Prospekt emisyjny spofki

Sfinks Polska S.A.

Prospekt zostat przygotowany w zwigzku z:

- publiczng oferta subskrypcji Akcji Serii F,

- publiczng ofertg sprzedazy Akcji oznaczonych kodem PLSFINKS00011, bedacych w posiadaniu Polish Enterprise Fund IV L.P.,

— dopuszczeniem i wprowadzeniem 100.000 Akcji Serii A, 2.960.802 Akcji Serii B, 306.600 Akcji Serii C, 2.951.022 Akcji Serii D,
2.462.527 Akcji Serii E, do 500.000 Akcji Serii F, a takze do 500.000 Praw do Akcji Serii F do obrotu na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

W publicznej ofercie (Oferta) oferowane sg do nabycia Akcje Serii F i Akcje, oznaczone kodem PLSFINKS00011, bedace
w posiadaniu Polish Enterprise Fund IV L.P. (Akcje Sprzedawane). Zgodnie z uchwatg nr 4/2006 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 29 marca 2006 roku Spétka emituje nie wiecej niz 500.000 Akcji Serii F. Jednostkowa
warto$¢ nominalna akcji SFINKS POLSKA S.A. wynosi 1 zt. Akcje Oferowane sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Informacja
o0 ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 54 ust. 3 ustawy o ofercie
publicznej po przeprowadzeniu procesu budowy ksiegi popytu na Akcje Oferowane wsrdd Inwestorow Instytucjonalnych i po
zakonczeniu przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych

Oferta realizowana bedzie wylacznie w Polsce. Akcje stanowigce Oferte (Akcje Oferowane) zaoferowane zostang Inwestorom
Indywidualnym oraz Inwestorom Instytucjonalnym. W ramach Oferty wérdéd Inwestorow Instytucjonalnych zostanie przeprowadzona
budowa ksiegi popytu na Akcje Oferowane. Osoby zainteresowane udziatem w procesie budowy ksiegi popytu powinny
skontaktowa¢ sie z Oferujacym. Ustalony przez Emitenta i Sprzedajacego, w porozumieniu z Oferujacym, Przedziat Cenowy wynosi
od 23 do 28 zt. Na podstawie wynikéw budowy ksiegi popytu na Akcje Oferowane oraz z uwzglednieniem popytu zgtoszonego przez
Inwestoréw Indywidualnych i zadeklarowanych przez nich cen zostanie w dniu 30 maja 2006 r. ustalona i podana do publicznej
wiadomo$ci Cena Emisyjna/Cena Sprzedazy, ktéra bedzie jednolita dla kazdej z transz. Zapisy w Transzy Inwestoréw
Indywidualnych na Akcje Oferowane przyjmowane bedg w okresie od 24 maja 2006 r. do 29 maja 2006 r. do godz. 15.00. Zapisy
w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych na Akcje Oferowane przyjmowane beda w okresie od 30 maja 2006 r. do 31 maja 2006 r.
Emitent planuje rozpoczecie notowan Akcji Sprzedawanych i Praw do Akcji Serii F na rynku podstawowym Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie w czerwcu 2006 .

Szczegotowe terminy Oferty zostaty przedstawione m.in. w cze$ci Prospektu pt. ,Podsumowanie”.
Z Ofertg zwigzane sg ryzyka, ktore zostaly opisane w rozdziale Prospektu ,Czynniki ryzyka zwiazane z Emitentem oraz typem

papieru wartosciowego objetego emisjq”. Informacje zamieszone w Prospekcie zostaty zaktualizowane na dzien zatwierdzenia
Prospektu przez Komisje Papierdw Wartosciowych i Gietd.

Oferujacym Akcje Oferowane jest Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie

m ‘ Centralny Dom Maklerski
™ | PEKAO SA

Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd w dniu 23 maja 2006 roku.
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Niniejsze Podsumowanie powinno by¢ rozumiane jako wprowadzenie do Prospektu. Kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna
by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catej tresci Prospektu. Szczegdlng uwage inwestor powinien zwrécic na ryzyka wskazane
w Posumowaniu, a opisane w rozdziale Prospektu pt. ,Czynniki ryzyka”. Inwestor wnoszacy powddztwo odnoszace si¢ do Prospektu poniesie koszt
ewentualnego przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania przed sadem. Odpowiedzialno$¢ cywilna wigze te osoby, ktore
sporzadzity Podsumowanie tacznie z kazdym jego ttumaczeniem i wnioskowaty o jego potwierdzenie, ale jedynie w przypadku, gdy Posumowanie
jest wprowadzajace w btad, niedoktadne lub sprzeczne z innymi cze$ciami Prospektu.

OFERTA | JEJ TERMINY

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje sie Akcje Serii F oraz Akcje Sprzedawane (Akcje Oferowane). Zgodnie z uchwatg nr 4/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 29 marca 2006 roku Spétka emituje nie wiecej niz 500.000 Akcji Serii F.
Akcje Serii F i Akcje Sprzedawane oferowane sg tacznie w ramach Oferty bez ich rozréznienia na etapie sktadania zapiséw przez inwestorow.
W konsekwencji inwestorom sktadajacym zapisy w ramach Oferty moga by¢ przydzielone zaréwno Akcje serii F, jak i Akcje Sprzedawane.

Oferta zostata podzielona na dwie transze:
- Transze Inwestordw Indywidualnych,
— Transze Inwestoréw Instytucjonalnych.

Informacja o ostateczne; liczbie Akcji Oferowanych zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 54 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej
po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu na Akcje Oferowane wsrdd Inwestoréw Instytucjonalnych i po zakonczeniu przyjmowania
zapis6w na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych.

Inwestorowi, ktéry ztozyt zapis na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o liczbie oferowanych papieréw
wartosciowych, przystuguje uprawnienie do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu poprzez ziozenie w firmie inwestycyjnej
oferujacej papiery warto$ciowe o$wiadczenia na pismie, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomo$ci tej informacji.

Ponadto Emitent i Sprzedajacy zastrzegajg sobie mozliwo$¢ dokonania przesunie¢ pomiedzy transzami po zakonczeniu przyjmowania zapiséow na
Akcje Oferowane w tych transzach, z zastrzezeniem, ze w tym przypadku moga zosta¢ przesunigte jedynie Akcje Oferowane niesubskrybowane
przez inwestoréw w danej transy, pod warunkiem ze w drugiej transzy popyt zgtoszony przez inwestoréw na Akcje Oferowane przewyzsza ich
podaz.

Ustalony przez Emitenta i Sprzedajacego, w porozumieniu z Oferujacym, Przedziat Cenowy wynosi od 23 do 28 ziotych.
W pierwszej kolejnosci przydzielane bedg Akcje serii F, a nastepnie Akcje Sprzedawane.

Szczegdlowe informacje dotyczace Akcji Oferowanych zostaly przedstawione w rozdziale Prospektu pt. ,Informacje o Akcjach Oferowanych
i dopuszczonych do obrotu”. Natomiast szczegétowe warunki Oferty zostaty przedstawione w rozdziale ,Informacje o warunkach Oferty”.

HARMONOGRAM
24 maja 2006 r. Otwarcie Oferty;
od 24 do 29 maja 2006r. do godz. 15.00 Budowanie Ksiggi Popytu wérdd Inwestorow Instytucjonalnych;

od 24 do 29 maja 2006 r. do godz. 15.00 Przyjmowanie zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych;
30 maja 2006 r. do godz. 9.00 Ustalenie i podanie do publicznej wiadomosci Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy;

od 30 maja do 31 maja 2006 r. Przyjmowanie zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;
31 maja 2006 r. Zamknigcie Oferty;
1 czerwca 2006 . Planowany termin przydziatu Akcji Oferowanych.

Wszystkie wyzej wymienione terminy mogg, ulec zmianie. W przypadku zmiany termindw, informacja ta zostanie udostgpniona do publicznej
wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 ustawy o ofercie publicznej. Zmiana terminéw Oferty nie jest
rozumiana jako wycofanie Oferty.
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CENA EMISYJNA/CENA SPRZEDAZY

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone w dniu 30 maja 2006 roku. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone odpowiednio
przez Zarzad i Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujacym na podstawie wynikéw budowy Ksiegi Popytu przeprowadzonej wéréd Inwestorow
Instytucjonalnych oraz z uwzglednieniem popytu zgtoszonego przez Inwestordw Indywidualnych i zadeklarowanych przez nich cen. Podczas
budowy Ksiegi Popytu Oferujacy bedzie badat poziom zainteresowania Inwestorow Instytucjonalnych oraz wrazliwo$¢ cenowg popytu. Cena
Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone na podstawie nastepujacych kryteriow: (a) poziomu zainteresowania Ofertg zgtoszonego przez
Inwestoréw Instytucjonalnych w ramach budowy Ksiegi Popytu i przez Inwestoréw Indywidualnych w trakcie sktadania zapiséw, (b) badaniu
wrazliwo$ci cenowej popytu, (c) aktualnej sytuacji panujacej na rynkach finansowych, w tym na GPW.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy beda réwne i jednakowe dla obydwu transz. Decyzja o Cenie Emisyjnej zostanie podjeta przez Zarzad w formie
uchwaly, natomiast decyzja o Cenie Sprzedazy zostanie podjeta przez Sprzedajacego w formie o$wiadczenia.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zawiera¢ sie bedzie w podanym w Prospekcie Przedziale Cenowym, przy czym gérma granica widetek cenowych
stanowi¢ bedzie cene maksymalna.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostanie podana do publicznej wiadomo$ci zgodnie z postanowieniami art. 54 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej.

OFERUJACY ORAZ MIEJSCA SKLADANIA ZAPISOW

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wotoskiej 18, 02-675 Warszawa, w ramach Oferty petni funkcje Oferujacego,
koordynatora Oferty oraz jest odpowiedzialny za plasowanie Oferty na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran”.

Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych przyjmowane bedg w POK wymienionych w zataczniku nr 2 do Prospektu.
Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane beda w CDM Pekao S.A., ul. Wotoska 18, 02-675 Warszawa.
Szczegotowe informacje dotyczace sposobu dystrybucji Akcji Oferowanych zostaly przedstawione w rozdziale Prospektu ,Zasady dystrybucii
i przydziatu”.

WPROWADZENIE AKCJI OFEROWANYCH DO OBROTU NA GPW

Spotka dotozy wszelkich staran, aby Akcje Oferowane w mozliwie jak najkrétszym terminie od dnia przydziatu zostaty wprowadzone do obrotu na
GPW. Wedtug oceny Zarzadu Spétki dopuszczenie Akcji Sprzedawanych i Praw do Akcji Serii F do obrotu na GPW moze nastapi¢ w czerwcu
2006 r. Bardziej szczegdtowe informacje o warunkach dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na GPW zostaly przedstawione w rozdziale
Prospektu ,Dopuszczenie Akcji Oferowanych do obrotu na GPW”.

DzIALALNOSC SPOLKI

Podstawowq dziatalnoscig Spotki jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji SPHINX oraz siecig restauracji CHLOPSKIE JADLO. Spétka
odpowiada za kierowanie rozwojem ww. sieci, ich finansowanie, biezacy nadzor nad dziatalnoscig poszczegélnych restauracji, a takze
poszukiwanie i pozyskiwanie lokalizacji dla nowych restauracii.

W ramach sieci SPHINX Spotka odpowiada za przygotowanie catego zaplecza dziatalno$ci poszczegoinych restauracii, tj. pozyskanie odpowiednie;
lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracii, finansowanie catej dziatalno$ci inwestycyjnej, a takze szkolenie personelu. Wtasnoscia,
Spotki sa wszystkie aktywa danej restauracji. Operator, z ktorym Spétka podpisuje umowe, odpowiada za powierzone mu mienie i podejmuje sie
prowadzenia we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek w petni zaadaptowanych i wyposazonych przez Spotke restauracji. Zdecydowanq
wiekszo$¢ wypracowanego zysku operator przekazuje do Spotki. Wartos$¢ procentowa przekazywanej cze$ci zysku ustalana jest kazdorazowo
indywidualnie, jednakze w oparciu 0 wypracowane i stosowane przez Spétke standardy. Spétka po podpisaniu umowy z operatorem nadal
zarzadza dziatalno$cig restauracji m.in. poprzez monitoring jej wynikéw oraz kontynuowanie szkolenia personelu. Ponadto Spétka odpowiedzialna
jest za ustalanie polityki ksztattowania cen sprzedazy oferowanych dan, a takze wybér dostawcéw na niektére artykuty dostarczane do restauracii.
U podstaw dziatalnosci sieci SPHINX lezy tzw. koncepcja casual dining, tj. codziennych smacznych positkdw wysokiej jakosci po niewygérowanych
cenach. Ponadto podstawowym zatozeniem funkcjonowania sieci jest zapewnienie profesjonalnej obstugi klienta, stworzenie przyjaznej atmosfery
i poczucia wygody. Restauracje SPHINX oferuja gtéwnie potrawy miesne, w tym dania o smaku orientalnym, jak réwniez bardziej wysublimowane,
takie jak steki, dania rybne, a menu systematycznie poszerzane jest o dania kuchni europejskiej.

W nieco odmienny sposéb funkcjonuje sie¢ restauracji CHLOPSKIE JADLO - dziatalno$¢ tych restauracji nadzoruje bezpo$rednio Spétka. Oferta
sieci CHLOPSKIE JADLO jest komplementarna w stosunku do oferty SPHINX z uwagi na dziatanie w segmencie ,premium” charakteryzujacym sie
inng docelowg grupg konsumentow (bardziej zamozni klienci, tury$ci). Menu restauracji zawiera przede wszystkim tradycyjne dania kuchni polskiej
przygotowywane wytacznie ze $wiezych sktadnikow.
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Rysunek 1. Schemat Grupy Kapitatowej Sfinks Polska

zarzadza siecig SPHINX oraz
dziatalnoscia restauracji CHLOPSKIE JADLO

SPHINX CHLOPSKIE JADLO

**************************************************

o 7 restauracii sieci
prowadzace restauracjie SPHINX | | | | CHLOPSKIE JADLO

79 restauracji SPHINX

Obecnie Spotka zarzadza 79 restauracjami w ramach sieci SPHINX oraz 7 restauracjami w ramach sieci CHLOPSKIE JADLO. Na rynku ,casual
dining”, gdzie dziatalno$¢ prowadzi sie¢ restauracji SPHINX, Spétka zajmuje pozycje lidera. Biorac natomiast pod uwage caly rynek ustug
gastronomicznych w Polsce, Spotka jest trzecia firma pod wzgledem liczby posiadanych restauracii.

Rysunek 2. Restauracje zarzadzane przez Spotke w latach 1995-1 kw. 2006 oraz prognoza do korica 2006 r. (liczba)*
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* Do 3 wrzesnia 1999 r. ,Dziatalno$¢ gospodarcza Sfinks Tomasz Morawski”
Zradto: Spotka

,W najblizszych latach Spétka zaktada dynamiczny rozwéj obu sieci poprzez otwieranie nowych restauracji. Celem Spétki jest aby w 2008 r. sie¢
SPHINX posiadata 122-132 restauracji (obecnie 79, wzrost 0 55-67%) a sie¢ CHLOPSKIE JADLO skiadata sie z 20-22 restauracji (obecnie,
7 wzrost 0 186-214%).”

SPHINX

SPHINX byt pierwszg polskq siecig restauracji typu casual dining. Obecnie zaréwno pod wzgledem tacznych przychodéw ze sprzedazy, jak i pod
wzgledem liczby restauracji SPHINX jest najwiekszg siecig restauraciji tego typu. Szeroka oferta SPHINX obejmuje zaréwno dania migsne, jak
i pizze, makarony, satatki, przekaski i desery. Wszystkie dania SPHINX sg przygotowywane wytgcznie ze $wiezych produktow.

Restauracie SPHINX prowadza dziatalno$¢ zaréwno w duzych, jak i $rednich miastach Polski. Spo$rod 79 obecnie dziatajacych restauracii
SPHINX 43 restauracje zlokalizowane sg przy giéwnych deptakach miejskich i na Staréwkach, 27 restauracji zlokalizowanych jest w centrach
handlowych, a 9 restauracji posiada charakter sezonowy. Pierwsza restauracja SPHINX zostata otwarta w 1995 r. w Lodzi, nastepna w roku 1997
w Poznaniu. Sukces rynkowy obu przedsigwzie¢ pozwolit kontynuowaC koncepcje szybkiego rozwoju. W latach 1998-2002 Spétka otwierata
$rednio ok. 5 restauraciji rocznie, natomiast w kolejnych latach, tj. od roku 2003 do 2005 r., Spétka otwierata Srednio ok. 15 restauracji rocznie.
Obecnie sie¢ SPHINX stanowi 79 restauraciji. Rekordowy byt rok 2005, w ktérym powstato 17 nowych restauracji SPHINX.
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Obecnie restauracje SPHINX prowadzg dziatalno$¢ w: Biatymstoku (1 restauracja), Bielsku-Biatej (1 restauracja), Bydgoszczy (1 restauracja),
Bytomiu (1 restauracja), Czestochowie (1 restauracja), Chorzowie (1 restauracja), Czeladzi (1 restauracja), Gdansku (3 restauracje), Gdyni
(1 restauracja), Gliwicach (1 restauracja), Gnieznie (1 restauracja), Inowroctawiu (1 restauracje), Jeleniej Gorze (1 restauracja), Kaliszu
(1 restauracja), Katowicach (3 restauracje), Kielcach (1 restauracja), Koninie (1 restauracje), Koszalinie (1 restauracja), Krakowie (5 restauracii),
Lublinie (1 restauracja), Lodzi (5 restauracji), Olsztynie (1 restauracja), Pabianicach (1 restauracja), Pile (1 restauracja), Poznaniu (5 restauracji),
Ptocku (1 restauracja), Radomiu (1 restauracja), Rybniku (1 restauracja), Rzeszowie (1 restauracja), Sosnowcu (1 restauracja), Szczecinie
(1 restauracja), Toruniu (1 restauracja), Warszawie (16 restauracji), Wroctawiu (2 restauracje), Zabrzu (2 restauracje), Zakopanem (1 restauracja),
Zielonej Gorze (1 restauracja). Ponadto posiadamy 9 restauracji sezonowych.

Rysunek 3. Liczba otwar¢ nowych restauracji SPHINX w latach 1995-2005 oraz prognoza do korica 2006 r.
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Zarzadzanie siecig restauracji SPHINX opisane jest ponizej w pkt ,Gtéwne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci”.

CHLOPSKIE JADLO

W dniu 10 kwietnia 2006 r. Spdtka nabyta od spétki ,Restauracja Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” sp.j. z siedzibg w Krakowie
przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55" Kodeksu Cywilnego oraz inne enumeratywnie wymienione mienie materialne i niematerialne, za$ od spotki
,Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Kosciuszko” sp.j. z siedzibg w Krakowie znak towarowy ,CHLOPSKIE JADLO” oraz zorganizowang, cze$é
przedsigbiorstwa. Wspomniane mienie obejmuje miedzy innymi 7 restauracji prowadzonych pod znakiem towarowym ,Chtopskie Jadto”. Oferta
CHLOPSKIEGO JADLA obejmuje tradycyjne dania kuchni polskiej przygotowywane wg staropolskich przepisow i receptur wytacznie ze $wiezych
produktéw. Restauracje CHLOPSKIE JADLO oferujg réwniez obstuge cateringowa. Spdtka prowadzi w Polsce 7 restauracji CHLOPSKIEGO
JADLA, w tym 5 restauracji zlokalizowanych na Stardwkach i w ich najblizszym sasiedztwie oraz 2 przydrozne oberze. Obecnie dziatalnos¢ sieci
zlokalizowana jest gtéwnie w Polsce potudniowej: w Krakowie (3 restauracje), w Bielsku-Biatej (1 restauracja), w Gtogoczowie przy trasie Krakéw
— Zakopane (1 restauracja). W 2005 r. kolejne restauracje zostaty otwarte w Warszawie i w Gdansku. Do konca 2006 r. Spétka zamierza otworzy¢
jeszcze 3 nowe restauracje CHLOPSKIE JADLO. Zarzadzanie siecig realizowane jest bezposrednio przez Spétke.

STRATEGIA

Strategia realizowana przez Spotke zaktada rozwéj Spétki na rynku polskim, ktory w opinii Zarzadu charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu.
Plan strategiczny Spétki na lata 2006-2008 zakfada:

- Utrzymanie pozycji lidera w segmencie restauracji typu ,casual dining” poprzez dynamiczny rozw¢j sieci restauraciji pod markg SPHINX.
Spotka planuje zwiekszy¢ liczbe restauracji z 79 dziatajacych na koniec | kwartatu 2006 roku do 122-132 restauracji na koniec 2008 roku, tj.
0 55-67%. Restauracje SPHINX beda otwierane tylko w najwiekszych miastach Polski, przede wszystkim w centrach handlowych.

- Rozwdj dziatalnosci w segmencie restauracji typu ,,premium” poprzez intensywny rozwo; sieci restauracji pod markg CHLOPSKIE JADLO.
Spotka planuje zwigkszy¢ liczbe restauracji z 7 dziatajgcych na koniec | kwartatu 2006 roku do 20-22 restauracji na koniec 2008 roku tj.
0 186-214%.

