturyzacyjna z dnia 08 kwietnia
2009 r. zawarta z ING Bankiem Slaskim S.A. oraz Aneks z dnia 9
kwietnia 2009 r. do Umowy o limit wierzytelnosci zawartej w dniu 24
lipca 2007 r. z Raiffeisen Bank Polska S.A.

202



PROSPEKT EMISYJINY SFINKS POLSKA S.A.

UOKIK

usD

Ustawa o bezpieczenstwie zywnosci i
zywienia

Ustawa o KRS

Ustawy o Niektorych Zabezpieczeniach

Finansowych

Ustawa o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow

Ustawa o Ofercie Publicznej

Ustawa o Podatku Dochodowym od
Osdb Prawnych

Ustawia o Podatku od Spadkow i
Darowizn

Ustawa Prawo upadtosciowe i
naprawcze

Ustawa o Rachunkowosci
VAT

Warranty Subskrypcyjne Serii A

Warranty Subskrypcyjne Serii B

WIBOR
WZA

Zasady Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW

Zbadane Skonsolidowane

Sprawozdanie Finansowe za rok 2006

Zbadane Skonsolidowane

Sprawozdanie Finansowe za rok 2007

Zbadane Skonsolidowane

Sprawozdanie Finansowe za lata 2007-

2008

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Dolar amerykanski - jednostka monetarna Stanéw Zjednoczonych
Ameryki Pétnocnej

Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o bezpieczenstwie zywnosci i
zywienia (Dz. U. Nr 171, poz. 1225 z p4zn. zm.)

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym
(Dz.U. z 2001 r. Nr 17 poz. 209, z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 2 kwietnia 2004 r. — o niektorych zabezpieczeniach
finansowych (Dz.U. z 2004 r. Nr 91, poz. 871 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. - Ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538 z pdzn. zm.)
Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i
konsumentéw (Dz.U. nr 50, poz. 331 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. - Ustawa o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U.
Z 2005 r. Nr 184, poz. 1539 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b
prawnych (Dz.U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654, z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn
(tekst jednolity Dz.U. z 2004 r. Nr 142, poz. 1514, z p6zn. zm.)
Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze
(Dz.U. z 2003 r. Nr 60, poz. 535, z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 .
Nr 76, poz. 694, z pdzn. zm.)

Podatek od towaréw i ustug

500.000 warrantdw subskrypcyjnych serii A na okaziciela
uprawniajacych posiadaczy Praw do Akgcji Serii F do objecia Akcji Serii
G

Do 500.000 warrantéw subskrypcyjnych na okaziciela serii B
uprawniajacych posiadaczy Warrantdw Subskrypcyjnych Serii A do
objecia Akgcji Serii G

Warsaw Interbank Offered Rate - stopa procentowa przyjeta na
polskim rynku miedzybankowym dla kredytéw miedzybankowych

Walne Zgromadzenie Emitenta

Oznacza zasady okreslone w zataczniku do Uchwaty Nr 12/1170/2007
Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie z dnia 4 lipca
2007 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za 2006 r.,
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska,
zbadane przez BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za 2007 rok,
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, zbadane przez BAKER TILLY
Smoczynski i Partnerzy Sp. z o. o.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za dwa lata
zakonczone 31 grudnia 2008 r., sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
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25 SKONSOLIDOWANE INFORMACIJE FINANSOWE GRUPY SFINKS

25.1 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnimi rocznymi skonsolidowanymi informacjami finansowymi sporzadzonymi przez Emitenta oraz
zbadanymi przez Biegtego Rewidenta jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez
Unie Europejskq za dwa lata zakonczone 31 grudnia 2008 r. zamieszczone w niniejszym Prospekcie.

25.2 Srédroczne informacje finansowe i inne

Poddane przegladowi Biegtego Rewidenta skonsolidowane skrdcone $rédroczne sprawozdanie finansowe
Grupy Sfinks za okres od 01.01.2009 do 30.06.2009 roku zostato wiaczone do Prospektu przez odniesienie i
jest dostepne w raporcie okresowym zamieszczonym na stronie internetowej Emitenta: www.sfinks.pl.

Niezbadane skonsolidowane skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za III kwartat 2009
roku zostato wiaczone do Prospektu przez odniesienie i jest dostepne w raporcie okresowym zamieszczonym
na stronie internetowej Emitenta: www.sfinks.pl.

25.3 Wskazanie innych informacji w Prospekcie, ktore zostaly
zbadane przez biegtych rewidentow
Nie dotyczy.

254 Zrédta danych finansowych w prospekcie nie pochodzacych ze
sprawozdan finansowych Emitenta zbadanych przez biegtego
rewidenta

W przypadku danych finansowych nie pochodzacych ze sprawozdan finansowych Grupy Sfinks zostato
podane odpowiednie zrodto danych, a dane te zostaty oznaczone jako niezbadane.
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25.5 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks za dwa
lata zakonczone 31 grudnia 2008 r. wraz z opinia Biegtego
Rewidenta

F-0