Ponadto Spétka bedzie kontynuowata dziatania zmierzajace do zwigkszenia rentowno$ci EBITDA, ktdra na koniec 2005 roku wyniosta 19,9%, oraz
rentownosci netto, ktéra na koniec 2005 wyniosta 6,2%. Zostanie to osiggnigte w wyniku:

- zwiekszenia udziatu liczby restauracji CHLOPSKIE JADLO w ogodlnej liczbie restauracji dziatajgcych pod markg SPHINX i CHLOPSKIE
JADLO. Restauracje CHLOPSKIE JADLO na koniec 2005 roku mialy rentowno$¢ EBITDA na poziomie okoto 28%, a wiec wyzszg o 40%
od rentownos$ci generowanej przez sie¢ SPHINX, oraz rentowno$¢ netto na poziomie okoto 22%, czyli 3,4 razy wyzsza niz rentowno$é netto
sieci SPHINX,
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- wykorzystania mechanizmu dzwigni operacyjnej, bedacej efektem podjetych przez Spotke dziatan marketingowych. Przyjety przez Spétke plan
dziatan marketingowych zaktada realizowanie kampanii reklamowych o zasiegu ogélnopolskim. Dziatania te bedg miaty zaréwno charakter
prosprzedazowy, jak i wizerunkowy. W wyniku tych dziatan Spotka spodziewa sie uzyska¢ wymierne efekty marketingowe m.in. w postaci
wzrostu sprzedazy i wigkszej rozpoznawalnos$ci marek,

- wykorzystania efektow skali w postaci obnizenia przecigtnych kosztéw zarzadzania Spotka, lepszej pozycji negocjacyjnej przy zawieraniu
nowych umoéw najmu, obnizenia przecietnych cen zakupu towaréw i ustug oraz obnizenia kosztéw finansowania rozwoju.

Jednoczesnie Zarzad Spotki bedzie kontynuowat prace zwigzane z badaniem rynkow krajow sasiadujacych z Polska w celu oceny mozliwosci
wejscia z posiadanymi konceptami na rynki zagraniczne. Dodatkowo Zarzad Spotki bedzie prowadzit prace nad poszukiwaniem mozliwosci
przeje¢ kolejnych konceptéw gastronomicznych, ktérych cechy wskazujg na duze prawdopodobienistwo szybkiego rozwoju przy zachowaniu
wysokiej rentownosci dziatania.

WYNIKI FINANSOWE SPOLKI
w tys. zt

WYBRANE DANE FINANSOWE wg Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w9 Pslaii(riﬁ:lfc:\izgiir dow

Ikw.06r.  Ikw.05r. 2005r. 2004 . 2003 r. 2004 . 2003 .
Preyahody netto 2e sprzedazy produkiow, 31757 24433 118324 95320  57533| 95320 57533
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3745 2405 14 939 11571 5313 11785 5084
Zysk (strata) brutto 3410 2009 12601 9853 3342 10 024 3135
ggrsr: r< L(Ijs;:;aetg()) netto przypadajace akcjonariuszom podmiotu 1984 889 7381 4797 987 5028 871
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 9406 -192 20115 20725 12475 20 491 12126
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnoci inwestycyjnej -2834 -876 -18613 -22 298 -14 592 -22 298 -14 485
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 541 478 -562 1587 2684 1821 2927
Przeptywy pieniezne netto, razem 7113 -590 940 14 568 14 568
Aktywa razem 79 331 59 144 77633 63 964 42974 63 552 42618
Zobowigzania dugoterminowe 23739 12742 19 289 12783 5050 11990 4482
Zobowigzania krotkoterminowe 19233 18 487 21908 21811 15 766 17 822 12734
Kapitat wtasny 36 359 27915 36436 29370 22158 25759 20731
Kapitat zaktadowy 8781 8781 8781 8781 8781 8781 8781
Liczba akcji (w szt.) 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951
Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig (w z4) 1,33* 0,96 * 1,21 0,96 0,29 0,57 0,10
Zysk (strata) netto j. dominujacej na jedna akcje zwyktg (w zf) 0,97* 0,55* 0,84 0,55 0,11 0,57 0,10
Rozwodniony zysk (strata) netto na jedna akcje zwyklg (w zf) 1,33 * 0,96 * 1,21 0,96 0,29 0,57 0,10
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zf) 414 3,18 4,15 3,34 2,52 2,93 2,36
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zf) 414 3,18 4,15 3,34 2,52 2,93 2,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

* Laczny zysk z prezentowanego oraz z trzech poprzedzajacych kwartatéw przez liczbe akcji

OSOBY NAJWAZNIEJSZE DLA NASZEJ DZIALALNOSCI
Piotr Mikotajczyk — Prezes Zarzadu
Przemystaw Szymanski — Wiceprezes Zarzadu

Michat Seider — Cztonek Zarzadu
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ROZWODNIENIE
Liczba akcji na Walnym Zgromadzeniu % gtosow i akcji na Walnym Zgromadzeniu
Nazwa akcjonariusza
przed Oferta po Ofercie* przed Oferta po Ofercie*

Tomasz Morawski 4132434 4132434 47,06 44,53
Polish Enterprise Fund 2779622 0 31,66 0,00
AIG OFE 760 000 760 000 8,66 8,19
Pozostali 1108 895 4604 517 12,63 49,61
Razem 8780 951 9280 951 100% 100%

* Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang objete/nabyte w Ofercie

PRZESLANKI OFERTY | WYKORZYSTANIE WPLYWOW PIENIEZNYCH

Wplywy netto z tytutu Oferty Spétka w catosci przeznaczy na dziatalnos¢ inwestycyjna, tj. rozwoj sieci restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE
JADLO. Rozwdj posiadanych przez Spétke sieci restauracji bedzie dokonywany poprzez otwieranie, w okresie co najmniej trzech kolejnych latach
obrotowych (2006-2008 r.), rocznie ok. 20-26 nowych restauracii.

Informacje o biezacych i planowanych inwestycjach Spotki w rozwdj sieci restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO przedstawia ponizsza
tabela.

Rozwéj sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO

nowe restauracje planowana taczna
Stan obecny liczba restauracji na
11-IV kw. 2006 r. 2007 r. 2008 r. koniec 2008 r.
Rozwoj sieci SPHINX 79 13 15-20 15-20 122-132
Rozwoj sieci CHLOPSKIE JADLO 7 3 5-6 5-6 20-22
Lacznie: SPHINX, CHLOPSKIE JADLO 86 16 20-26 20-26 142-154

Oprocz $rodkéw pozyskanych z Oferty (emisja Akcji Serii F) wskazane inwestycje zostang sfinansowane ze $rodkéw wiasnych Spétki oraz
kredytow inwestycyjnych. Spétka przewiduje, iz do korica 2008 r. na rozw(j sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO wyda 62-75 min zt zaleznie od
liczby nowych otwar¢. Nalezy jednak podkreslic, iz w pierwszej kolejnosci wydatkowane beda $rodki pochodzace z Oferty (emisji Akcji Serii F).
Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ naktadéw inwestycyjnych ze wskazaniem udziatu w tych inwestycjach $rodkéw pochodzacych z Oferty (emisji
Akciji Serii F). Spétka szacuje, iz z emisji Akcji Serii F uzyska od 9.200 tys. zt (przy emisji 400.000 Akcji Serii F po cenie 23 zt za akcje) do 14.000
tys. zt (przy emisji 500.000 Akcji Serii F po cenie 28 zt za akcje).

Naktady inwestycyjne na rozwoj sieci SPHINX i CHLOPSKIE JADLO (w tys. zf)

11-IV kw. 2006 r. 2007 r. 2008 .
I. Srodki wlasne Spotki (w tym srodki z emisji Akcji Serii F) 3.495 14.369-20.909 6.350-8.250
- wydatkowanie $srodkow pochodzacych z Oferty (emisja Akcji Serii F) 3.495 5.705-10.505 0
II. Kredyty bankowe 10.485 7421 19.050-24.750
I + II. Nakfady inwestycyjne facznie 13.980 21.790-28.330 25.400-33.000

Plany inwestycyjne Spétki bedg na biezaco dostosowywane do warunkéw rynkowych oraz mozliwosci pozyskiwania nowych atrakcyjnych
lokalizacji. Wskazane plany sg zgodne z realizowang przez Spotke strategiq rozwoju. Bardziej szczegdtowe informacje dot. inwestycji Spotki
zostaly przedstawione w dalszej czeSci Prospektu w pkt ,Inwestycje”.

Nalezy takze doda¢, iz w wyniku wptywu $rodkéw z Oferty na konto bankowe Spotki, do czasu ostatecznego wykorzystania tych srodkéw, srodki te
zmniejsza saldo kredytéw na rachunku biezacym, co spowoduje zmniejszenie poziomu zobowigzan Spotki z tytutu udzielonych kredytow, a takze
przyczyni sie do zmniejszenia kosztow finansowych z tytutu odsetek od kredytow.

Ponadto przyczyng Oferty jest réwniez zamiar sprzedazy w ofercie publicznej przez Polish Enterprise Fund wszystkich posiadanych przez ten
podmiot akcji Spétki w liczbie 2.779.622 sztuk.
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CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyka specyficzne dla Emitenta i jego branzy

Ryzyko zwigzane ze zdolno$cig do znalezienia oraz zapewnienia odpowiedniej lokalizacji restauracii
Ryzyko zwigzane z wptywem czynnikow niezaleznych od Spétki na jej strategie rozwoju

Ryzyko potencjalnych roszczen a postrzeganie marki

Ryzyko zwigzane ze zmianami w dostepnosci i kosztami produktéw spozywczych

Ryzyko walutowe

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spétki od kluczowych pracownikow

Ryzyko zmiany gustow klienta

Ryzyko zwigzane z istnieniem konkurencji

Ryzyko ekonomiczne i polityczne dotyczace Polski

Ryzyka o charakterze prawnym

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow franchisingu

Ryzyko zwigzane z umowami kredytu

Ryzyko zwigzane z umowami najmu lokali gastronomicznych.

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig operatordw jako podnajemcéw lokali, w ktérych prowadzone sg restauracje
Ryzyko zwigzane z potencjalnym postgpowaniem sadowym i innymi roszczeniami

Ryzyko zwigzane z przejeciem przedsiebiorstwa ,Chtopskie Jadto”

Ryzyko zwigzane z naruszeniem obowigzkéw informacyjnych

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem wyptaty dywidendy

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Ryzyko niestabilnej polityki podatkowe;

Ryzyko wynikajace z rozszerzenia Unii Europejskiej i zmian prawnych w nowych panstwach cztonkowskich

Ryzyka o istotnym znaczeniu dla Akcji Oferowanych

Ryzyko niedojscia emisji do skutku, odstapienia od emisji lub odwotania emisji
Ryzyko zaskarzenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego

Ryzyko zwigzane ze zmiana liczby Akcji Oferowanych w poszczegélnych transzach
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig odstapienia od Oferty

Ryzyko niedopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego

Ryzyko zwigzane z op6znieniem we wprowadzeniu Akcji Serii F do obrotu gietdowego
Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Akcji do notowar na GPW

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F do obrotu na rynku regulowanym

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego

Ryzyko naruszenia przepisow prawa w zwigzku z ofertg publiczng

Mozliwo$¢ zawieszenia obrotu Akcjami na GPW

Ryzyko zwigzane ze zmienno$cig kursu rynkowego

Ryzyko zwigzane z nabywaniem PDA w obrocie wtérnym

Ryzyko zwigzane ze sprzedaza Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
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CZYNNIKI RYZYKA

RYZYKA SPECYFICZNE DLA EMITENTA | JEGO BRANZY

Ryzyko zwiazane ze zdolnos$cia do znalezienia oraz zapewnienia odpowiedniej lokalizacji restauracji

Spotka pozyskuje powierzchnie na swoje lokale gastronomiczne w budynkach juz istniejacych zlokalizowanych w miejscach o wysokim natezeniu
ruchu ulicznego, gtdwnie pieszego, oraz w istniejacych oraz nowobudowanych centrach handlowych. W opinii Zarzadu Spétki dobra lokalizacja jest
gtdwnym czynnikiem wptywajacym na powodzenia przedsiewziecia. Pozyskanie powierzchni pod lokal gastronomiczny moze byé zwigzane takze
z dtugotrwatymi procedurami administracyjnymi, na ktérych prowadzenie mamy ograniczony wptyw.

Jednocze$nie Zarzad Spdtki nie moze zapewni¢, ze nowopozyskana, jak tez juz istniejaca lokalizacja restauracji pozostanie atrakcyjna
w przysziosci. Nie mozna wykluczy¢, ze obecna lokalizacja restauracji stanie si¢ mniej atrakcyjna badz ze w wyniku niekorzystnej sytuacii
ekonomicznej i innych czynnikow nie obnizy sie poziom sprzedazy.

W tym miejscu nalezy podkresli¢, iz w ostatnich 3 latach Spétka rocznie otwierata ok. 15 nowych restauracji, co wskazuje, iz Spétka posiada
know-how wymagane do pozyskania lokalizacji dla dziatalnoci jej restauracii.

Ryzyko zwigzane z wptywem czynnikoéw niezaleznych od Spotki na jej strategie rozwoju

Spotka zamierza kontynuowac strategie, ktorej celem jest umocnienie pozycji Spotki jako czotowego dostawcy ustug gastronomicznych
w segmencie restauracyjnym. Realizacja tej strategii w duzej mierze zalezy od zdolnosci Spétki do otwierania nowych i sprawnego zarzadzania juz
istniejgcymi restauracjami. Przyjeta strategia zaktada m.in. otwieranie okre$lonej liczby restauracji rocznie w okreslonych lokalizacjach przy
zatozonych kosztach czynszu, jak réwniez zaktada okre$lony poziom obrotéw kazdej z restauracii, ktory zostat przyjety przez nas na bazie danych
historycznych oraz zakladanej liczby odwiedzin naszych restauracji w przysziosci. Pomimo Ze Zarzad dotozyt nalezytej starannoSci przy
sporzadzaniu strategii Spotki nie mozna zapewni¢, czy w przysziosci (a) Spétka bedzie w stanie uzyska¢ w terminie od wiasciwych organéw
wszystkie wymagane zgody i pozwolenia, (b) Spétka bedzie w stanie uzyskiwaC zatoZzone poziomy czynszéw, (c) nie dojdzie do zasadniczych
negatywnych zmian w zakresie liczby osob korzystajacych z restauracji, (d) zmiany regulacji prawnych oraz zmiany ogéInej sytuacji ekonomicznej
nie wptyng negatywnie na dziatalno$¢ Spotki, (€) nie wystapig inne zdarzenia, ktére byly podstawa do zdefiniowania opisanych w tym rozdziale
Prospektu ,Czynnikow ryzyka”.

Ryzyko potencjalnych roszczen a postrzeganie marki

Dziatalno$¢ w branzy gastronomicznej stwarza potencjalne ryzyko zwigzane z ewentualnymi roszczeniami konsumentéw co do poziomu
oferowanych ustug i jakosci oferowanych positkéw. Osoby posiadajace tego typu zastrzezenia mogg dochodzi¢ swoich praw z tytutu szkéd
poniesionych na terenie restauracji oraz wnosi¢ skargi na jako$¢ zywnosci i funkcjonowanie restauracji. Pojawienie sie tego typu zarzutéw lub
roszczen moze negatywnie wpltyna¢ na opinie publiczng (niezaleznie od tego, czy dany zarzut lub roszczenie ostatecznie zostanie potwierdzone),
co z kolei moze w istotny sposéb wptyna¢ na postrzeganie naszych restauracji wéréd potencjalnych konsumentow.

Sposéb prowadzonej dziatalno$ci stwarza potencjalne ryzyko roszczen lub postepowar sadowych powstatych w wyniku sporéw z wtascicielami
nieruchomosci, w ktorych Spétka wynajmuje powierzchnie na restauracje.

Co do zasady Spotka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng za po$rednictwem podmiotéw gospodarczych nalezacych do oséb trzecich (operatora),
ktore na zlecenie Spotki zarzadzaja jedna lub kilkoma restauracjami. Przy czym umowy najmu powierzchni przeznaczonych do dziatalnoSci
restauracji podpisywane sa bezposrednio przez Spotke. Nastepnie Spotka zawiera umowy podnajmu z operatorami restauracji. W zwigzku
Z powyzszym za ewentualne roszczenia, w szczegolnosci konsumenckie, odpowiadaja bezposrednio przed wiasciwymi organami operatorzy
poszczegolnych restauracii. Niezaleznie Spotka zawarta szereg umoéw ubezpieczenia, ktére w opinii Zarzadu pokrywajg ewentualne potencjalne
roszczenia, ktére moga pojawic si¢ w zwigzku ww. zdarzeniami.

Jednakze Spotka nie jest w stanie zapewni¢, czy tego typu zdarzenia nie bedg mie¢ negatywnego wplywu na warto$¢ marki SPHINX oraz
CHLOPSKIE JADLO i tym samym, czy nie wplyng w przysztosci negatywnie na osiggane wyniki finansowe. Spétka nie jest takze w stanie
zapewnié, czy posiadane ubezpieczenia w wystarczajacym stopniu pokrywajg ewentualne przyszte roszczenia. Ponadto ewentualne spory moga
prowadzi¢ do koniecznosci poniesienia przez Spétke nieplanowanych wydatkéw i wyptaty odszkodowan.
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Ryzyko zwiazane ze zmianami w dostepnosci i kosztami produktéw spozywczych

Wyniki Spotki uzaleznione sg w pewnym zakresie od umiejetno$ci przewidywania i reagowania na zmiany kosztow zaopatrzenia. Ewentualne
niedobory lub przerwy w dostawach produktéw spozywczych spowodowane czynnikami, takimi jak: niekorzystne warunki pogodowe, epidemie
zwierzat hodowlanych, zmiany przepisdw prawa czy tez wycofanie niektorych produktéw spozywczych, mogg mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ i wyniki Spotki.

Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko walutowe z uwagi na to, iz cze$¢ umoéw najmu lokali, w ktérych jest prowadzona dziatalno$¢ gastronomiczna,
zawiera klauzule walutowe przewidujace regulowanie czynszéw najmu w walutach obcych, przeliczanych na ziote polskie wedtug kursu
ogtaszanego przez NBP. Na 86 zawartych uméw najmu klauzule walutowe posiada 38 umoéw, natomiast wigkszos¢ pozostatych zawiera klauzule
waloryzacyjne oparte na wskazniku inflacyjnym podawanym przez Prezesa GUS. Zmiany kursu wymiany ztotego wzgledem innych walut mogq,
mie¢ wptyw na koszt czynszoéw poszczegdlnych restauracii, a tym samym na wyniki Spotki.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spotki od kluczowych pracownikow

Sukces Spotki zalezy w duzej mierze od indywidualnej pracy niewielkiej grupy pracownikéw, w szczegdlno$ci osob wehodzacych w sktad Zarzadu.
Mimo iz w razie konieczno$ci Spdtka bedzie w stanie pozyska¢ odpowiednich pracownikéw, to jednak nagta utrata kluczowych dla Spotki osob
moze wywrze¢ przejsciowy niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢ i wyniki operacyjne.

Ryzyko zmiany gustéw klienta

Gusta konsumentéw podlegajg ciaglym zmianom, a wplyw na nie maja, poza preferencjiami w zakresie zywienia, informacje o réznego rodzaju
chorobach, takich jak: choroba wéciektych kréw, pryszczyca, ptasia grypa i inne choroby dotykajace cate kontynenty, moga powodowaé zagrozenie
spadkiem obrotéw w naszych restauracjach, ktérych menu opiera sie gtéwnie na daniach miesnych. Spétka prowadzi stopniowe dziatania majace
na celu likwidacje tego zagrozenia poprzez wprowadzanie do jadtospisu dan macznych, ryb i zréznicowanych rodzajéw mies. Jednak sytuacje
opisane powyzej moga stanowi¢ zagrozenie dla dziatalnosci i rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z istnieniem konkurencji

Spotka dziata w dwoch odrebnych segmentach rynku: segmencie restauracji typu ,premium” (CHLOPSKIE JADLO) oraz w segmencie restauracii
typu ,casual dining” (SPHINX). W kazdym z tych segmentéw Spétka spotyka si¢ z silng konkurencja. Ewentualna niezdolnos$¢ Spétki do podjecia
efektywnej walki konkurencyjnej lub tez podjecie btednych zatozen tego konkurowania moze w niekorzystny sposéb wptyna¢ na dziatalnosé,
a ostatecznie wyniki Spotki.

Ponadto od kilku lat w branzy, w ktérej dziata Spdtka, obserwuje sie wzrost konkurencji. Powstaje duzo nowych restauracji. Dodatkowo wejscie
Polski do Unii Europejskiej zliberalizowato nasz rynek i spowodowato, iz cieszy sie on jeszcze wigkszym zainteresowaniem ze strony
migdzynarodowych sieci ustug gastronomicznych.

Osiagniecie zatozonych przez Spotke celow jest uzaleznione od utrzymania przez Spétke zdolno$ci skutecznego konkurowania.

Ryzyko ekonomiczne i polityczne dotyczace Polski

Wyniki Spotki zalezg tez od czynnikéw ksztattowanych przez ogéing sytuacje ekonomiczng, tj. m.in. poziom PKB, inflacje, bezrobocie, stawki
podatkéw, ksztattowanie sie kurséw walutowych, stdp procentowych oraz sytuacje demograficzna. Zmiany dotyczace kazdego z wymienionych
czynnikdw moga wpltynaé na dziatalno$¢, a takze na wyniki Spotki.

RYZYKA O CHARAKTERZE PRAWNYM

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow franchisingu

Restauracje oznaczone znakiem towarowym ,Sphinx” prowadzone sg przez osoby trzecie (operatoréw), ktérymi sg co do zasady spétki jawne.
Wszystkie umowy franchisingu z operatorami zostaly zawarte na czas nieoznaczony. Mozliwo$¢ wypowiedzenia umowy przez operatora
uzalezniona jest od uzyskania przez niego zgody Emitenta. Istnieje ryzyko, ze w przypadku sporu Emitenta z operatorem tego rodzaju
postanowienie zostanie uznane przez sad powszechny za sprzeczne z przepisem art. 365! Kodeksu Cywilnego lub z zasadami wspétzycia
spotecznego, a w konsekwencji niewazne (art. 58 Kodeksu Cywilnego).
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Zgodnie z przepisem art. 365! Kodeksu Cywilnego zobowigzania bezterminowe o charakterze ciagtym, ktorymi sa umowy franchisingu zawierane
przez Spotke, wygasajq po wypowiedzeniu przez strone (dtuznika lub wierzyciela) z zachowaniem terminéw umownych, ustawowych lub
zwyczajowych, a w razie braku takich terminéw niezwiocznie po wypowiedzeniu. Przepis art. 365" Kodeksu Cywilnego jest bezwzglednie
obowigzujacy. Jakakolwiek proba ograniczenia mozliwo$ci rozwigzania umowy moze zosta¢ uznana za niewazng (art. 58 Kodeksu Cywilnego).
Nalezy zauwazy¢, ze w przypadku uméw franchisingu zawieranych przez Emitenta nie wystepujg zaréwno terminy umowne, jak i ustawowe.
Wydaje sie, ze nie istniejg rowniez zwyczajowe terminy wypowiedzenia. Wygasniecie umowy franchisingu moze mie¢ zatem miejsce w przypadku
wypowiedzenia jej przez operatora. W tej sytuacji nie mozna wykluczy¢ interpretacji, ze umowa franchisingu zostanie wypowiedziana przez
operatora (umowa zostanie rozwigzana) z chwilg doj$cia jego o$wiadczenia woli do Spotki (art. 61 Kodeksu Cywilnego).

Biorac powyzsze pod uwage, jako istotny czynnik ryzyka nalezy wskaza¢ swobodng mozliwo$¢ wypowiadania uméw przez operatoréw.
Wypowiedzenie umowy franchisingowej moze rodzi¢ konieczno$¢ zastagpienia dotychczasowego operatora nowym i zapewnienia ciggtoSci
dziatania restauracji, w tym uzyskania nowych zezwolen na sprzedaz alkoholu. Moze tez pojawi¢ sie spoér co do zdania lokalu przez operatora,
awowczas przejecie kontroli nad dziatalno$cig dotychczasowego operatora moze ulec op6znieniu do czasu rozstrzygniecia sporu. Opisane
powyzej ryzyko moze zosta¢ wyeliminowane poprzez podpisanie z operatorami stosownych aneksow okre$lajacych zasady wypowiadania przez
nich umow.

Nalezy podkresli¢, ze dotad w trakcie prowadzenia dziatalno$ci przez Emitenta nie nastapita sytuacja opisana powyzej, tzn. nie powstat spor
pomiedzy Emitentem i jego operatorem co do tytutu prawnego do lokalu, w ktérym prowadzona byta dziatalno$¢. Dotychczasowe przypadki
wypowiadania umoéw franchisingu przez operatoréw nie spowodowaty zadnych zaburzen w pracy restauracji, a Emitent posiada przeszkolone
osoby gotowe niezwlocznie przeja¢ prowadzenie restauracji bez uszczerbku dla jej funkcjonowania. Powyzsze fakty w opinii Emitenta istotnie
obnizajg prawdopodobienstwo zaistnienia w przysziosci omawianego ryzyka. Spétka obecnie pracuje nad przygotowaniem aneksow celem
wyeliminowania zapiséw w umowach, ktére budza wspomniane wyzej watpliwosci co do ich waznosci.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytu

Oprocz innych umow, ktdre zostaty wymienione w tre$ci Prospektu, Emitent jest strong trzech istotnych uméw kredytu zawartych z Bankiem Polska
Kasa Opieki SA:

-z dnia 14 marca 2002 roku, nr 2003/CKK/17/2-3 - kredyt inwestycyjny na kwote 50.000.000,00 zlotych (przy czym najwyzszy poziom
zadtuzenia z tytutu kredytu nie moze przekroczy¢ 36.564.601,95 ziotych),

-z dnia 24 marca 2006 roku, nr 2006/CKK/02 - kredyt inwestycyjny na kwote 25.284.050,00 ztotych,
- zdnia z 17 grudnia 2001 roku, nr 123/2001 — kredyt w rachunku biezacym na kwote 3.000.000,00 ztotych.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu inwestycyjnego udzielonego na podstawie umowy z dnia 14 marca 2003 roku Emitent wystawit weksle
in blanco, poddat sie egzekucji na podstawie art. 777 Kodeksu Postepowania Cywilnego oraz bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty
73.130.000,00 ztotych, udzielit petnomocnictw Bankowi do wszystkich rachunkéw bankowych, jak réwniez rachunkéw wszystkich operatoréw,
dokonat cesji wierzytelnosci ze wszystkich umoéw franchisingu oraz ustanowit zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw majatkowych
stanowigcych jego przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55! Kodeksu Cywilnego.

Tytutem zabezpieczenia spfaty kredytu inwestycyjnego udzielonego na podstawie umowy z dnia 24 marca 2006 roku Emitent ustanowit zastaw
rejestrowy wraz z cesjq praw z polis ubezpieczeniowych na zbiorze rzeczy i praw majatkowych wchodzacych w sklad przedsigbiorstwa
w rozumieniu art. 55" k.c. wystepujacego pod firma ,Sfinks Polska” S.A. stanowigcych organizacyjng cato$¢ o zmiennym sktadzie sktadnikow.
Zastaw obejmuje takze rzeczy i prawa nabywane w przysziosci, a w szczegdlnosci aktywa zakupione od Spétki Restauracje Grupa Chtopskie Jadto
Anna Kaliszka-Kosciuszko Spétka Jawna, Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz od Spétki Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko
Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie. Ponadto Emitent ustanowit zastaw na znaku towarowym ,Chtopskie Jadto”, hipoteki na zakupionych
nieruchomosciach wraz z cesja praw z polis ubezpieczeniowych, dokonat cesji praw z uméw z franchisingodawcami dziatajgcymi w sieci ,Chtopskie
Jadto”,! wystawit weksle wiasne in blanco z wystawienia Kredytobiorcy wraz z deklaracjq wekslowa. Emitent udzielit réwniez Bankowi
petnomocnictw do rachunkéw Emitenta oraz do rachunkdw restauracji dziatajacych pod nazwg ,Chiopskie Jadto”, ktére sg prowadzone przez Bank.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu w rachunku biezacym Emitent dokonat cesji wierzytelno$ci z 5 umdw franchisingu, udzielit petnomocnictwa
do rachunku biezacego, wystawit weksel in blanco oraz poddat sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 6.000.000
zZtotych.

' Restauracje w ramach sieci nie sa prowadzone przez franchisingodawcéw. Jest to samodzielna dziatalno$¢ Emitenta. Zgodnie z wyjasnieniem Emitenta powotane
postanowienie zostato wpisane do umowy kredytowej na prosbe Banku, pod katem ewentualnej zmiany sposobu prowadzenia restauracji w ramach sieci ,Chtopskie
Jadfo”. Zgodnie z zapewnieniem Emitenta Bank jest Swiadomy niezgodno$ci powotanego postanowienia umowy kredytowej ze stanem faktycznym, a w konsekwencji
aktualnej niemozliwosci jego wykonania.
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Ryzyko zwigzane z powyzszymi obcigzeniami polega na mozliwo$ci zaspokojenia sie Banku z przedmiotow zabezpieczenia poprzez ich sprzedaz
lub przejecie na wlasno$¢ w razie niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z uméw kredytowych.
Powyzsza uwaga dotyczy rdwniez pozostatych rodzajow ustanowionych zabezpieczen. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze na podstawie wyzej
wymienionych uméw Bank dysponuje uprawnieniem do wstrzymania wyptaty transz kredytu oraz zazadania sptaty wykorzystanego przez Emitenta
kredytu, powiekszonego o odsetki oraz inne optaty.

Nalezy podkresli¢, ze w chwili obecnej nie wystepujg zadne okolicznosci, ktore wskazywalyby na niewykonywanie lub nienalezyte wykonywanie
przez Emitenta jego zobowigzan wynikajacych z umow kredytowych.

Ryzyko zwigzane z umowami najmu lokali gastronomicznych

Prowadzone przez operatordw restauracje, ktére dziatajg w ramach sieci ,Sphinx”, potozone sa w lokalach wynajmowanych przez Emitenta, a wiec
niebedacych jego wtasnoscia. Wynajmowane lokale potozone sg badz to na terenie duzych, uznanych centrow handlowych (lokale wynajmowane
od podmiotéw bedacych wiascicielami tych centrow), badz to od osdb fizycznych, spétdzielni lub jednostek samorzadu terytorialnego (co dotyczy
lokali potozonych poza centrami handlowymi, przy gtéwnych ulicach miast, w budynkach stanowigcych wtasno$¢ komunalng albo prywatna).

Zdecydowana wiekszo$¢ umoéw najmu lokali gastronomicznych zostata zawarta na czas oznaczony. Umowy najmu zawarte z podmiotami
bedacymi wiascicielami centréw handlowych sg umowami zawartymi zazwyczaj na okres 5, 7 badz 10 lat, z mozliwoscig ich przediuzenia
w ostatnim roku najmu na kolejne 5, 7 badz 10 lat, przy czym ta opcja w wielu przypadkach zalezy od swobodnej decyzji wynajmujacego lub
nalezytego wykonywania umowy przez Emitenta. W zwigzku z powyzszym nie ma gwarancji, ze Emitent przedtuzy umowy najmu poszczegoinych
lokali, a jesli przedtuzy, to nieznane sg w chwili obecnej warunki (przede wszystkim finansowe), na jakich to przedtuzenie nastapi.

W przeciwienistwie do umoéw najmu dotyczacych lokali potozonych poza centrami handlowymi umowy dotyczace centréw handlowych nie dajg
najemcy prawa do rozwigzania umowy przed uptywem okresu jej trwania, pomingwszy sytuacje wyjatkowe (np. nieodwracalne uszkodzenie lokalu).
Jednoczes$nie wynajmujacy posiadajg bardzo szerokie uprawnienia do rozwigzania uméw, ktdre w wigkszosci przypadkéw sprowadzajg sie do
mozliwosci rozwigzania umowy w razie niewykonania lub nienalezytego wykonania przez Spdtke postanowien umowy. PowyZzsze ryzyko
sprowadza sie wiec do braku stabilnosci w korzystaniu z lokali potozonych w atrakcyjnych miejscach, o duzym potencjale przychodéw.

Umowy najmu przewidujg wymog uzyskania zgody wynajmujacego na podnajem lokalu lub korzystanie z niego na innej podobnej podstawie
prawnej (dzierzawa, uzywanie). Wiekszo$¢ uméw najmu zawiera zgode udzielong przez wynajmujacego na prowadzenie przez Emitenta
dziatalno$ci na podstawie umoéw franchisingu i w konsekwencji faktyczne uzytkowanie lokalu przez operatora. Wyjatkiem sa umowy, ktdre nie
zawierajg w swojej tresci zgody wynajmujgcego na prowadzenie dziatalnosci w lokalu przez operatora. Na dzierh zatwierdzenia Prospektu Emitent
nie dysponuje zgoda wynajmujacego na podnajem 1 lokalu. Brak zgody skutkuje ryzykiem rozwigzania umowy przez wynajmujacego, stosownie
do jej tresci — za wypowiedzeniem albo ze skutkiem natychmiastowym — lub obcigzeniem Emitenta karg umowng. Ponadto nalezy zauwazyé, ze
lokal w Ptocku jest zajmowany bez tytutu prawnego. Zgodnie z wyjasnieniami Emitenta przyczyng tego stanu rzeczy jest — trwajacy od kilku
miesiecy — brak ostatecznego porozumienia pomigdzy miastem Plock a Spoétdzielnig ,Spotem”, co do uregulowania statusu nieruchomosci
potozonej w Ptocku przy ul. Tumskiej. Nalezy mie¢ jednak na uwadze spér o zaptate czynszu z tytutu bezumownego korzystania, jaki ma miejsce
pomiedzy Emitentem a miastem Plock.

Prowadzenie dziatalnosci opartej na umowach najmu wigze sie takze z istnieniem zabezpieczen, jakie Emitent zmuszony byt ustanowi¢ na rzecz
wynajmujacych, w zwigzku z zawarciem tych uméw. Dotyczy to prawie wytgcznie lokali potozonych w centrach handlowych. Do takich
zabezpieczen naleza; nieoprocentowane depozyty (kaucje) ztozone u wynajmujacego na zabezpieczenie roszczen zwigzanych z zaptata czynszu
i optat akcesoryjnych (przecigtnie do wysoko$ci rwnowarto$ci 3-miesiecznego czynszu), zastawy na rzeczach wniesionych do lokalu, gwarancje
bankowe, ubezpieczeniowe oraz o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu Postepowania Cywilnego. Tre$¢ uméw
wskazuje na do$¢ duza swobode wynajmujacego w korzystaniu z tych zabezpieczen, co moze rodzi¢ naduzycia w tym zakresie — w zwigzku
z czym stanowi to ryzyko dla Emitenta. Ryzyko polega na tym, ze wynajmujacy moze skorzysta¢ z przystugujgcego mu zabezpieczenia — np.
zatrzyma¢ kaucje (depozyt), wystapi¢ do banku lub ubezpieczyciela z roszczeniem objetym gwarancjq bankowa lub ubezpieczeniowg lub
zatrzymaé w swym posiadaniu przedmiot zastawu — co w konsekwencji oznacza dla Emitenta ograniczony dostep do wiasnych aktywéw lub ich
uszczuplenie.

Umowy najmu lokali potozonych w centrach handlowych przewidujq takze kary umowne z réznorakich tytutow i moga one by¢ potracane przez
wynajmujacego Emitenta z kaucji albo z depozytem bedacym w dyspozycji wynajmujacego. Ptacony przez Emitenta czynsz moze by¢ réwniez
zaliczany przez wynajmujacego na poczet kary umownej. Umowy przewidujg rowniez kary umowne zastrzezone na wypadek rozwigzania umowy
przed uptywem okresu jej trwania, z przyczyn lezacych po stronie najemcy — s to kary w wysoko$ci czynszu za okres od dnia rozwigzania umowy
do dnia, do ktdrego umowa miata obowigzywac.

Jak dotychczas zaden z podmiotéw wynajmujacych lokale gastronomiczne Emitentowi nie skorzystat ze swoich uprawnien, tak szeroko
opisywanych powyzej, w szczegdélnosci nie wypowiedziat Emitentowi umowy najmu oraz nie zatrzymat kaucji czy depozytu ztozonego przez
Emitenta na zabezpieczenie roszczer wynajmujacego.
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Ryzyko zwiazane z dziatalno$cia operatoréw jako podnajemcow lokali, w ktérych prowadzone sa restauracje

Z uwagi na fakt, ze restauracje dziatajgce w ramach sieci SPHINX prowadzone sa przez operatoréw (z wyjatkiem trzech restauracji), nalezy
Zwrdci¢ uwage na ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umoéw najmu przez operatoréw. Zgodnie z przepisem art. 688 § 1 zd. 2 Kodeksu
Cywilnego (cyt.) w przypadku oddania rzeczy w podnajem osobie trzeciej, zarébwno najemca, jak i podnajemca sg odpowiedzialni wzgledem
wynajmujacego, ze rzecz stanowigca przedmiot najmu bedzie uzywana zgodnie z umowg najmu. W konsekwencji, w przypadku naruszenia
postanowienia umowy najmu przez operatora, w szczegdlnosci wyrzadzenia szkody w zwigzku nieprawidtowym korzystaniem z lokalu, Emitent
moze zosta¢ pociggniety do odpowiedzialnosci odszkodowawczej lub tez w stosunku do niego wynajmujacy moze skorzystat ze wszystkich
uprawnien opisanych w punkcie ,Ryzyka zwigzane z umowami najmu lokali gastronomicznych”. W sytuacji gdy wynajmujacy dochodzi¢ bedzie
wobec Emitenta roszczern odszkodowawczych, Emitent moze skorzysta¢ z ochrony ubezpieczeniowej przewidzianej polisa z tytutu
odpowiedzialnosci cywilnej, chyba ze w konkretnej sprawie polisa nie bedzie obejmowaé danego ryzyka (w szczegdlnosci w zwigzku
z wytgczeniem odpowiedzialno$ci zaktadu ubezpieczen) lub suma ubezpieczenia bedzie zbyt niska w stosunku do danego roszczenia
odszkodowawczego. Ponadto Emitent moze dochodzi¢ wobec operatora, w ramach regresu, na podstawie umowy podnajmu, wszelkich szkéd
wyrzadzonych przez operatora w zwigzku dziatalno$cig prowadzong w lokalu.

Ryzyko zwigzane z potencjalnym postepowaniem sagdowym i innymi roszczeniami

Nalezy zauwazy¢, ze restauracje CHLOPSKIE JADLO sg osobiscie prowadzone przez Emitenta. Oznacza to, ze Emitent ponosi odpowiedzialnosé¢
z tytutu ewentualnych roszczenr konsumenckich powstatych na skutek zatru¢ lub innych powstatych z winy Emitenta zdarzen, w wyniku ktérych
konsumenci - klienci restauracji CHLOPSKIE JADLO, poniesli szkody. Emitent ponosi réwniez odpowiedzialno$¢ za wprowadzane przez siebie do
obrotu gotowe wyroby (produkty spozywcze). Nie mozna mie¢ pewnosci, czy ubezpieczenie Emitenta w wystarczajacym stopniu pokryje wszystkie
ewentualne istotne roszczenia. Istnieje rowniez ryzyko wszczecia innych postepowar sadowych obejmujgacych m.in. roszczenia pracownikéw
z tytutu naruszenia przez Emitenta przepiséw prawa pracy. W przypadku naruszenia przepisow dotyczacych wyszynku alkoholu Emitent moze
utraci¢ stosowne zezwolenia. Ponadto ewentualne naruszenie przez Emitenta w danym lokalu przepiséw sanitarnych moze wywota¢ skutek
w postaci zamknigcia restauracji przez wtasciwe organy administracji publicznej, co bedzie trwato do czasu usuniecia stwierdzonych naruszen
prawa. Kazde postepowanie sadowe, sadowo-administracyjne lub administracyjne wigze sie z kosztami finansowymi, jest zazwyczaj dtugotrwate,
aponadto moze wywota¢ skutek w postaci spadku popytu. Emitent stara sie minimalizowaC powyzsze ryzyko poprzez wywigzywanie sie
z obowigzkéw pracodawcy, podmiotu prowadzacego wyszynk oraz punkty gastronomiczne.

Powyzsze ryzyko dotyczy takze trzech restauracji prowadzonych przez Emitenta w ramach sieci SPHINX (w Plocku przy ul. Tumskiej 13 oraz
w Warszawie przy Al. Jerozolimskich 42 i w Centrum Handlowym King Cross przy ul. Jubilerskiej 1/3) oraz okreséw przejsciowych zwigzanych ze
zmiang operatorow.

W pozostatym zakresie, tam gdzie Emitent nie prowadzi osobiscie restauracji SPHINX ryzyko prawne nie istnieje. Zgodnie bowiem z zawieranymi
przez Emitenta umowami franchisingu odpowiedzialno$¢ z tytutu jakosci produktéw dostarczanych do restauracji oraz roszczen konsumenckich,
w tym m.in. zatru¢, ponosza operatorzy. Operatorzy sg odrebnymi podmiotami prawa, a wiec za ewentualne szkody przez nich wyrzadzone
w zwigzku z dziatalno$cig restauracyjng, Emitent nie ponosi odpowiedzialno$ci. Nalezy podkreslic, ze w historii dziatalno$ci Emitenta nie nastapita
sytuacja, ktorej efektem bylyby dochodzone przed sadem roszczenia konsumenckie, np. z tytutu zatrucia w restauracji. Emitentowi nie sg réwniez
znane przypadki publicznego podawania informacji o zatruciu lub zachodzacym podejrzeniu takiego zatrucia w restauracji SPHINX.

Ryzyko zwiazane z przejeciem przedsigbiorstwa ,,Chlopskie Jadto”

W dniu 10 kwietnia 2006 roku Emitent nabyt od spotki ,Restauracja Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko Spotka Jawna” Spotka
Jawna z siedzibg w Krakowie przedsigbiorstwo w rozumieniu art. 55! Kodeksu Cywilnego prowadzone przez zbywce. Oznacza to, iz Emitent,
zgodnie z art. 55* Kodeksu Cywilnego solidarnie ze zbywca ponosi odpowiedzialno$¢ za jego zobowigzania zwigzane z prowadzeniem
przedsiebiorstwa, chyba ze w chwili nabycia nie wiedziat o tych zobowigzaniach, mimo zachowania nalezytej starannosci. Odpowiedzialno$é
nabywcy ogranicza sie do wartosci nabytego przedsiebiorstwa wedtug stanu w chwili nabycia, a wedtug cen w chwili zaspokojenia wierzyciela.
Odpowiedzialnosci tej nie mozna bez zgody wierzyciela wytaczy¢ ani ograniczy¢. Oznacza to, ze wierzyciele zbywcy mogaq dochodzi¢ od Emitenta
wszelkich zobowigzan, nawet tych, ktére zostaty wylaczone w umowie nabycia przedsiebiorstwa, o ile nie przekraczajg one wartosci przejetego
przedsiebiorstwa, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim. W takiej sytuacji Emitent moze jednak dochodzi¢ roszczen regresowych wobec zbywcy na
zasadach okreslonych w umowie, na podstawie ktérej Emitent nabyt przedsiebiorstwo, badz tez podnosi¢ zarzut braku wiedzy o zobowigzaniach,
pomimo wcze$niejszego dochowania nalezytej starannosci.
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Ryzyko zwigzane z naruszeniem obowiazkéw informacyjnych

Czynnikiem generujacym ryzyko jest rdwniez trzykrotne naruszenie przez Emitenta obowigzkéw informacyjnych.

Uchwatg Rady Nadzorczej nr 12/2004, podjeta na posiedzeniu w dniu 28 grudnia 2004 roku, do petnienia funkcji cztonkéw Zarzadu powotano Pana
Piotra Mikotajczyka oraz Pana Przemystawa Szymarnskiego. O$wiadczeniem z dnia 30 czerwca 2005 roku Polish Enterprise Fund IV L.P. powotata
do petnienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej Pana Jacka Wozniaka oraz Pana Jacka Siwickiego. Z kolei o$wiadczeniem z dnia 20 kwietnia 2005
roku Pan Tomasz Morawski powotat Pana Tomasza Morawskiego do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej na kolejng kadencje.

Zgodnie z obowigzujacym w powyzszych datach przepisem art. 81 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi poczawszy od
dnia udostepnienia prospektu do publicznej wiadomosci Emitent byt zobowigzany do réwnoczesnego przekazywania Komisji oraz spétce
prowadzacej rynek pozagietdowy (,CeTO”) kazdej informacji powodujacej zmiane tresci prospektu w okresie jego waznosci, informacji poufnych
oraz informacji biezacych i okresowych. Jednocze$nie, po uptywie 20 minut od chwili przekazania informacji wymienionym powyzej podmiotom,
emitent zobowigzany byt réwniez do przekazania jej do publicznej wiadomosci. Obowigzek przekazania raportu biezacego wynikat z przepisu § 4
ust. 3 pkt 16) Zatacznika Nr 1 do uchwaty Nr 29/01 Rady Nadzorczej Centralnej Tabeli Ofert SA z dnia 30 pazdziernika 2001 roku — Regulamin
obrotu. W konsekwencji nalezy mie¢ na uwadze ewentualne ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez Komisje na Emitenta sankcji z tytutu
naruszenia obowigzkow informacyjnych. Zwraca sie uwage, ze istnieje watpliwos¢, czy zastosowanie bedzie mie¢ przepis art. 85 ust. 1 Prawa
o0 Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi, czy tez art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i o Spdtkach Publicznych. Stosujac art. 85
ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi, Komisja moze: (i) wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw warto$ciowych
z publicznego obrotu albo (i) natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 ztotych, albo (iii) wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych
z publicznego obrotu, nakladajac jednoczesnie kare pieniezng okreslong w pkt (ii).

Stosujac art. art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i o Spétkach Publicznych Komisja moze: (i) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas
okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym albo (i) natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje
finansowa podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, albo (iii) zastosowaé obie sankcje tacznie.

Nalezy zauwazy¢, ze Emitent nie podat do publicznej wiadomosci faktu podjecia obu wymienionych powyzszej uchwat. Zgodnie z zapewnieniem
Emitenta wynikato to z faktu, ze w istocie nie doszto do zmiany sktadu Zarzadu i Rady Nadzorczej, gdyz w organach tych pozostaty dalej te same
osoby. Tym niemnigj nalezy mie¢ na uwadze ewentualne ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez Komisje na Emitenta sankcii
przewidzianych w wymienionych powyzej przepisach.

W dniu 27 kwietnia 2006 roku Emitentowi zostato doreczone postanowienie Komisji z dnia 20 kwietnia 2006 roku zawiadamiajace o wszczeciu
z urzedu postepowania w celu ustalenia, czy Emitent wiasciwie wykonat obowigzki informacyjne, o ktérych mowa w art. 56 Ustawy o Ofercie
Publicznej i o Spotkach Publicznych.

Ryzyko zwiazane z ograniczeniem wyptaty dywidendy

Zgodnie z umowami: (i) kredytu inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/2-3 z dnia 14 marca 2002 roku, (ii) kredytu inwestycyjnego nr 2006/CKK/02 z dnia
24 marca 2006 roku oraz (iii) o kredyt w rachunku biezacym nr 123/2001 z dnia z 17 grudnia 2001 roku, zawartymi z Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A. z siedzibg w Warszawie, Emitent nie moze wyptaca¢ dywidendy bez zgody Banku. Taki sam zakaz zostat rowniez sformutowany w umowie
o otwarcie linii gwarancji nr 2006/CKK/03 zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie. W tej sytuacji dodatkowym
czynnikiem ryzyka jest ewentualna mozliwos¢ niewyrazenia zgody przez Bank na wyptate dywidendy przez Emitenta. W poprzednich latach
obrotowych Emitent nie wyptacat dywidendy.

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Niekorzystnym czynnikiem dla dziatalno$ci Emitenta moga by¢ zmieniajace sie przepisy prawa lub rézne jego interpretacje. W chwili obecnej
przepisy prawa polskiego znajdujg si¢ w okresie intensywnych zmian zwigzanych z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany te mogq
mie¢ powazny wptyw na otoczenie prawne dziatalnoSci gospodarczej, w tym naszej dziatalnosci. WejScie w zycie nowej istotnej dla obrotu
gospodarczego regulacji moze wigza¢ si¢ z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sadéw, niekorzystnymi interpretacjami
przyjmowanymi przez organy administracji publicznej itd.

Ryzyko niestabilnej polityki podatkowej

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow, wiele z nich nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepiséw podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organéw
skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania nie s jednolite. W zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych
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w przypadku spdtki z obszaru Polski zachodzi wieksze ryzyko niz w przypadku spotki dziatajacej w bardziej stabilnych systemach podatkowych.
Dziatalno$¢ spdtki i jej ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach podatkowych mogg zosta¢ uznane przez organy podatkowe za niezgodne
z przepisami podatkowymi. Oczekuje si¢, ze wprowadzona od 1 stycznia 2004 roku dwuinstancyjno$¢ postepowania przed sadem
administracyjnym oraz dorobek prawny Unii Europejskiej wptyng znaczaco na jednolito$¢ orzecznictwa sadowego w sprawach podatkowych i tym
samym na jednolito$¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe. Jednym z elementéw ryzyka wynikajacego z unormowan
podatkowych sg przepisy odnoszace sie do uptywu okresu przedawnienia zobowigzan podatkowych, co wigze si¢ z mozliwoscig weryfikacji
prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe okreslajace wielko$¢ zobowigzania podatkowego
i wysokosci dokonanych wptat moga by¢ weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w ciagu pieciu lat od korica roku, w ktérym minat
termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe interpretacji przepiséw podatkowych odmiennej od bedacej podstawa,
wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta, sytuacja ta moze mie¢ istotny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowq
i perspektywy rozwoju. Czynnikiem zmniejszajagcym powyzsze ryzyko jest mozliwos¢ skorzystania przez Emitenta, na podstawie przepisow
ordynacji podatkowej, z pisemnej wigzacej interpretaciji przepisow prawa podatkowego wydawanej w indywidualnej sprawie.

Ryzyko wynikajace z rozszerzenia Unii Europejskiej i zmian prawnych w nowych panstwach cztonkowskich

Jednym ze skutkéw rozszerzenia Unii Europejskiej z dniem 1 maja 2004 roku jest istotna zmiana w ustawodawstwie nowych panstw
czionkowskich. Zmianie lub uchyleniu ulegto wiele ustaw. Nadal wdrazane sg dyrektywy prawa wspolnotowego, ktére w wielu obszarach
zasadniczo zmieniajg procedury administracyjne, sadowe, a takze przepisy regulujace otoczenie prawne dziatalnoci gospodarczej.

RYZYKA O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA AKCJI OFEROWANYCH

Ryzyko niedoj$cia emisji do skutku, odstapienia od emisji lub odwotania emisji

Ryzyka te moga wystapic, jesli:

- w terminach okreslonych w Prospekcie nie zostanie objetych i nalezycie optaconych co najmniej 400.000 Akcji Serii F lub

- Zarzad Spotki nie zgtosi do Sadu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ciggu 6 miesiecy od dnia
zatwierdzenia prospektu, przy czym wniosek o zatwierdzenie prospektu nie moze zosta¢ zloZzony po uptywie czterech miesiecy od dnia
powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, lub

- uprawomocni si¢ postanowienie Sadu Rejestrowego odmawiajace zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji
serii F.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, wynikajacego z emisji Akcji serii F, uzalezniona jest takze od ztozenia przez Zarzad

o$wiadczenia dookre$lajacego wielkos¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta na podstawie liczby Akcji Serii F objetych waznymi

zapisami. Oswiadczenie to sktadane jest na podstawie art. 310 ksh, w zwigzku z art. 431 § 7 ksh i powinno okre$la¢ wysokos¢ kapitatu

zaktadowego po zakonczeniu subskrypcji Akcji Serii F w granicach okreslonych w uchwale o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emis;ji

Akcji Serii F. Nieztozenie powyzszego o$wiadczenia przez Zarzad spowodowatoby niemozno$¢ rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego

w drodze emisji Akcji Serii F i tym samym niedoj$cie emisji Akcji Serii F do skutku.

Ryzyko zaskarzenia uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego

Zgodnie z art. 422 Kodeksu Spdtek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi obyczajami i godzaca
w interes Spdtki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spéice powddztwa
o0 uchylenie uchwaty. Zgodnie z art. 425 Kodeksu Spdtek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawa moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spétce powodztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty. Emitent podejmuje wszelkie nalezne starania ku temu,
aby uchwaly nie byly sprzeczne z przepisami prawa, Statutem badz dobrymi obyczajami i aby nie godzity w interes Spétki.

Ryzyko zwigzane ze zmiang liczby Akcji Oferowanych w poszczegdlnych transzach

Emitent i Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujgcym majg prawo przed rozpoczeciem Oferty dokona¢ zmiany wielkosci transz, w tym Sprzedajacy
ma prawo zmniejszy¢ liczbe Akcji Sprzedawanych oferowanych w ramach Oferty lub wycofa¢ Oferte Sprzedazy. Informacja o ostatecznej liczbie
Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegolnych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 54 ust. 3 ustawy o ofercie
publicznej.

Emitent i Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujgcym moga po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu wsréd Inwestoréw
Instytucjonalnych i po zakoficzeniu przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych dokonaé przesunie¢ Akcji
Oferowanych pomigdzy transzami, w szczegdlnosci w wyniku zmniejszenia przez Sprzedajacego liczby Akcji Sprzedawanych lub wycofania przez
niego Oferty Sprzedazy. Informacja o liczbie Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegdlnych transzach zostanie podana do publicznej
wiadomosci.
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Ponadto Emitent i Sprzedajacy zastrzegajg sobie mozliwos¢ dokonania przesunie¢ pomigdzy transzami po zakoficzeniu przyjmowania zapiséw
w tych transzach, z zastrzezeniem, ze w tym przypadku mogg zosta¢ przesunigte jedynie Akcje Oferowane niesubskrybowane przez inwestorow
w danej transzy, pod warunkiem ze w drugiej transzy popyt zgtoszony przez inwestoréw na Akcje Oferowane przewyzsza ich podaz. Skutkiem ww.
przesunie¢ moze by¢ réwniez likwidacja jednej z transz.

Nalezy jednak podkresli¢, iz wolg Emitenta i Wprowadzajacego jest zaoferowanie Akcji Oferowanych zaréwno w Transzy Inwestoréw
Indywidualnych, jak rowniez w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych w sposéb odpowiadajacy zgtoszonemu w tych transzach popytowi.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia odstapienia od Oferty

Emitent moze odstapi¢ od przeprowadzenia Oferty po jej rozpoczeciu jedynie z waznych powodow.

Ryzyko niedopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego

Dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych wymaga spetnienia warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 14 pazdziernika 2005 r. w sprawie szczegotowych warunkdw, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych
oraz emitenci papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. nr 2006, poz. 1712) (Rozporzadzenie o Rynkach) oraz
Regulaminie Gietdy dotyczacym tego rynku oraz wymaga uzyskania stosownej zgody Zarzadu Gietdy. Uchwata Zarzadu Gietdy podejmowana jest
na podstawie wniosku sktadanego przez emitenta w terminie nie dtuzszym niz 14 dni od jego ztozenia z zastrzezeniem § 8 ust. 3 i 4 Regulaminu
Gieldy. Rozpoznajac wniosek o dopuszczenie papieréw warto$ciowych do obrotu gietdowego, Zarzad Gieldy bierze pod uwage:

- sytuacje finansowg Emitenta i jej prognoze, a zwlaszcza rentowno$¢, ptynnos¢ i zdolnosé do obstugi zadtuzenia, jak réwniez inne czynniki
majace wptyw na wyniki finansowe Emitenta;

- perspektywy rozwoju Emitenta, a zwlaszcza ocene mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych z uwzglednieniem zrédet ich finansowania;
— doswiadczenie oraz kwalifikacje cztonkéw organdw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta;

- warunki, na jakich byty emitowane papiery wartosciowe i ich zgodno$¢ z zasadami, o ktérych mowa w § 35 Regulaminu Gietdy;

- bezpieczenstwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikow.

Emitent na dzien ztozenia powyzszego wniosku nie bedzie spetniat warunku okre$lonego § 2 ust. 1 pkt 5 Rozporzadzenia w sprawie
szczegdtowych warunkéw, jakie musi spemiac rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papierow wartosciowych dopuszczonych do
obrotu na tym rynku, tj. w dacie zlozenia wniosku nie istnieje rozproszenie zapewniajace ptynnos¢ obrotu akcjami Spétki. Jednoczes$nie w opinii
Emitenta sposéb przeprowadzenia Oferty pozwala uzna¢, ze warunek ten zostanie spetniony po przeprowadzeniu Oferty. Ww. rozporzadzenie
przewiduje mozliwo$¢ skorzystania w tym przypadku przez Zarzad GPW z mozliwo$ci wynikajacej z § 2 ust. 4 pkt. 3 tego rozporzadzenia.

W przypadku podjecia przez Zarzad Gietdy decyzji odmawiajacej dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego, w terminie 5 dni sesyjnych od daty
doreczenia uchwaty Zarzadu Gietdy odmawiajacej dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu Emitent moze ztozy¢ odwotanie do Rady
Gieldy. Rada Gietdy zobowigzana jest rozpozna¢ wniosek Emitenta w terminie 1 miesiaca od dnia jego ztozenia.

Spotka zamierza dopetni¢ wszystkich wymaganych odpowiednimi przepisami obowigzkow i terminéw notyfikacji wniosku o dopuszczenie Akcji do
obrotu gietdowego i nie dostrzega przestanek, ktére mogtyby stanowi¢ podstawe do wyrazenia przez Zarzad Gietdy odmowy dopuszczenia Akcji do
obrotu gietdowego. Jednoczes$nie istnieje teoretyczna mozliwos¢ niedopetnienia przez Spétke wymaganych odpowiednimi przepisami wymogéw,
co mogtoby skutkowaé nieuzyskaniem zgody Zarzadu Gietdy lub Rady Gietdy na dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego. W takiej sytuaciji Akcje
nie bedgq mogty by¢ wprowadzone do obrotu gietfdowego, co miatoby negatywny wptyw na ich ptynno$¢. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze
w sytuacji, w ktorej nie doszioby do wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku gietdowym, Akcje pozostana w obrocie na rynku MTS-CeTO.

Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Akcji do notowan na GPW

Wprowadzenia papieréw wartosciowych do obrotu na GPW dokonuje Zarzad Gietdy na stosowny wniosek Emitenta (por. § 37 w zwiazku z § 38
ust. 1 Regulaminem Giefdy). Wniosek o wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu gietdowego Emitent powinien ztozyé w terminie
6 miesiecy od dnia wydania uchwaty o dopuszczeniu tych papieréw wartosciowych do obrotu giefdowego, w przeciwnym razie uchwata Zarzadu
Gieldy o dopuszczeniu papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego traci swa moc.

Spotka zamierza dopeti¢ wszystkich wymaganych Regulaminem Giefdy obowigzkéw i terminéw notyfikacji wniosku o wprowadzenie Akcji do
obrotu gietdowego i nie dostrzega przestanek, ktére mogtyby stanowi¢ podstawe do wyrazenia przez Zarzad Gietdy odmowy wprowadzenia Akcji
do obrotu gietdowego. Jednoczesnie istnieje teoretyczna mozliwos¢ niedopetnienia przez Spoétke wymaganych Regulaminem Gietdy wymogoéw, co
mogtoby skutkowaé nieuzyskaniem zgody Zarzadu Gietdy na wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego. Zaistnienie takiej sytuacji miatoby
negatywny wpltyw na ptynno$¢ Akcji.
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Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F do obrotu na rynku regulowanym

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, wprowadzajacego lub inne podmioty
wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta lub wprowadzajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapic,
Komisja, z zastrzezeniem art. 19 ustawy o ofercie publicznej, moze:

- nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;
- zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;

- opublikowaé, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie
o0 dopuszczenie papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje obowigzkéw albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w ustawie o ofercie publicznej w art.
14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4i 5, art. 38 ust. 15, art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 1i 6, art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48,
art. 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 3, art. 56 i 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5 6, art. 63 ust. 5i 6, art. 64, art. 66 i art. 70 lub nie
wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajace z art. 42 ust. 5 w zwigzku z art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 21 4, art. 51 ust. 4, art. 52,
art. 54 ust. 21 3, nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 2, lub
nie wykonuje albo wykonuije nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4i 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia
Komisji (WE) 809/2004, Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd moze: wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo,
papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo natozy¢, biorac pod uwage w szczegolnosci sytuacije finansowg podmiotu, na ktory
kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zt, albo zastosowac obie sankcje tacznie.

Ponadto, zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 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 intereséw inwestorow.

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gieldowego

Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzad GPW wyklucza papiery wartosciowe z obrotu gietdowego, jezeli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona, na
zadanie KPWIG zgtoszone zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku zniesienia ich dematerializacji,
w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru. Ponadto Zarzad Gietdy moze tez wykluczy¢ papiery
warto$ciowe z obrotu gietdowego zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gietdy.

Ryzyko naruszenia przepisow prawa w zwiazku z oferta publiczng

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwiazku z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez emitenta, wprowadzajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie emitenta lub wprowadzajacego
albo uzasadnionego podejrzenia, Ze takie naruszenie moze nastapi¢, Komisja moze:

- nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych lub

- zakazac rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub

- opublikowaé, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg publiczna.

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, wprowadzajacego lub inne podmioty
wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta lub wprowadzajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapic,
Komisja moze:

- nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

- zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;

- opublikowa¢, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie
o dopuszczenie papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym.
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Komisja moze zastosowaé ww. $rodki réwniez w przypadku, gdy:

— oferta publiczna papieréw warto$ciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatoby interesy
inwestorow,

- utworzenie emitenta nastapitoby z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy,
- dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktdrego skutki pozostajg w mocy,

- status prawny papieréw warto$ciowych jest niegodny z przepisami prawa.

Mozliwos$¢ zawieszenia obrotu Akcjami na GPW

Zgodnie z § 30 ust. 3 Regulaminu Gietdy w przypadku uznania, iz Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW lub wymaga tego interes
i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, Zarzad Gietdy moze zawiesic obrét akcjami Spétki na okres do trzech miesigcy.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia kursu rynkowego

Z nabywaniem Akcji Spétki, po dopuszczeniu ich do obrotu gietdowego, wigze sie ryzyko zmian kurséw gietdowych. Kurs gietdowy ksztattuje sie
pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest wypadkowg wielu czynnikéw i skutkiem trudno przewidywanych reakcji inwestorow. W przypadku
znacznego wahania kurséw akcjonariusze mogg byC narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku. Ponadto nalezy wzigé pod
uwage, ze notowania Akcji mogg znacznie odbiega¢ od Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzedazy. Moze to wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach
dziatalno$ci Spétki, rozmiaru i ptynnoSci rynku Akcji, koniunktury na GPW, koniunktury na gietdach $wiatowych i zmian czynnikéw ekonomicznych
i politycznych.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem PDA w obrocie wtérnym

Osoby nabywajace PDA w obrocie wtdrnym powinny zwroci¢ uwage, ze w przypadku niedojscia emisji Akcji Oferowanych do skutku posiadacz
PDA otrzyma jedynie zwrot $rodkéw stanowigcych iloczyn liczby PDA znajdujacych sie na rachunku papierow wartosciowych lub na rachunku
Sponsora Emisji oraz Ceny Emisyjnej. Powyzsze rodzi ryzyko poniesienia przez inwestora strat w przypadku, gdy cena, jakg zapfacit za PDA na
rynku wtérnym, bedzie wyzsza od Ceny Emisyjne;.

Ryzyko zwiazane ze sprzedaza Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Spotka planuje bezposrednio po przeprowadzeniu Oferty wprowadzi¢ wszystkie istniejace Akcje do obrotu na GPW. Spotka nie moze przewidzie¢
poziomu podazy Akcji bezposrednio po ich wprowadzeniu do obrotu gietdowego. Sprzedaz znacznej liczby Akcji na rynku regulowanym moze
niekorzystnie wplyna¢ na cene rynkowg Akcji Oferowanych.
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DEFINICJE | OBJASNIENIA NIEKTORYCH SKROTOW

Emitent, Spétka, Sfinks
Grupa kapitatowa Emitenta, Grupa kapitatowa Spotki
Oferta

Oferta Subskrypcii

Oferta Sprzedazy

Akcje
Akcje Oferowane

Akcje Sprzedawane

taczna liczba Akcji po Ofercie
Cena Emisyjna
Cena Sprzedazy

Czynniki ryzyka

Oferujacy, Sponsor Emis;ji
Raport biezacy

Kodeks Spotek Handlowych
Kodeks Cywilny, Kodeks cywilny, KC, kc

Operator, franchisingobiorca

Kodeks Postepowania Cywilnego

MTS-CeTO

Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi
Ordynacja Podatkowa

Ustawa o Ofercie Publicznej i o Spotkach Publicznych,
ustawa o ofercie publicznej

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Rachunkowosci

Komisja

Polish Enterprise Fund, Sprzedajacy, Wprowadzajacy
KDPW

UOKIK

Koncepcja casual dining, casual dining

Segment premium, premium

SFINKS POLSKA S.A.
Emitent wraz z jego spdtkami zaleznymi

Oferta objecia Akcji Serii F oraz Akcji Sprzedawanych, oferowanych na podstawie
Prospektu

oferta objecia Akcji Serii F. Zgodnie z uchwatg nr 4/2006 z dnia 29 marca 2006 roku
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,Sfinks Polska” Spétka Akcyjna, Spotka emituje
nie wiecej niz 500.000 Akgji Serii F

Sprzedaz przez Polish Enterprise Fund IV L.P Akcji oznaczonych kodem
PLSFINKS00011, oferowanych do sprzedazy na podstawie Prospektu

Akcje serii A, B, C, D, E i F o jednostkowej warto$ci nominalnej 1 zt
Akcje Serii F i Akcje Sprzedawane

Akcje oznaczone kodem PLSFINKS00011, bedace w posiadaniu Polish Enterprise
Fund IVL.P.

nie wiecej niz 9.280.951 Akciji
Cena emisyjna Akcji Serii F
Cena sprzedazy Akcji Sprzedawanych réwna Cenie Emisyjnej

Ryzyka opisane w rozdziale ,Czynni ryzyka”, z ktérymi powinien doktadnie zapozna¢ sie
inwestor przed podjeciem decyzji o inwestycji w Akcje Oferowane

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie

Przekazywane przez emitenta informacje biezace, sporzadzone w formie i zakresie
okreslonym w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r.

w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych, ujawniajace dane zgodnie z przepisami ww. rozporzadzenia

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94,
poz. 1037 ze zmianami)

ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz.U. z 1964 r., Nr 16 poz. 93
z pdzn. zm.)

Podmiot prowadzacy restauracje w sieci ,Sphinx” na podstawie umowy franchisingu

ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U. Nr 43,
poz. 296 z p6zn. zm.)

Rynek pozagietdowy, na ktérym notowane sg akcje Spoki

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi
(Dz.U. z 2005 . Nr 111, poz. 937 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (tekst jednolity: Dz. U.
z2005., Nr 8, poz. 60 z p6zniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538)

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694)
Komisja Papierow Warto$ciowych i Gietd

Polish Enterprise Fund IV L.P. — akcjonariusz Spotki

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Codzienne positki 0 wysokiej jako$ci i niewygérowanej cenie

Cze$¢ rynku - bardziej zamozni klienci, tury$ci krajowi i zagraniczni, wyzszy $redni poziom
rachunku (powyzej 100 z{)

Sfinks Polska S.A.
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OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE ORAZ ICH OSWIADCZENIA O ODPOWIEDZIALNOSCI

OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE
W PROSPEKCIE ORAZ ICH OSWIADCZENIA O ODPOWIEDZIALNOSCI

OSOBY REPREZENTUJACE SFINKS POLSKA S.A. Z SIEDZIBA W £0DZI ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE
ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE | ICH OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

Prezes Zarzadu - Piotr Mikotajczyk

Wiceprezes Zarzadu — Przemystaw Szymariski,

Michat Seider — Czlonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy

Wyzej wymienione osoby odpowiadajg za wszystkie informacje wymienione w Prospekcie.

Os$wiadczamy, Zze zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewniC taki stan, informacje zawarte
w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co by mogto wplyna¢ na jego
znaczenie.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Michat Seider
Piotr Mikotajczyk Przemystaw Szymanski Cztonek Zarzadu,
Dyrektor Finansowy
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OSOBY REPREZENTUJACE ENTERPRISE INVESTORS SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE PELNOMOCNIKA
PoLISH ENTERPRISE FUND IV L.P. z SIEDZIBA W WILMINGTON, DELAWARE, USA (WPROWADZAJACEGO)
— ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE | ICH OSWIADCZENIE
O ODPOWIEDZIALNOSCI

Cztonek Zarzadu — Jacek Siwicki

Cztonek Zarzadu — Robert Manz

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte
w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co by mogto wplyna¢ na jego
znaczenie.

Jacek Siwicki Robert Manz
Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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OSOBY REPREZENTUJACE DORADCE PRAWNEGO EMITENTA: CHAJEC, DON-SIEMION & ZYTO SP.K.
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W OKRESLONYCH MIEJSCACH
PROSPEKTU I ICH OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

Andrzej Chajec komplementariusz, radca prawny

Wyzej wymienione osoby odpowiadajg za informacje zamieszczone w nastepujacych czesciach Prospektu:

- Ryzyka o charakterze prawnym, str. 12;

- Informacje o Emitencie - za wyjatkiem opisu istotnych zdarzen w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta oraz opisu inwestycji
dokonywanych przez Emitenta, str. 28;

- Uzaleznienia Emitenta od patentdw lub licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych, albo od nowych proceséw produkcyjnych,
str. 40;

— Znaczace rzeczowe aktywa trwate (istniejace i planowane), w tym dzierzawione nieruchomosci, oraz obcigzenia na nich ustanowione
—w zakresie opisu nieruchomosci i obcigzen ustanowionych na nieruchomosciach i innych rzeczowych aktywach trwatych, str. 50;

- Opis zagadnier i wymogéw zwigzanych z ochrong $rodowiska, ktére mogg mie¢ wplyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow
trwatych, str. 52;

- Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej monetarnej i politycznej oraz czynnikéw, ktére miaty
istotny wptyw lub ktore mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta, str. 56;

- Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych, ktére miaty lub ktére mogtyby mie¢ bezposrednio
lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta — w zakresie ograniczen w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych
wynikajacych z przepiséw prawa oraz postanowiern umownych, str. 59;

- Informacje dotyczace przewidywanych zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania zobowigzan przedstawionych w czesci dotyczacej
informacji o Emitencie oraz czesci dotyczacej $rodkow trwatych — w zakresie wynikajacym z przepiséw prawa oraz postanowierr umownych,
str. 59;

- Informacje na temat znanych tendencji, niepewnych elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogg mie¢ znaczacy wplyw na
perspektywy Emitenta, przynajmniej do korca biezacego roku obrotowego — w zakresie wynikajacym z sytuacji prawnej Emitenta, str. 61;

- Informacje o akcjach oferowanych i dopuszczanych do obrotu, str. 68;

- Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, str. 95;
- Wynagrodzenie i inne $wiadczenia, str. 104;

- Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego, str. 105;

- Pracownicy, str. 111;

- Znaczni akcjonariusze, str. 112;

- Postepowania sadowe i arbitrazowe, str. 114;

- Informacje dodatkowe, str. 188;

- Istotne umowy, str. 193;

- Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach, str. 204.

Oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic¢ taki stan, informacje zawarte w ww.
cze$ciach Prospektu, za ktore jestem odpowiedzialny sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pominieto niczego, co by
mogto wptyna¢ na ich znaczenie.

Andrzej Chajec — komplementariusz
radca prawny
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OsoBY REPREZENTUJACE MOORE STEPHENS SMOCZYNSKI | PARTNERZY SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA
W WARSZAWIE, UL. NOWOGRODZKA 12 LOK. 3, ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE
W OKRESLONYCH MIEJSCACH PROSPEKTU | ICH OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

Nizej wymienione osoby odpowiadajg za informacje zamieszczone w nastepujacych czesciach Prospektu:

Raport niezaleznego biegtego rewidenta ze sprawdzenia wybranych elementéw prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych
sporzadzonych na rok 2006 r., str. 63;

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta o prawidtowosci, rzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks
Polska S.A. za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r., str. 115;

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta o prawidtowosci, rzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks
Polska S.A. za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 r., str. 117;

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta o prawidtowosci, rzetelno$ci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks
Polska S.A. za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 r., str. 118;

Raport z przeprowadzonych procedur rewizyjnych w odniesieniu do skonsolidowanych informaciji finansowych proforma na dzien i za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2005 r., str. 183.

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w ww.
cze$ciach Prospektu, za ktore jesteSmy odpowiedzialni sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i Ze nie pominigto niczego, co by
mogto wptyna¢ na ich znaczenie.

Joe Smoczynski — Prezes Zarzadu Monika Byczyriska — Cztonek Zarzadu
Biegly Rewident Biegty Rewident
wpisany na liste biegtych rewidentow wpisany na liste biegtych rewidentow
pod numerem 90001 pod numerem 9877
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OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE ORAZ ICH OSWIADCZENIA O ODPOWIEDZIALNOSCI

OSOBY REPREZENTUJACE CENTRALNY DOM MAKLERSKI PEKAO S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
(OFERUJACY) ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W OKRESLONYCH MIEJSCACH PROSPEKTU
| ICH OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

Jakub Papierski Prezes Zarzadu

Pawet Roszczyk Dyrektor Departamentu Rynkdw Kapitatowych, Prokurent

Wyzej wymienione osoby odpowiadajg za informacje zamieszczone w nastepujacych czesciach Prospektu:

—  Czynniki ryzyka specyficzne dla Emitenta i jego branzy oraz czynniki ryzyka o istotnym znaczeniu dla Akcji Oferowanych, str. 11-12, 17-20;
- Zarys ogoiny dziatalnosci oraz Struktura organizacyjna, str. 31-40, 48-49;

- Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej oraz Zasoby kapitatowe, str. 53-55, 57-60;

- Informacja o tendencjach, str.61;

- Informacje o warunkach Oferty Akcji Oferowanych oraz Zasady dystrybucji i przydziatu Akcji Oferowanych, str.89-92;

- Dopuszczenie Akcji Oferowanych do obrotu na GPW, str. 93;

- Plasowanie i gwarantowanie Oferty, str. 93;

- Koszty Oferty oraz Rozwodnienie, str. 94;

- Zalgcznik nr 2, str. 211.

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w ww.
czesciach Prospektu, za ktdre jestesmy odpowiedzialni sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pominigto niczego, co by
mogto wptyna¢ na ich znaczenie.

Jakub Papierski Pawet Roszczyk
Prezes Zarzadu Dyrektor Departamentu Rynkéw
Kapitatowych, Prokurent
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BIEGLI REWIDENCI DOKONUJACY BADAN HISTORYCZNYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

BIEGLI REWIDENCI DOKONUJACY BADAN HISTORYCZNYCH
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W okresie objetym historycznymi danymi finansowymi, tj. od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2005 r., roczne sprawozdania finansowe Spotki oraz
skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Spotki badane byly wylacznie przez firme audytorskg Moore Stephens Smoczynski
i Partnerzy Sp. z 0.0., z siedzibg przy ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3, 00-511 Warszawa, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 1898 oraz do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000034422. Podpisy pod opiniami
z badan ww. sprawozdan sktadali: Joe Smoczynski — Biegty rewident nr ewid. 90001, Monika Byczynska — Biegty Rewident nr ewid. 9877. Rowniez
historyczne dane finansowe zamieszczone w Prospekcie badane byty przez spotke Moore Stephens Smoczyniski i Partnerzy Sp. z 0.0., a podpisy

pod opiniami z badan ztozyty ww. osoby.

WYBRANE DANE FINANSOWE

WYNIKI FINANSOWE SPOLKI
wtys. zt
WYBRANE DANE FINANSOWE wg Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w9 sz‘gﬁﬂnifv'v}g:?éw
Ikw.06r.  Tkw.05T. 2005 2004 r. 2003 r. 2004 r. 2003 r.

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow 31757 24 433 118 324 95320 57 533 95320 57 533
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3745 2405 14 939 11571 5313 11785 5084
Zysk (strata) brutto 3410 2009 12 601 9853 3342 10 024 3135
gé/rs:l r< lEjs;;ztg()) netto przypadajace akcjonariuszom podmiotu 1984 889 7381 4797 987 5028 871
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 9406 -192 20115 20725 12 475 20 491 12126
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -2834 -876 -18613 -22 298 -14 592 -22 298 -14 485
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 541 478 -562 1587 2684 1821 2927
Przeptywy pieniezne netto, razem 7113 -590 940 14 568 14 568
Aktywa razem 79 331 59 144 77633 63 964 42974 63 552 42618
Zobowigzania dugoterminowe 23739 12742 19 289 12783 5050 11990 4482
Zobowigzania krétkoterminowe 19233 18 487 21908 21811 15 766 17 822 12734
Kapitat wiasny 36 359 27915 36436 29370 22158 25759 20731
Kapitat zakladowy 8781 8781 8781 8781 8781 8781 8781
Liczba akcji (w szt.) 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951 8780951
Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykia (w z4) 1,33 % 0,96 * 1,21 0,96 0,29 0,57 0,10
Zysk (strata) netto j. dominujacej na jedna akcje zwyktg (w zf) 0,97* 0,55* 0,84 0,55 0,11 0,57 0,10
Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig (w zt) 1,33* 0,96 * 1,21 0,96 0,29 0,57 0,10
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zf) 414 3,18 415 3,34 2,52 2,93 2,36
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zf) 414 3,18 415 3,34 2,52 2,93 2,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

* Laczny zysk z prezentowanego oraz z trzech poprzedzajacych kwartatow przez liczbe akcji

Sfinks Polska S.A. 27

Prospekt Emisyjny



INFORMACJE O EMITENCIE

INFORMACJE O EMITENCIE

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziata pod firma; ,SFINKS POLSKA” Spétka Akcyjna. Emitent moze uzywaé skrétu ,SFINKS POLSKA” S.A.
Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

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

Data utworzenia Emitenta

Spotka ,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 wpisana w dniu 3 wrze$nia 1999 r. do rejestru handlowego RHB, prowadzonego przez Sad Rejonowy
w Lodzi, XXI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy pod numerem RHB 7369 (sygn. akt: XXI Ns Rej. H 1651/99). W zwiazku z wej$ciem w zycie ustawy
z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (tekst jednolity: Dz.U. z 2001 r. Nr 17, poz. 209, z pozniejszymi zmianami) w dniu
4 czerwca 2001 r. Spotka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000016481.

Siedziba i forma prawna Emitenta

Siedziba: todz

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Adres siedziby: Al. Kosciuszki 80/82, 90-437 £.6dz
Telefon: 042 636 80 61

Telefaks: 042 636 81 31

Przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent

Spotka ,Sfinks Polska” S.A. zostata utworzona na podstawie przepiséw Kodeksu Handlowego. W zwigzku z wej$ciem w zycie z dniem 1 stycznia
2001 r. Kodeksu Spétek Handlowych od tego dnia stosuje sie do Emitenta przepisy tej ustawy.

Obecnie Emitent dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych oraz Statutu Spétki, ustalonego w formie aktu notarialnego
sporzadzonego w dniu 16 sierpnia 1999 r. przez Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie (numer repertorium: A 2348/99), zmienionego uchwatg
zatozycieli w dn. 31 sierpnia 1999 r. (akt notarialny sporzadzony przez Andrzeja Gruszke notariusza w Tuszynie, numer repertorium: A 2534/99),
uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 kwietnia 2000 r. (akt notarialny sporzadzony przez Andrzeja
Gruszke, notariusza w Tuszynie, numer repertorium: A 1270/2000), uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
6 lipca 2000 r. (akt notarialny sporzadzony przez Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie, numer repertorium: A 2227/2000) uchwatg nr 2
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 17 lipca 2001 r. (akt notarialny sporzadzony przez Andrzeja Gruszke, notariusza
w Tuszynie, numer repertorium: A 1868/2001), uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27 sierpnia 2001 r. (akt
notarialny sporzadzony przez Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie, numer repertorium: A 2472/2001), uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 wrze$nia 2002 r. (akt notarialny sporzadzony przez Matgorzate Krdl, notariusza w todzi, numer
repertorium: A 5790/2002), uchwatg nr 10 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16 czerwca 2004 r. (akt notarialny
sporzadzony przez Andrzeja Gruszke, notariusza w Tuszynie, numer repertorium: A 2147/2004) oraz uchwatg nr 6/2006 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 marca 2006 r.

Adres Emitenta: SFINKS POLSKA Spétka akcyjna, al. Kosciuszki 80/82, 90-437 Ldz.
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Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

1995r. — powstaje pierwsza restauracja SPHINX w 1995 roku przy ul. Piotrkowskiej w £odzi;

16 sierpnia 1999 r. — zawigzanie spotki pod firmg,Sfinks Polska” S.A.;

3 wrzednia 1999 r. - pod numerem RHB 7369 zarejestrowana zostata w rejestrze handlowym spétka ,Sfinks Polska” S.A.;

21 lipca 2000 r. - rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 5.318.424 zt, do kwoty 6.318.424 z}, 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. Wszystkie nowo utworzone akcje zostaly objete przez Tomasza Morawskiego;

listopad 2001 . - pierwsze notowanie na CeTO;

31 lipca 2002 . — zawarcie umowy inwestycyjnej pomiedzy Tomaszem Morawskim — akcjonariuszem posiadajacym 100% akcji Emitenta
— a Polish Enterprise Fund IV L.P., na podstawie ktérej Polish Enterprise Fund IV L.P. zobowigzata si¢ naby¢ od Pana
Tomasza Morawskiego 2.462.527 akcji Emitenta, stanowiacych 38,97% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Emitenta, za$ Tomasz Morawski miat obja¢ 2.462.527 akcji nowej emisji akcji Emitenta;

31 lipca 2002 r. - nabycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 2.462.527 akcji Emitenta, stanowigcych 38,97% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta;

17 kwietnia 2003r. - rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 2.462.527 z}, do kwoty 8.780.951 zt, poprzez emisje
2.462.527 nieuprzywilejowanych akcji na okaziciela serii E. Wszystkie nowo utworzone akcje zostaly objete przez
Tomasza Morawskiego;

31 lipca 2002 r. - nabycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 878.095 akcji Emitenta, stanowigcych 10% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. Od tej chwili Polish Enterprise Fund IV posiadat 3.340.622 akcji Emitenta,
stanowigcych 38,04% wszystkich gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta;

20 kwietnia 2005r. - osiagniecie przez AIG Otwarty Fundusz Emerytalny liczby 544.000 akcji Emitenta, co stanowito 6,20% kapitatu
zaktadowego;

29 kwietnia 2005r. - zbycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 361.000 akcji Emitenta;

20 czerwca 2005r. - zbycie przez Polish Enterprise Fund IV L.P. 200.000 akcji Emitenta, w wyniku czego ilo$¢ akcji Emitenta posiadanych
przez Polish Enterprise Fund IV L.P. zmniejszyta sie do 2.779.622 akcji;

10 kwietnia 2006 r. - zakup aktywdéw Spotki Restauracje Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spétka Jawna, Spétka Jawna
zsiedzibg w Krakowie oraz Spotki Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-KoSciuszko Spétka Jawna z siedzibg
w Krakowie objetych umowa sprzedazy przedsigbiorstwa oraz umowg sprzedazy nieruchomosci;

2006 r. - decyzja o przejsciu na GPW i zakup sieci restauracji Chtopskie Jadto.

INWESTYCJE

W latach 2002-2005 gtéwne inwestycje Spotki dotyczyly wytacznie rozwoju sieci restauracji SPHINX. Inwestycje te zwigzane byty z otwarciem we
wskazanym okresie 46 nowych restauracii.

Inwestycje Spotki zwigzane z otwarciem restauracji SPHINX w latach 2003-2005, w tys. zt

Inwestycje 2005r. 2004 . 2003 r.
Inwestycje w rozwéj sieci SPHINX 17.433 21.998 13.685

Ponadto w dniu 10 kwietnia 2006 r. Spétka nabyta od spétki ,Restauracja Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Sp. J. z siedzibg
w Krakowie przedsiebiorstwo sie¢ siedmiu restauracji CHLOPSKIE JADLO oraz znak towarowy. Warto$¢ tej inwestyciji wyniosta 26 min zt netto.

Do konica 2006 r. Spdtka zamierza otworzy¢ 16 nowych restauracji, tj. 13 restauracji SPHINX oraz 3 restauracje CHLOPSKIE JADLO. Bardziej
szczegbtowe informacje o realizowanych obecnie inwestycjach zawiera ponizsza tabela.
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Rozwoj sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO oraz planowane inwestycje w latach 2006-2008 r.

Nowe restauracje Planowana taczna
Stan obecny liczba restauracji na
11V kw. 2006 r.* 2007 . 2008 . koniec 2008 r.
Rozwdj sieci SPHINX 79 13 15-20 15-20 122-132
Rozwdj sieci CHLOPSKIE JADLO 7 3 5-6 5-6 20-22
tacznie: SPHINX, CHLOPSKIE JADLO 86 16 20-26 20-26 142-154
Nakfady inwestycyjne w tys. zt 13.980 21.790-28.330 25.400-33.000 61.170-75.310

W kolejnych latach Spotka zamierza kontynuowaé rozwoj posiadanych sieci restauracii.

Jako szczegdlnie atrakcyjne Spétka uznaje lokalizacje usytuowane w centrach handlowych, gdzie Spotka do korica 2008 r. zamierza otworzy¢

ok. 30 nowych restauracji.

Oprocz $rodkow pozyskanych z Oferty wskazane inwestycje zostang sfinansowane ze $rodkéw wiasnych Spotki oraz kredytow inwestycyjnych.
Spotka przewiduje, iz do konca 2008 r. na rozwoj sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO wyda facznie ok. migdzy 62-75 min zt zaleznie od liczby

nowych otwarc.
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DZIALALNOSC PODSTAWOWA

Podstawowq dziatalnoscig Spotki jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji SPHINX oraz siecig restauracji CHLOPSKIE JADLO. Spétka
odpowiada za kierowanie rozwojem ww. sieci, ich finansowanie, biezacy nadzér nad dziatalnosciq poszczegdlnych restauracji, a takze
poszukiwanie i pozyskiwanie lokalizacji dla nowych restauracj.

W ramach sieci SPHINX Spétka odpowiada za przygotowanie catego zaplecza dziatalno$ci poszczegolnych restauracii, tj. pozyskanie odpowiedniej
lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracii, finansowanie catej dziatalno$ci inwestycyjnej, a takze szkolenie personelu. Wtasnoscia,
Spotki sg wszystkie aktywa danej restauracji. Operator, z ktérym Spétka podpisuje umowe, odpowiada za powierzone mu mienie i podejmuije sie
prowadzenia we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek w petni zaadaptowanych i wyposazonych przez Spotke restauracji. Zdecydowanq
wiekszo$¢ wypracowanego zysku operator przekazuje do Spotki. Warto$¢ procentowa przekazywanej cze$ci zysku ustalana jest kazdorazowo
indywidualnie, jednakze w oparciu o wypracowane i stosowane przez Spétke standardy. Spétka po podpisaniu umowy z operatorem nadal
zarzadza dziatalnoScig restauracji m.in. poprzez monitoring jej wynikéw oraz kontynuowanie szkolenia personelu. Ponadto Spétka odpowiedzialna
jest za ustalanie polityki ksztattowania cen sprzedazy oferowanych dan, a takze wybor dostawcédw na niektére artykuty dostarczane do restauracji.
U podstaw dziatalnosci sieci SPHINX lezy tzw. koncepcja casual dining, tj. codziennych smacznych positkéw wysokiej jakosci po niewygérowanych
cenach. Ponadto podstawowym zatozeniem funkcjonowania sieci jest zapewnienie profesjonalnej obstugi klienta, stworzenie przyjaznej atmosfery
i poczucia wygody. Restauracje SPHINX oferujg gtéwnie potrawy miesne, w tym dania o smaku orientalnym, jak réwniez bardziej wysublimowane,
takie jak steki, dania rybne, a menu systematycznie poszerzane jest o dania kuchni europejskiej.

W nieco odmienny sposéb funkcjonuje sie¢ restauracji CHLOPSKIE JADLO - dziatalno$¢ tych restauracji nadzoruje bezposrednio Spotka. Oferta
sieci CHLOPSKIE JADLO jest komplementarna w stosunku do oferty SPHINX z uwagi na dziatanie w segmencie ,premium” charakteryzujacym sie
inng docelowg grupg konsumentéw (bardziej zamozni klienci, tury$ci). Menu restauracji zawiera przede wszystkim tradycyjne dania kuchni polskiej
przygotowywane wytacznie ze Swiezych sktadnikow.

Rysunek 4. Schemat Grupy Kapitatowej Sfinks Polska

zarzadza siecia SPHINX oraz
dziatalnoscia restauracji CHLOPSKIE JADLO

SPHINX CHLOPSKIE JADLO

P 7 restauracii sieci
prowadzace restauracje SPHINX | CHLOPSKIE JADLO

v

79 restauracji SPHINX

Obecnie Spotka zarzadza 79 restauracjami w ramach sieci SPHINX oraz 7 restauracjami w ramach sieci CHLOPSKIE JADLO. Na rynku ,casual
dining”, gdzie dziatalno$¢ prowadzi sie¢ restauracji SPHINX, Spotka zajmuje pozycje lidera. Biorac natomiast pod uwage caty rynek ustug
gastronomiczny w Polsce Spdtka jest trzecig firma pod wzgledem liczby posiadanych restauracii.
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Rysunek 5. Restauracje zarzadzane przez Spétke w latach 1995-1 kw. 2006 oraz prognoza do korica 2006 r.(liczba)*
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* Do 3 wrzesnia 1999 r. ,Dziatalno$¢ gospodarcza Sfinks Tomasz Morawski”
Zrédio: Spotka

W najblizszych latach Spdtka zaktada dynamiczny rozwdj obu sieci poprzez otwieranie nowych restauracji. Celem Spotki jest aby w 2008 r. sie¢
SPHINX posiadata 122-132 restauracji (obecnie 79, wzrost o0 55-67%) a sie¢c CHLOPSKIE JADLO skiadata sie z 20-22 restauracji (obecnie,
7 wzrost 0 186-214%).”

SPHINX

SPHINX byt pierwsza polska siecia restauracji typu ,casual dining”. Obecnie zaréwno pod wzgledem tacznych przychodéw ze sprzedazy, jak i pod
wzgledem liczby restauracji SPHINX jest najwigkszg siecig restauracji tego typu. Szeroka oferta SPHINX obejmuje zaréwno dania migsne, jak
i pizze, makarony, satatki, przekaski i desery. Wszystkie dania SPHINX sg przygotowywane wytacznie ze $wiezych produktéw.

Restauracie SPHINX prowadza dziatalno$¢ zaréwno w duzych, jak i $rednich miastach Polski. Spo$rod 79 obecnie dziatajacych restauracii
SPHINX 43 restauracje zlokalizowane sg przy gtéwnych deptakach miejskich i na Staréwkach, 27 restauracji zlokalizowanych jest w centrach
handlowych, a 9 restauracji posiada charakter sezonowy. Pierwsza restauracja SPHINX zostata otwarta w 1995 r. w Lodzi, nastepna w roku 1997
w Poznaniu. Sukces rynkowy obu przedsiewzie¢ pozwolit kontynuowa¢ koncepcje szybkiego rozwoju. W latach 1998-2002 Spétka otwierata
$rednio ok. 5 restauraciji rocznie, natomiast w kolejnych latach, tj. od roku 2003 do 2005 r., Spétka otwierata Srednio ok. 15 restauracji rocznie.
Obecnie sie¢ SPHINX stanowi 79 restauracji. Rekordowy byt rok 2005, w ktérym powstato 17 nowych restauracji SPHINX.

Obecnie restauracie SPHINX prowadzg dziatalno$¢ w: Biatymstoku (1 restauracja), Bielsku-Biatej (1 restauracja), Bydgoszczy (1 restauracja),
Bytomiu (1 restauracja), Czestochowie (1 restauracja), Chorzowie (1 restauracja), Czeladzi (1 restauracja), Gdansku (3 restauracje), Gdyni
(1 restauracja), Gliwicach (1 restauracja), Gnieznie (1 restauracja), Inowroctawiu (1 restauracje), Jeleniej Gorze (1 restauracja), Kaliszu
(1 restauracja), Katowicach (3 restauracje), Kielcach (1 restauracja), Koninie (1 restauracje), Koszalinie (1 restauracja), Krakowie (5 restauracji),
Lublinie (1 restauracja), Lodzi (5 restauracji), Olsztynie (1 restauracja), Pabianicach (1 restauracja), Pile (1 restauracja), Poznaniu (5 restauracii),
Ptocku (1 restauracja), Radomiu (1 restauracja), Rybniku (1 restauracja), Rzeszowie (1 restauracja), Sosnowcu (1 restauracja), Szczecinie
(1 restauracja), Toruniu (1 restauracja), Warszawie (16 restauracji), Wroctawiu (2 restauracje), Zabrzu (2 restauracje), Zakopanem (1 restauracja),
Zielonej Gorze (1 restauracja). Ponadto posiadamy 9 restauracji sezonowych.
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Rysunek 6. Liczba otwar¢ nowych restauracji SPHINX w latach 1995-2005 oraz prognoza do korica 2006 r.
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Zarzadzanie siecig restauracji SPHINX opisane jest ponizej w pkt ,Gtéwne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci”.

CHLOPSKIE JADLO

W dniu 10 kwietnia 2006 r. Spdtka nabyta od spdtki ,Restauracja Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” sp.j. z siedzibg w Krakowie
przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55" Kodeksu Cywilnego oraz inne enumeratywnie wymienione mienie materiaine i niematerialne, za$ od spotki
,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” sp.j. z siedzibg w Krakowie znak towarowy ,CHLOPSKIE JADLO” oraz zorganizowang cze$¢
przedsiebiorstwa. Wspomniane mienie obejmuje miedzy innymi 7 restauracji prowadzonych pod znakiem towarowym ,Chtopskie Jadto”. Oferta
CHLOPSKIEGO JADLA obejmuje tradycyjne dania kuchni polskiej przygotowywane wg staropolskich przepiséw i receptur wytacznie ze $wiezych
produktow. Restauracje CHLOPSKIE JADLO oferujg réwniez obstuge cateringowa. Spétka prowadzi w Polsce 7 restauracji CHLOPSKIEGO
JADLA, w tym 5 restauracji zlokalizowanych na Stardwkach i w ich najblizszym sasiedztwie oraz 2 przydrozne oberze. Obecnie dziatalno$¢ sieci
Zlokalizowana jest gtéwnie w Polsce potudniowej: w Krakowie (3 restauracje), w Bielsku-Biatej (1 restauracja), w Gtogoczowie przy trasie Krakéow
— Zakopane (1 restauracja). W 2005 r. kolejne restauracje zostaty otwarte w Warszawie i w Gdansku. Do kofca 2006 r. Spotka zamierza otworzy¢
jeszcze 3 nowe restauracje CHLOPSKIE JADLO. Zarzadzanie siecig realizowane jest bezposrednio przez Spétke.

Gtéwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci

Silna pozycja rynkowa

Spotka jest liderem rynku ,casual dining” w Polsce. W 2005 r. Spétka, posiadajac wytacznie sie¢ restauracji SPHINX (79 restauracji), osiagneta
przychody przekraczajace 118 min zt. Pozycje rynkowg lidera na rynku ,premium” zapewnito Spétce nabycie sieci 7 restauracji CHLOPSKIE
JADLO.

Spotka jest trzecig firmg pod wzgledem wielkosci przychodéw ze sprzedazy na rynku ustug gastronomicznych. Przyjmujac powyzsze zatozenie,
wedtug danych zgromadzonych przez ,Rocznik Nowosci Gastronomiczne 2005, najwiekszy udziat posiada firma McDonald’s, a drugie miejsce
zajmuije firma Amrest bedaca franszyzobiorcg marek KFC oraz Pizza Hut.

W przysziosci Spotka zaktada kontynuacje dynamicznego rozwoju sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO. Nowe restauracje Spdtka zamierza
otworzy¢ zardwno w sieci SPHINX, jak i CHLOPSKIE JADLO. Celem Spdtki jest, aby w 2008 r. sie¢ SPHINX posiadata 122-132 restauracje
(obecnie 79, wzrost 0 55-67%), a siec CHLOPSKIE JADLO sktadata sie z 20-22 restauracii (obecnie 7, wzrost 0 186-214%).

Efektywne zarzadzanie restauracjami SPHINX

W ramach sieci SPHINX Spétka odpowiada za przygotowanie catego zaplecza dziatalno$ci poszczegdinych restauracii, tj. pozyskanie odpowiedniej
lokalizacji, organizowanie wystroju i aranzacji restauracii, finansowanie catej dziatalnosci inwestycyjnej, a takze szkolenie personelu. Wtasnoscia,
Spotki sg wszystkie aktywa danej restauracji. Operator, z ktorym Spétka podpisuje umowe, odpowiada za powierzone mu mienie i podejmuije sie
prowadzenia we wtasnym imieniu i na wiasny rachunek w peini zaadaptowanych i wyposazonych przez Spotke restauracji. Zdecydowang
wiekszo$¢ wypracowanego zysku operator przekazuje do Spotki. Warto$¢ procentowa przekazywanej czesci zysku ustalana jest kazdorazowo
indywidualnie, jednakze w oparciu o wypracowane i stosowane przez Spdtke standardy. Spétka po podpisaniu umowy z operatorem nadal
zarzadza dziatalnoscig restauracji m.in. poprzez monitoring jej wynikéw oraz kontynuowanie szkolenia personelu. Ponadto Spétka odpowiedzialna
jest za ustalanie polityki ksztattowania cen sprzedazy oferowanych dan, a takze wyb6r dostawcdw na niektore artykuty dostarczane do restauracji.

Spotka prowadzi codzienny nadzér w zakresie monitorowania dziatalnosci nalezacych do niej restauracji. Wiekszos¢ restauracji SPHINX
przytaczona jest do sieci informatycznej, co umozliwia przekazywanie szczegdtowych danych o sprzedazy zrealizowanej w danym dniu, w tym
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informacji o liczbie transakcji, $rednim poziomie rachunku, zuzyciu surowcéw. Poszczegoine restauracje przesytaja raporty o zapasach
i pozostalych sktadnikach majatkowych. Na poziomie centrali system zapewnia mozliwo$¢ poréwnywania poszczegdlnych restauracji lub grup
restauracji pod katem struktury sprzedanych potraw, wplywu promocji na sprzedaz innych produktéw, a takze poréwnywanie cen zakupu
poszczegolnych surowcow w réznych restauracjach oraz budowanie podstawowych wskaznikéw i wykresow oceniajacych realizowane wyniki.
Dodatkowo wskazany system umozliwia pozyskanie informacji o wybieranych dodatkach, preferowanych przez klientéw stolikach, porach
odwiedzin restauracji oraz zmianach struktury sprzedazy dobowej. Ponadto wskazany system umozliwia zarzadzanie siecig restauracji w zakresie
budowania menu, prowadzenia gospodarki magazynowej, wyceny zuzycia surowcéw wedtug kosztéw normatywnych i rzeczywistych.

Budowa marki ,premium” — CHL OPSKIE JADLO

Koncepcja restauracji CHLOPSKIE JADLO polega na zaoferowaniu klientom dan oryginalnej kuchni staropolskiej, zapewnienia wysokiej jakoSci
obstugi klienta i stworzeniu wyjatkowej atmosfery nawigzujacej do najlepszych tradycji kuchni polskiej. Oferta sieci CHLOPSKIE JADLO jest ofertg
komplementarng w stosunku do oferty SPHINX z uwagi na dziatanie w segmencie ,premium” charakteryzujagcym sie inng docelowg grupa
konsumentéw (bardziej zamozni klienci, turysci krajowi i zagraniczni), a co za tym idzie, wyzszym $rednim poziomem rachunku (powyzej 100 z1).

CHLOPSKIE JADLO jest jedng z najlepiej rozpoznawalnych marek gastronomicznych w Polsce niezaleznie od faktu funkcjonowania obecnie
wylacznie 7 restauracji. Wysoka rozpoznawalno$¢ w znacznej mierze wynika z dobrego kojarzenia marki z tradycyjng kuchnig polska. Wedtug
badan TNS OBOP przeprowadzonych w styczniu 2005 r. w Polsce potudniowej (woj. bielskie, katowickie, krakowskie, nowosadeckie) 47%
respondentdw przyznato, iz zna nazwe CHLOPSKIE JADLO, odpowiednio wynik dla catej Polski wynidst 24%. Poziom rozpoznawalno$ci, biezaca
bardzo wysoka rentowno$¢ restauracji i niski stopien penetracji rynku jednoznacznie wskazujg na niewykorzystany potencjat marki. Dlatego tez
w akwizycji sieci CHLOPSKIE JADLO upatrujemy szanse na dynamiczny rozwdj calej sieci, a takze wzrost wynikéw i rentownosci Spotki.

Rozwoéj nowych ustug, dbatos¢ o wystréj

W ostatnich latach rozwijalismy menu restauracji SPHINX w celu poszerzenia tradycyjnej oferty opartej na daniach kuchni orientalnej o menu
kuchni europejskiej. W roku 2004 i 2005 oferta restauraciji zostata znacznie powigkszona o dania inne niz migsne, a takze o przekaski i desery.

Restauracje zaréwno sieci SPHINX, jak i CHLOPSKIE JADLO posiadaja wystréj zgodny ze standardami przyjetymi przez Spétke dla danej marki.
Wystroj restauracji jest nieustannie udoskonalany, w wyniku czego restauracje wyrdznia wyjatkowo przyjazna atmosfera i odpowiadajaca
szerokiemu kregowi konsumentdw. Jak pokazaty ostatnie lata, sie€ SPHINX m.in. dzieki ww. dziataniom utrzymuje pozycje lidera wsrdd restauracii
,casual dining” w Polsce.

Optymalna lokalizacja podstawa prawidtowego rozwoju restauracii i sieci

Dla dalszego statego rozwoju dziatalnosci kluczowa jest umiejetnos¢ wybierania atrakcyjnych lokalizacji celem otwierania nowych restauracii,
a takze zdolno$¢ pozyskiwania restauracji w drodze przeje¢. Celem Spotki jest pozyskiwanie lokalizacji w duzych miastach, w miejscach o wysokim
natezeniu ruchu pieszego oraz centrach handlowych, co stanowi jeden z wazniejszych czynnikéw gwarantujacych powodzenie przedsiewziecia.

Miasta, szczegdlnie duze, charakteryzujg sie podziatem na rozne strefy pod wzgledem intensywnosci ruchu, liczby mieszkaricéw usytuowaniem
centrow handlowych itp. Wybor lokalizacji oparty jest na szczegdtowej analizie wszystkich czynnikow, ktorg prowadzi zespot ds. rozwoju.
Pozyskiwanie szczegolnie atrakcyjnych lokalizacji (deptaki) bywa procesem diugotrwatym. Po nabyciu lokalizacji Spétka przygotowuje projekt
restauracji i zapewnia jego realizacje. Uruchomienie nowej restauracii trwa $rednio od dwdch do sze$ciu miesiecy.

W tym miejscu nalezy zauwazy¢, iz zgodnie z przyjetq strategig rozwoju do korica 2008 r. Spotka zamierza otworzy¢ ok. 30 restauracji SPHINX
w wielkopowierzchniowych centrach handlowych (markety, centra handlowe). W tym segmencie rynku Spétka dostrzega szczegdine mozliwosci
rozwoju, gdyz budownictwo tych obiektow charakteryzuje sie wysokg dynamika wzrostu. W Polsce przypadajg 102 m? powierzchni w centrach
handlowych na 1 tys. mieszkafcéw, co jest wynikiem znaczaco nizszym w poréwnaniu z krajami ,starej” UE (159 m2). Obecnie najwieksze
realizowane projekty inwestycyjne to m.in. Manufaktura 70 000 m2 — £6dz, Ztote Tarasy, 64 000 m? — Warszawa, Pasaz Grunwaldzki 51 000 m?
— Wroctaw, Galeria Krakowska 60 000 m2 — Krakéw, CH Cefic 36 000 m2 — Gliwice.

Wazny podkreslenia jest fakt, iz dzigki wysokim umiejetnosciom wyboru wiasciwej lokalizacji restauracje SPHINX przynoszg wysokg rentowno$¢
funkcjonujac nie tylko w duzych centach handlowych i w aglomeracjach miejskich, takich jak Warszawa, L6dz czy Gdansk, ale takze w miastach
takich jak Konin, Kalisz. Zdobyte przez Spotke do$wiadczenie jednoznacznie wskazuje, iz mozliwe jest prowadzenie efektywnej dziatalnosci
w mniejszych miastach.
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Dziatania marketingowe

Realizowana przez Spétke strategia marketingowa zaktada systematyczne:

- wzmacnianie pozycji rynkowej Spotki poprzez umacnianie marek SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO,
- prowadzenie dziatan promocyjnych,
- budowe lojalno$ci konsumenckie;j.

Przyjety przez Spotke plan dziatan marketingowych na 2006 r. zaktada realizowanie kampanii reklamowych o zasiegu ogélnopolskim. Dziatania te
beda mialy zarbwno charakter prosprzedazowy, jak i wizerunkowy. W wyniku tych dziatan Spotka spodziewa sie uzyskat wymierne efekty
marketingowe m.in. w postaci wzrostu sprzedazy i wiekszej rozpoznawalno$ci marek.
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OTOCZENIE RYNKOWE SPOLKI | PERSPEKTYWY JEJ ROZWOJU ORAZ POZYCJA SPOLKI NA RYNKU

Rynek ustug gastronomicznych

Zgodnie z opracowanym przez GFK Polonia raportem ,Rynek punktéw gastronomicznych w Polsce w 2004” rynek ustug gastronomicznych
obejmuje restauracie, fast foody, kawiarnie, puby, bary, kluby nocne, restauracje hotelowe i sezonowe punkty gastronomiczne. Najwiekszy udziat
w rynku gastronomicznym pod wzgledem punktéw gastronomicznych majg sezonowe punkty gastronomiczne, ktérych udziat w 2004 roku wynosit
22%. Udziat pozostatych punktéw gastronomicznych byt nastepujacy: bary — 15%, puby — 15%, punkty gastronomiczne dla podréznych — 14%,
restauracje — 12%, fast foody —10%, kawiarnie — 8%.

Rysunek 7. Wielkos¢ rynku, koncentracja sprzedazy
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Zrédio: GfK Polonia — ,Rynek punktéw gastronomicznych w Polsce w 2004 roku”

Wedtug ww. raportu liczba placéwek gastronomicznych w roku 2004 wyniosta ok. 56 tys., a liczba restauracji — 6.500 (tacznie z restauracjami
hotelowymi — 7.600).

Wedtug raportu GFK Polonia warto$¢ rynku gastronomicznego w roku 2004 wyniosta 16,5 mid zlotych. Najwieksze obroty wygenerowaty
restauracje, do ktorych trafilo 23% obrotéw catej branzy, uwzgledniajac restauracje hotelowe byto to 30% obrotéw. Dla poréwnania punkty
sezonowe, ktérych udziat w rynku wynosi 22%, wygenerowaty zaledwie 6% przychodéw polskiej gastronomii. Potwierdzeniem rosnacej wartosci
rynku jest fakt, iz Srednie dzienne obroty w przecigtnym punkcie gastronomicznym w roku 2004 wzrosty o ok. 6% w poréwnaniu z rokiem 2003,
a w restauracjach, generujacych najwieksza cze$¢ obrotéw branzy, srednia warto$¢ rachunku byta o ok. 2% wyzsza niz w roku 2003 i wyniosta
40 ztotych.

Najczesciej klientami punktéw gastronomicznych sg ludzie mtodzi w wieku od 15 do 19 lat i od 20 do 29 lat (74% z nich deklaruje, ze odwiedza
punkty gastronomiczne) oraz osoby w $rednim wieku w przedziale od 30 do 39 lat (50% z nich deklaruje, ze odwiedza punkty gastronomiczne).
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Rysunek 8. Czestotliwo$¢ odwiedzin restauracji przez Polakdw wg wieku
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Zrédio: GfK Polonia — ,Rynek punktéw gastronomicznych w Polsce w 2004 roku”

Badania rynku gastronomicznego przeprowadzone przez GFK Polonia pokazujg réwniez, iz 30% odwiedzajacych lokale gastronomiczne wybiera
restauracje, z tego 5% robi to codziennie, 16% bywa raz w tygodniu, 12% raz na dwa tygodnie, 23% raz w miesigcu. Z kolei z badan
przeprowadzonych w roku 2005 przez firme Toolbox Creative Communications wynika, ze 44% respondentéw odwiedza restauracje raz
w miesiacu, 34% raz w tygodniu, 12% kilka razy w tygodniu. Najczestszym motywem odwiedzin jest wyjscie z przyjaciotmi — 38% — i przekaska
w ciggu dnia - 17%.

Rynek restauracii typu ,casual dining”

Restauracje, zgodnie z definicjq przyjeta przez GFK Polonia, to punkty oferujace dania gorace, miejsca siedzace przy stolikach i obstuge kelnerska.
Restauracje typu ,casual dining” sg czescig segmentu restauracyjnego.

Restauracja typu ,casual dining” to restauracja na kazdg okazje, zarowno na szybki lunch, spotkanie biznesowe, jak i obiad lub kolacje w gronie
rodzinnym. Restauracje typu ,casual dining” wypetniajq luke pomiedzy restauracjami z gornej pétki, na ktdre srednio zamoznych Polakéw nie stac,
a znanymi z polskich ulic budkami z tanim jedzeniem, ktorych oferta stata sie dla klasy Sredniej niewystarczajaca.

W opinii Zarzadu restauracje typu ,casual dining” zyskujq coraz wieksza popularno$¢ wsrdd polskich konsumentdw, co jest widoczne we wzroscie
liczby klientéw odwiedzajacych tego typu restauracje, jak i w czestotliwosci odwiedzin. Potwierdzeniem tego trendu jest wzrost liczby restauracii
ogotem, w tym réwniez restauraciji typu ,casual dining” (w 2005 roku Spétka uruchomita 17 nowych restauracji pod markag SPHINX).

W opinii Zarzadu niezaleznie od wzrostu liczby restauracji stopien penetracji rynku w poréwnaniu z rynkami bardziej rozwinigtymi jest wcigz
relatywnie niski. Zarzad szacuje, ze wraz z budowg nowych centréw handlowych lub rozbudowg istniejacych rynek restauracii typu ,casual dining”
ma szanse rozwingC si¢ bardzo dynamicznie i duzo szybciej niz caly rynek. Centra handlowe sg i bedq strategicznymi punktami lokalizaci
restauracji typu ,casual dining”, poniewaz zmienia sie ich rola — przestajg by¢ jedynie miejscami robienia zakupdw, a stajg sie takze centrami
rozrywki. Na koniec 2005 roku liczba centréw handlowych w Polsce wyniosta 144, co w poréwnaniu z rokiem 2000 oznacza wzrost o ponad 45%.
Zarzad Spoftki szacuje, ze na koniec 2008 roku liczba centréw handlowych w poréwnaniu z rokiem 2005 wzro$nie o0 31%. Centra handlowe sg dla
Spotki strategicznymi punktami lokalizacji restauracji pod markg SPHINX, dlatego Spétka zakiada, ze stopien penetracji centrow handlowych
wzro$nie z poziomu 19% na koniec 2005 roku do poziomu 31% na koniec 2008 roku.

Rynek restauraciji typu ,premium”

Restauracje typu ,premium” to restauracje, w ktérych $redni poziom rachunku wynosi powyzej 100 ztotych. Cechg charakterystyczng tego rynku
jest to, iz dziatajg na nim gtéwnie pojedyncze restauracije, a nie sieci restauracji. Restauracje typu ,premium” zlokalizowane sg przede wszystkim
w centrach lub na Staréwkach duzych miast. Grupg docelowg dla tego typu restauracji sa przede wszystkim turysci (krajowi i zagraniczni) i osoby
skionne zapftaci¢ za positek 100 i wigcej zt.

Pozycja rynkowa Spotki, gtowni konkurenci

W opinii Zarzadu Spétka jest liderem na rynku ,casual dining” w Polsce, biorac pod uwage liczbe posiadanych restauracji i wielkosci realizowanych
przychoddéw. Ponadto, biorac pod uwage caty rynek ustug gastronomicznych, wedtug oceny Zarzadu, Spétka zajmuje trzecie miejsce na rynku pod
wzgledem realizowanych przychoddw ze sprzedazy. Pierwsze miejsce zajmuje spotka McDonald’s, natomiast drugie spétka AmRest zarzadzajaca
markami Pizza Hut i KFC.
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Udziat Spotki w rynku w latach 2003-2005

2005* 2004* 2003*+*
Warto$¢ rynku w md zt 16,7 16,6 16,5
Przychody Spétki w min zt 118,3 95,3 57,7
Udziat Spotki [%] 0,7% 0,6% 0,4%

*

Dane szacunkowe na podstawie artykutu ,Dobre perspektywy dla sieci restauracji” Gazeta Gietdy Parkiet
Wedtug Gtéwnego Urzedu Statystycznego
*** Wedtug Gtéwnego Urzedu Statystycznego

**

Zrodto: Obliczenia wlasne Spotki

Wedtug szacunkéw Zarzadu udziat Spétki w rynku gastronomicznym w roku 2005 wyniost 0,7%, w roku 2004 — 0,6%, w roku 2003 - 0,4%.
Niewielki udziat Spotki w rynku wynika z faktu, iz polski rynek gastronomiczny jest rynkiem silnie rozdrobnionym, dziata na nim ponad 55 tys.
podmiotéw. Udziat najwigkszej sieci na rynku polskim, tj. Mc Donald’s, w roku 2004 wyniost 3,4% (sie¢ zrealizowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 565 min ziotych).

Skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy ustug (w tys. PLN)

2005* 2004* 2003*
Sprzedaz Dane proforma Dane skonsolidowane Dane skonsolidowane Dane skonsolidowane
134 146 118 324 95 320 57 533

*

Dane przedstawione wg MSR
Zrédto: Emitent

Poszczegdlne rynki dziatalno$ci restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO wraz z informacjg o penetracji

Miasto Liczba restauracji Liczba mieszkancow Penetracja**
Warszawa 17 1693 000 99 588
Slask 1 1423000 129 364
todz 5 774 000 154 800
Poznan 5 571000 114 200
Krakow 8 757 000 94 625
Gdarnisk 4 459 000 114 750
Inne 36 4556 000 126 556
RAZEM 86 10 233 000 118 988
POLSKA 86* 38200 000 444 186

*

Restauracje nalezace do Spotki
Penetracja: liczba mieszkancow przypadajaca na jedna nalezaca do Spotki restauracje

Zrédto: Emitent

**

Udziat restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO na poszczegdlnych rynkach — systematyka wg wielkosci miast

Wielko$¢ miast Liczba restauracji Udziat **
powyzej 500.000 mieszkancow 37 43,02%
250.000-499.999 mieszkancow 12 13,95%
150.000-249.999 mieszkancow 13 15,12%
100.000-149.999 mieszkancow 6 6,98%
50.000 - 99.999 mieszkarcow 6 6,98%
Ponizej 50.000 mieszkancow 12* 13,95%
Razem 86 100,00%

*

W tym 9 restauracji sezonowych
Udziat restauracji SPHINX i CHLOPSKIE JADLO w okre$lonej wielkosci miescie w ogdlnej liczbie restauracji nalezacych do Spotki

Zrédto: Emitent

**
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Konkurencja

Obecnie Spotka prowadzi dziatalno$¢ wytacznie na rynku polskim. Na rynku ogdlnopolskim sie¢ restauracji SPHINX konkuruje z innymi duzymi
sieciami gastronomicznymi w Polsce. W opinii Zarzadu bezposrednim i jedynym konkurentem sieci SPHINX wsréd restauracii typu ,casual dining”
0 zasiegu ogdlnopolskim jest restauracja Pizza Hut zarzadzana przez spotke AmRest. SPHINX i Pizza Hut dziatajg w podobnych lokalizacjach
i z podobng liczbg prowadzonych restauracji. Biorac pod uwage oferowane menu, konkurencjg dla restauracji SPHINX jest sie¢ Pizza Hut,
TelePizza, Pizza Dominium i San Marzano. Jezeli chodzi natomiast o dziatalno$¢ Spotki w segmencie ,premium”, na ktérym dziata sie¢
CHLOPSKIE JADLO, to nalezy zauwazyc, iz w Polsce nie ma konkurencji w postaci restauracji sieciowych dziatajacych w tym segmencie rynku.

Na rynku lokalnym, rozumianym jako obszar danego miasta, restauracje SPHINX konkurujg gtéwnie z innymi restauracjami typu ,casual dining”
i restauracjami szybkiej obstugi, poza jednak restauracjami z tzw. gornej pétki cenowej, natomiast w centrach handlowych na tzw. food courtach
restauracje SPHINX konkurujgq z McDonald’s, KFC oraz innymi punktami gastronomicznymi. Natomiast restauracje CHLOPSKIE JADLO, jako sie¢
dziatajaca w segmencie ,premium”, na rynku lokalnym konkurujg z innymi restauracjami usytuowanymi na Staréwkach duzych miast.

W opinii Zarzadu najmocniejsze strony restauracji SPHINX to:

znakomite lokalizacje;

value for money, czyli duze porcje za przystepna cene;

sprawna obstuga;

duzy stopien penetracji rynku;

pierwsza sie¢ typu ,casual dining” w Polsce.

W opinii Zarzadu najmocniejsze strony restauracji CHLOPSKIE JADLO to:

- jedyna sie¢ restauracji typu ,premium” w Polsce;

znakomita jako$¢ jedzenia;

znajomos¢ marki w Polsce, a takze poza granicami;

ponadprzecietna rentowno$¢.

Perspektywy rynku

Dynamiczny rozw¢j rynku ustug gastronomicznych to m.in. efekt wzrostu zasobnosci potencjalnych klientéw, brak czasu na samodzielne
przygotowanie positku, a takze zmiana przyzwyczajen. Zmiana przyzwyczajen wynika z tego, ze Polacy coraz wiecej czasu spedzajg w pracy,
a wiec coraz czeSciej jedzg obiad w godzinach pracy. Poza tym w zmianie przyzwyczajeh duzq role odgrywajg centra handlowe promowane nie
tylko jako miejsca do robienia zakupéw, ale réwniez jako centra rozrywki, gdzie przy okazji mozna smacznie i po przystepnej cenie cos zjesé.

Wymienione czynniki sprawiaja, ze Polacy coraz chetniej jadaja poza domem, najczesciej w restauracjach typu ,casual dining” i barach szybkiej
obstugi. Nadal jednak daleko nam do USA i rozwinigtych krajow Europy. Statystyczny Amerykanin je poza domem ok. 150 razy w ciagu roku,
Anglik, Francuz, Wtoch lub Niemiec od 50-70 razy. Statystyczny Polak, wediug szacunkéw specjalistow z branzy, robi to kilka razy w roku,
awydatki na péjScie do restauracji i jedzenie poza domem stanowig ok. 5% budzetu przeznaczanego na zywno$¢ ogdtem, podczas gdy
w Niemczech jest to 35%, a w USA 50%.

Przyzwyczajenia i preferencje zmieniajg sie takze w innym aspekcie. Grupy klientéw z uwagi na coraz bogatszg oferte przebierajq w typach lokali.
Nastepuje segmentacja rynku - dzieci i podrézni, szczegolnie zmotoryzowani, preferujg restauracje typu McDonald's, mtodziez — pizzerie, bary
i puby. Restauracje typu ,casual dinning” sg preferowane przez szerokie grono konsumentéw.

Biorac pod uwage obecny stopief nasycenia rynku placowkami gastronomicznymi, wielokrotnie nizszy od analogicznych wskaznikéw dla krajow
zachodnioeuropejskich, mozna przewidywac, ze rynek sieci gastronomicznych w Polsce ma w najblizszych latach bardzo dobre perspektywy,
uwzgledniajac réwniez poprawe sytuacji gospodarczej kraju, a tym samym i sity nabywczej polskiego spoteczenstwa. Najatrakcyjniejszym
segmentem rynku nadal pozostanie segment restauracji typu ,casual dining”. Coraz wiekszg role zaczng odgrywa¢ markowe sieci gastronomiczne,
i to przede wszystkim polskie sieci, wykorzystujace site marki i sprawdzony koncept (pomyst na prowadzenie restauracii).

W opinii ekspertéw brytyjskiej firmy Horizons FS Ltd., ktéra zajmuje sie m.in. analiza europejskiego rynku gastronomicznego, obecnie polski rynek
jest siedmiokrotnie mniejszy niz rynek brytyjski, co wskazuje na potencjalne duze mozliwosci rozwoju polskiego rynku gastronomicznego.

Specjalisci z branzy oceniaja, ze w 2008 roku rynek ustug gastronomicznych osiagnie warto$¢ 18,2 mid ztotych.
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Czynniki zewnetrzne wptywajace na wyniki finansowe Spotki
W opinii Zarzadu do najwazniejszych czynnikéw zewnetrznych, ktére moga mie¢ wplyw na osiagane przez Spétke wyniki finansowe, naleza;

— konkurencyjnos¢ sieci dziatajgcych w segmencie ,,casual dining” i w segmencie ,premium”. Poszczegdlne sieci gastronomiczne
konkurujg pomiedzy soba pod wzgledem jakosci jedzenia, jako$¢ obstugi, stosunku ceny do ilosci oferowanego jedzenia. Konkurencyjna oferta
odgrywa znaczaca role w przycigganiu klientéw do restauracji. Wszystkie wymienione czynniki maja wplyw na realizowane przychody ze
sprzedazy;

- liczba i lokalizacja restauracji konkurencyjnych. Rozmieszczenie konkurencyjnych restauracji, a takze ich liczba, w szczegdlnoci
w centrach handlowych, centrach duzych miast oraz przy istotnych weztach komunikacyjnych ma znaczenie dla przychoddw realizowanych
przez restauracje SPHINX;

- zmiany w sytuacji gospodarczej. Sita nabywcza potencjalnych klientéw jest kluczowym elementem wplywajacym na rozwoj branzy
gastronomicznej, tym bardziej iz — jak pokazujg badania rynkowe - grupg docelowg zaréwno dla restauracji typu ,casual dining”, jak
i ,premium” jest tzw. klasa $rednia;

— zmiany cen produktéw spozywczych wykorzystywanych do przyrzadzania dan. Na osiggane przez Spdétke wyniki majq wplyw
wzrosty/spadki cen zywno$ci wykorzystywanej do przygotowywania positkow. Przewazajacq czeS¢ surowcow spdtki prowadzace restauracje
pozyskujg od dostawcéw lokalnych. Potencjalne podwyZzki cen niektérych surowcow spétki sa w stanie neutralizowac, wykorzystujac swojq
pozycje jako znacznego odbiorcy. Ponadto spétki prowadzace restauracje nieustannie monitorujg rynek, poszukujac mozliwosci doskonalenia
procesu zaopatrzenia i obnizenia cen zakupu;

- zmiany kosztéw wynajmu. Sytuacja na rynku nieruchomosci oraz wysoko$¢ kosztow wynajmu majg bezposredni wptyw na dziatalno$¢ Spotki
i osiggane wyniki finansowe. Wzrost stawek czynszowych moze negatywnie wptynaé na osiggane wyniki finansowe. Spétka jako duzy najemca
ma mozliwo$¢ negocjowania uméw dtugoterminowych po atrakcyjnych stawkach.

Wptyw czynnikéw nadzwyczajnych

Od poczatku 2003 roku do chwili obecnej Spotka nie zrejestrowata czynnikéw nadzwyczajnych, ktére miatyby istotny wptyw na dziatalno$¢ Spotki
oraz Grupy.

UZALEZNIENIA EMITENTA OD PATENTOW LUB LICENCJI, UMOW PRZEMYSLOWYCH, HANDLOWYCH LUB
FINANSOWYCH ALBO OD NOWYCH PROCESOW PRODUKCYJNYCH

Umowy handlowe:

Emitent nie prowadzi wspdlnego centrum logistycznego, w ktdrym operatorzy byliby zobowigzani nabywa¢ produkty spozywcze wykorzystywane
w prowadzonej dziatalno$ci. Prowadzacy restauracje operatorzy co do zasady zobowigzani sg we wtasnym zakresie zaopatrywa¢ sie u wybranych
przez siebie dostawcow sposrdd zaakceptowanych pisemnie przez Emitenta. Tym niemniej Emitent zobowigzat operatoréw do zawierania uméw
dostawy ze wskazanymi przez siebie podmiotami.

Emitent jest strong 5 istotnych ramowych uméw handlowych stanowigcych podstawe do zaopatrywania sie przez operatoréw w okreslone produkty
oferowane nastepnie w restauracjach:

- Umowa o stalej wspotpracy zawarta w dniu 22 lutego 2006 roku pomiedzy ,Pepsi-Cola General Bottlers Poland” Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie (,Pepsi-Cola”) (jako dostawca) a Emitentem (jako odbiorcg) — umowa okre$la zasady prowadzenia statej wspdtpracy w zakresie
sprzedazy oraz reklamy i promocji produktéw w restauracjach z zachowaniem zasady preferencyjnosci (zakaz prowadzenia sprzedazy
wyrobéw konkurencyjnych); Emitentowi przystuguje wynagrodzenie skfadajace sie z dwdch sktadnikéw: (i) wynagrodzenia z tytutu dziatan
o0 charakterze promocyjnym oraz (i) premii za osiggnietq sprzedaz. Oba sktadniki wynagrodzenia liczone sg na warunkach rynkowych.
Dostawca zobowigzany jest dostarczaé petng game produktéw asortymentowych; Umowa zostata zabezpieczona wekslem wiasnym in blanco
z wystawienia Emitenta; w przypadku naruszenia zasady wytaczno$ci na nabywany rodzaj produktéw umowa przewiduje kare umowng; Kazda
ze stron ma prawo rozwigza¢ umowe w terminie natychmiastowym, po wcze$niejszym wezwaniu do zaniechania takich dziatan, w przypadku
nierealizowania przez drugg Strone postanowien umownych lub razacego naruszenia tych postanowien; Umowa zawiera przyktady jej
naruszen, ktdre stanowig podstawe jej rozwigzania; Umowa zostata zawarta na okres 5 lat (tj. od dnia 22 lutego 2006 roku); Szacunkowa
warto$¢ umowy wynosi 25.000.000 zlotych;

- umowa zawarta w dniu 13 marca 2001 roku pomigdzy ,Okocimskimi Zaktadami Piwowarskimi” S.A. z siedzibg w Brzesku (obecnie ,Carlsberg
Polska” SA z siedziba w Warszawie) (jako zleceniodawca) oraz Emitentem (jako zleceniobiorca) — przedmiotem umowy jest $wiadczenie przez
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Emitenta na rzecz zleceniodawcy ustug marketingowych, w zamian za co zleceniodawca zobowigzat sie wyptacaé wynagrodzenie oraz
dokonywa¢ upustéw na dostarczane produkty; w ocenie Emitenta warunki finansowe umowy majg charakter rynkowy. Ponadto Emitent
zobowigzat sie do sprzedazy produktéw (piwa beczkowego, butelkowego, puszkowego) produkowanego i oferowanego przez zleceniodawce,
nie sprzedawania piw innych producentéw; Emitent zobowigzat sig réwniez do dokonywania zakupow piwa u dystrybutoréw zleceniodawcy
w okreslonej ilosci; Strony ustality, ze po zakonczeniu kazdego roku ustalg wysoko$¢ optaty z tytutu ustug stanowigcych przedmiot umowy,
w oparciu 0 rzeczywisty zrealizowany zakup piwa u dystrybutoréw zleceniodawcy; Zleceniodawca zobowigzat sie przekazywa¢ wyposazenie
w postaci mebli do ogrédkéw, parasoli oraz innych materiatéw promocyjnych; Tytulem zabezpieczenia wykonania zobowigzania Emitent
wystawit weksel wiasny in blanco bez protestu wraz deklaracjg wekslowa oraz dobrowolnie poddat sie egzekucji do okreslonej kwoty;
W przypadku rozwigzania Umowy z winy Emitenta, zleceniodawca uprawniony jest zada¢ kary umownej; Obie strony majg prawo rozwigzania
umowy bez wypowiedzenia w przypadku nie przestrzegania postanowien przez drugq strone; umowa zostata zawarta na okres 5 lat (co do
zasady do dnia 12 marca 2006 roku), termin 5 lat liczony jest od zdarzer wymienionych w umowie; Zgodnie z zapewnieniem Emitenta na dzien
zatwierdzenia prospektu trwajg negocjacje ze zleceniodawca w sprawie ewentualnego przedtuzenia umowy, gdyz formalnie umowa przestata
juz obowigzywa¢; Szacunkowa warto$¢ umowy w catym okresie jej obowigzywania (tj. 3 lat) wynosi 3.800.000,00 ztotych, czyli 1.260.000,00
ztotych w skali roku,

- umowa zawarta w dniu 27 stycznia 2005 roku pomiedzy ,Carlsberg Polska” SA z siedzibg w Warszawie (jako zleceniodawca) oraz spotke
,Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka Jawna (w zwigzku z nabyciem przedsigbiorstwa w prawa i obowigzki wstapit
Emitent) (jako zleceniobiorca) — przedmiotem umowy jest wspoipraca pomiedzy Zleceniodawca i Zleceniobiorca w zakresie ciagtej sprzedazy
i reklamy piwa tj. produktéw Zleceniodawcy w 8 restauracjach Zleceniobiorcy funkcjonujacych pod nazwa ,Chtopskie Jadto” oraz we
wszystkich, nowopowstatych na terenie Polski - po dacie zawarcia niniejszej umowy, a przed uptywem lat pieciu od tej daty — restauracjach
uruchomionych przez Zleceniobiorce pod nazwg "Chtopskie Jadto", oraz w ogrddkach piwnych zlokalizowanych przy tych restauracjach (jezeli
takowe zostang utworzone). Zleceniodawca zlecit a Zleceniobiorca przyjat do wykonania ustugi promocyjno — reklamowe opisane w tresci
Umowy. Ponadto Emitent zobowigzat sie do sprzedazy produktéw (piwa beczkowego, butelkowego, puszkowego) produkowanego
i oferowanego przez Zleceniodawce, nie sprzedawania piw innych producentéw; Emitent zobowigzat sie do (i) dokonania u dystrybutoréw
Zleceniodawcy, w okresie obowigzywania umowy, na potrzeby lokali restauracji ,Chtopskie Jadto” objetych umowg, zakupéw celem dalszej
odsprzedazy piwa Zleceniodawcy w beczkach KEG, w okreslonej ilosci; W przypadku rocznych zakupdw na poziomie ponizej 95 % rocznego
limitu, Emitent zobowigzat sie na zadanie Zleceniodawcy, wg wyboru Emitenta, do zawarcia aneksu przedtuzajacego umowe lub aneks
dotyczacy lokali nowopowstajacych o okres (ustalony w oparciu o $rednig miesieczng zakup6w) zapewniajacy realizacje deklarowanego limitu
okre$lonego w umowie, bez dodatkowych zobowigzan ze strony Zleceniodawcy, lub tez do zwrotu Zleceniodawcy okreslonej czesci kwoty
otrzymanego wynagrodzenia; W odniesieniu osobno do kazdego z lokali objetych umowa, Zleceniodawcy przystuguje prawo jednostronnego
rozwigzania umowy, przed uptywem terminu na ktéry umowa zostata zawarta, w przypadku naruszenia przez Zleceniobiorce postanowien
umowy w odniesieniu do danego lokalu (tj. niewykonania czynno$ci wynikajacych z umowy), a takze w przypadku: (i) catkowitego utracenia
przez Zleceniobiorce tytutu prawnego do lokalu, lub (i) utracenia zezwolenia na sprzedaz piwa w lokalu lub (jii) utraty innych stosownych
zezwolen co uniemozliwia wykonywanie umowy. W sytuacji utraty przez Zleceniobiorce prawa do lokalu, badZz zezwolenia na sprzedaz piwa
badz innych zezwolen umozliwiajacych wykonanie umowy, Zleceniobiorca ma prawo przeniesienia postanowien umowy na inny
nowopowstajacy lokal, w zakresie umowy wiasciwej dla tego lokalu. W przypadku stwierdzenia przez ktérakolwiek ze stron, ze druga strona nie
dotrzymuje warunkéw umowy, strona poszkodowana wyznaczy drugiej stronie, na pi$mie termin nie krétszy niz 21 dni do usunigcia zaniedban.
Dopiero niewykonanie warunkdéw umowy przez drugg strone w tak wyznaczonym terminie traktowane bedzie jako naruszenie warunkéw
umowy. W razie wyznaczenia terminu przez Zleceniodawce do usuniecia zaniedbahn przez Zleceniobiorce, Zleceniodawca ma prawo
wstrzyma¢ wymagane w tym terminie ptatnosci rat wynagrodzenia jakie przystugiwatoby Zleceniobiorcy. Zleceniodawca zastrzegt sobie prawo
zadania zwrotu przekazanych do danego lokalu, na podstawie protokotéw, materiatéw reklamowych wymienionych w umowie - w przypadku
wczesniejszego rozwigzania w stosunku do tego lokalu umowy lub po jej wygasnieciu. Tytutem zabezpieczenia wykonania zobowigzania
spotka ,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka Jawna wystawita weksel wiasny in blanco bez protestu wraz deklaracjg
wekslowg. Zgodnie z zapewnieniem Emitenta, Emitent nie wystawit weksla tytulem zabezpieczenia wykonania tej umowy. Zgodnie
z zapewnieniem Emitenta, Emitentowi nie jest znany fakt zwrécenia weksla spétce ,Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka
Jawna; W przypadku rozwigzania Umowy z winy Emitenta, Zleceniodawca uprawniony jest zada¢ kary umownej; Obie strony majg prawo
rozwigzania umowy bez wypowiedzenia w przypadku nie przestrzegania postanowien przez drugg strong; umowa zostata zawarta na okres
5 lat (umowa przejeta w ramach transakcji nabycia przedsiebiorstwa ,Chtopskie Jadto”); W ocenie Emitenta warunki finansowe umowy, w tym
zasady wyptaty Emitentowi wynagrodzenia przez zleceniodawce majg charakter rynkowy; Szacunkowa warto$¢ umowy w catym okresie jej
obowigzywania (tj. 5 lat) wynosi 700.000,00 ztotych, czyli 140.000,00 ztotych w skali roku,

— Centralna umowa na dostawy soséw zawarta dnia 30 wrzesnia 2004 roku pomiedzy Emitentem (jako odbiorcg) a Gospodarstwem
Produkcyjno-Handlowym ,Folwark” w Nowym Mie$cie nad Pilica — Jankowice (jako dostawca); Przedmiotem umowy jest wytworzenie
i dostawa wskazanych w umowie produktéw spozywczych, zgodnie z receptura; Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony; Umowa moze
zostaC rozwigzana przez kazda ze stron z zachowaniem miesiecznego okresu wypowiedzenia, ktory wynosi 2 miesiace; W przypadku
razacego niedotrzymywania warunkdw umowy przez ktérakolwiek ze stron, druga strona moze rozwigzaC umowe ze skutkiem
natychmiastowym; Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 1.400.000 zlotych rocznie.

Sfinks Polska S.A. Prospekt Emisyjny 41



ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

- Umowa o wspdtpracy zawarta w dniu 15 lipca 2005 roku pomiedzy ,Farm Frites Poland” SA z siedzibg w Leborku (FFP) (jako dostawca)
a Emitentem (jako odbiorcg) — przedmiotem umowy jest $wiadczenie przez Emitenta na rzecz zleceniodawcy ustug marketingowych, w zamian
za co zleceniodawca zobowigzat sie wyptaca¢ wynagrodzenie oraz dokonywa¢ upustéw na dostarczane produkty (przetwory ziemniaczane);
W zamian za przestrzeganie okreslonych wyzej zasad wytacznego promowania produktéw FFP przez Odbiorce, FFP udzieli Odbiorcy kredytu
kupieckiego na sprzedane od chwili podpisania umowy wyroby FFP na okreslong kwotg; Ponadto w czasie trwania kontraktu FFP udzieli
Odbiorcy dodatkowego, wartosciowego upustu retrospektywnego w okreslonej kwocie i zobowigzat sie do przeznaczenia okre$lonej kwoty na
kazde petne 12 miesiecy trwania umowy z przeznaczeniem na Materiaty Marketingowe / Materiaty Uzytkowe wspierajace inwestycje w lokalach
Odbiorcy z przeznaczeniem na akcje promocyjne organizowane na rzecz wsparcia sprzedazy. Warunkiem koniecznym do uruchomienia ww.
funduszu dla Lokalu jest utrzymanie ciagtosci zakupdw w iloSciach nie mniejszych niz ustalone minimum miesiecznie. FFP zobowigzuje sie do
zapfaty Odbiorcy wynagrodzenia od wartosci sprzedazy Odbiorcy. W przypadku niewywiazania sie ktoregokolwiek Lokalu Odbiorcy
ze zobowigzan Emitenta, Odbiorca zrekompensuje FFP straty poniesione z tego tytutu i zaptaci rownowarto$¢ zakupéw poréwnywalnych
produktéw do okreslonych w umowie za czas, w ktérym ,Lokal” uchybit postanowieniom umowy; Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
przez Emitenta stanowi wystawiony przez niego weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg; Umowa zostata zawarta na czas oznaczony
(tj. do dnia 14 lipca 2007 roku); Umowa moze zosta¢ wypowiedziana przez Emitenta ze skutkiem natychmiastowym w przypadku, gdy: (i) FFP
zaprzestanie dziatalnosci produkcyjnej i handlowej, (i) w stosunku do FFP rozpocznie sie postepowanie likwidacyjne, upadio$ciowe lub
uktadowe. W przypadku zerwania umowy przez Emitenta przed koricem trwania kontraktu, Emitent zaptaci FFP kare umowng z tytutu
niewywigzywania sie z ustalonych warunkéw wspdtpracy; W przypadku rozwigzania umowy Emitent zobowigzany jest do zwrotu FFP
posiadanych przez siebie materiatow, bedacych wiasnoscig FFP, lub wyptacenia kwoty stanowigcej ich réwnowarto$¢; W ocenie Emitenta
warunki finansowe umowy, w tym zasady wypfaty Emitentowi wynagrodzenia przez zleceniodawce, majq charakter rynkowy. taczna
szacunkowa warto$¢ umowy w catym okresie jej obowigzywania wynosi 6.500.000,00 ztotych.

Umowy przemystowe, nowe procesy produkcyjne:

Emitent nie jest uzalezniony od umoéw przemystowych lub nowych proceséw produkcyjnych.

Umowy finansowe:

Emitent jest strong trzech umow kredytu zawartych z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie. Na mocy umowy kredytu
inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/2-3 z dnia 14 marca 2002 roku, zmienionej aneksami: nr 1 z dnia 13 maja 2004 r., nr 2 z dnia 10 lutego 2005 r.,
nr3 z dnia 29 grudnia 2005 r., nr 4 z dnia 30 grudnia 2005 r., Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego kredytu inwestycyjnego na kwote
50.000.000,00 ztotych, przy czym najwyzszy poziom zadtuzenia z tytutu kredytu nie moze przekroczy¢ 36.564.601,95 ztotych. Kredyt przeznaczony
jest na refinansowanie dotychczasowego diugoterminowego zadtuzenia Emitenta. Kredyt udzielony jest na okres od dnia 24 marca 2003 roku do
dnia 31 grudnia 2011 roku. Emitent zobowigzat sie dokona¢ ostatecznej sptaty kredytu do dnia 31 grudnia 2011 roku. Umowa zostata szczegdtowo
omdwiona w rozdziale ,ISTOTNE UMOWY”.

Na mocy umowy kredytu inwestycyjnego nr 2006/CKK/02 z dnia 24 marca 2006 roku Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego kredytu
inwestycyjnego w wysokosci 25.284.050,00 ztotych, w tym: (i) 20.284.050,00 na zakup aktywéw Spotki Restauracje Grupa Chiopskie Jadio Anna
Kaliszka-Ko$ciuszko Spétka Jawna, Spdtka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz Spétki Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spotka
Jawna z siedzibg w Krakowie objetych ,Przedwstepng umowg sprzedazy przedsigbiorstwa oraz przedwstepng warunkowg umowg sprzedazy
nieruchomosci” zawartg w dniu 20 marca 2006 roku w formie aktu notarialnego Repertorium A numer 790/2006 przed Julita Szczepanik,
notariuszem w Krakowie, (ii) 5.000.000,00 ztotych na rozbudowe sieci restauracji pn. ,Chtopskie Jadto”.

Ponadto Emitent jest strong umowy o kredyt w rachunku biezacym nr 123/2001 z dnia z 17 grudnia 2001 r., zmienionej aneksami: nr 1 z dnia
29 listopada 2002 roku, nr 2 z dnia 29 listopada 2003 roku, nr 3 z dnia 30 stycznia 2004 roku, nr 4 z dnia 9 lutego 2004 roku, nr 5 z dnia
26 listopada 2004 roku, nr 6 z dnia 29 grudnia 2004 roku, nr 7 z dnia 30 listopada 2005 roku. Na mocy umowy Bank udzielit Emitentowi kredytu
w rachunku biezacym na kwote 3.000.000 zlotych na pokrycie ptatnosci wynikajacych z biezacej dziatalno$ci gospodarczej Emitenta w sytuacji
przejsciowego braku $rodkéw na rachunku biezacym. Emitent zobowigzany jest sptaci¢ kredyt w terminie do dnia 30 listopada 2006 roku. Umowa
zostata szczeg6towo omoéwiona w rozdziale ,ISTOTNE UMOWY”.

Emitent jest strong umowy o otwarcie linii gwarancji nr 2006/CKK/03 zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie. Na
podstawie umowy Bank uruchomit na rzecz Emitenta linie z terminem waznosci do dnia 30 listopada 2006 roku na wystawianie gwarancji
krétkoterminowych oraz $rednioterminowych, do facznej wysokosci 2.350.000,00 ztotych. Linia ma charakter odnawialny, tj. kazde wygasniecie lub
zwrot dokumentu gwarancji wystawionej w ramach Umowy powoduje odnowienie o jej kwote wysokosci limitu. Zabezpieczenie linii gwarancii
stanowi: (i) cesja wierzytelnoci z uméw franchisingu, (i) petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem bankowym Emitenta prowadzonym przez
Bank, (iii) weksle wiasne in blanco wystawione przez Emitenta wraz z deklaracjg wekslowa.
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Bank Polska Kasa Opieki S.A. udzielit Emitentowi 14 gwarancii:

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 13/2004 z dnia 1 marca 2004 roku zmieniona aneksami: nr 1 z dnia 25 lutego 2005 roku, nr 2 z dnia
23 listopada 2005 roku — do wysokoci 123.264,75 ztotych - gwarancja wazna do dnia 28 lutego 2007 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 61/2004 z dnia 26 lipca 2004 roku zmieniona aneksem: nr 1 z dnia 13 lipca 2005 roku — do wysokosci
6.300,00 euro (tj. 26.037,27 ztotych) - gwarancja wazna od dnia 26 lipca 2005 roku do dnia 25 lipca 2006 roku,

- gwarancja bankowa nr 11/CKK/2005 z dnia 10 marca 2005 roku zmieniona aneksem nr 1 z dnia 27 lutego 2006 roku — do wysokosci
250.369,62 ztotych - gwarancja wazna od dnia wystawienia do dnia 9 marca 2007 roku,

- gwarancja wykonania nr 39/2004 z dnia 7 czerwca 2004 roku zmieniona aneksem: nr 1 z dnia 3 czerwca 2005 roku — do wysokosci 110.886,58
ztotych - gwarancja wazna do dnia 6 czerwca 2006 roku,

— gwarancja dobrego wykonania umowy nr 33/2004 z dnia 26 maja 2004 roku zmieniona aneksem: nr 1 z dnia 20 maja 2005 roku — do
wysokosci 9.457,00 Euro (4. 44.390,21 ziotych) - gwarancja wazna do dnia 23 maja 2006 roku,

— gwarancja dobrego wykonania umowy nr 15/CKK/2006 z dnia 27 lutego 2006 roku — do wysokosci 10.230,00 CHF (tj. 24.819,00 ztotych)
— gwarancja jest wazna do dnia 26 lutego 2007 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 22/CKK/2006 z dnia 19 kwietnia 2006 roku — do wysoko$ci 48.990,63 ztotych — gwarancja do dnia 18
kwietnia 2009 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 20/CKK/2006 z dnia 28 kwietnia 2006 roku — do wysokosci 44.290,77 zlotych (tj. 11.455,00 euro)
- gwarancja do dnia 18 kwietnia 2009 roku,

— gwarancja dobrego wykonania umowy nr 25/CKK/2006 z dnia 28 kwietnia 2006 roku — do wysokosci 68.959,03 ztotych (tj. 17.835,00 euro)
- gwarancja do dnia 18 kwietnia 2009 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 26/CKK/2006 z dnia 28 kwietnia 2006 roku — do wysokosci 102.597,58 ztotych (tj. 26.535,00 euro)
— gwarancja do dnia 18 kwietnia 2009 roku,

- gwarancja nr 33/CKK/2006 z dnia 16 maja 2006 roku — do wysoko$ci 15.258,00 euro - gwarancja do dnia 31 marca 2009 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 30/CKK/2006 z dnia 13 wrzes$nia 2004 roku — do wysokosci 35.440,64 ztotych (tj. 9.015,68 euro)
- gwarancja do dnia 15 maja 2009 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 29/CKK/2006 z dnia 16 sierpnia 2003 roku — do 42.811,46 ztotych (tj. 10.890,73 euro) — gwarancja do
dnia 15 maja 2009 roku,

- gwarancja dobrego wykonania umowy nr 31/CKK/2006 z dnia 14 pazdziernika 2005 roku — do wysoko$ci 31.574,81 ztotych- gwarancja do dnia
15 maja 2009 roku.

Tytutem zabezpieczenia kredytéw bankowych oraz gwarancji udzielonych przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie Emitent
udzielit 7 nieodwotalnych petnomocnictw do potracania kwot niesptaconej w catosci lub w czesci wierzytelnosci wraz z odsetkami i innymi
nalezno$ciami Banku zwigzanymi z udzielonymi kredytami i gwarancjami w przypadku ich niesptacenia w terminie.

Emitent jest strong umowy przelewu wierzytelno$ci z dnia 17 maja 2005 roku zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie,
na podstawie ktorej dokonat cesji na rzecz Banku do wysokosci zadtuzenia z tytutu kredytu (z zastrzezeniem warunku, Ze jezeli kredyt zostanie
sptacony w okre$lonym w umowie terminie, nastepuje zwrotne przelanie wierzytelno$ci), wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi w stosunku do
nastepujacych operatoréw: (i) ,Restauracji SPHINX Witwicki” sp.j. z siedzibg w Warszawie, (ii) Piotra Grzegorza, zam. w todzi, oraz pana
Krzysztofa Augustynowicza prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza pod firma ,Restauracja SPHINX Piotr Grzegorek, Krzysztof Augustynowicz
Spotka Cywilna”, (iii) ,Restauracji SFINKS Krystyna i Wactaw Falkowscy” sp.j. z siedzibg w Warszawie, (iv) Piotra Malinowskiego i Aliny
Jarostawskiej prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg ,Restauracjia SPHINX s.c. — A. Jarostawska, P. Malinowski" z siedzibg
w Inowroctawiu. Umowa stanowi zabezpieczenie wierzytelnosci Banku z tytutu udzielonego kredytu inwestycyjnego na podstawie umowy kredytu
inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/23 w dniu 14 marca 2003 roku.

Emitent zlozyt innym podmiotom niz banki 19 o$wiadczen o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 4 lub 5 Kodeksu Postepowania
Cywilnego co do wierzytelnosci pienigznych lub obowigzku opuszczenia zajmowanych lokali. 13 o$wiadczen zostato ztozonych wynajmujacym
lokale w centrach handlowych, za$§ 5 w innych miejscach. Ponadto 1 o$wiadczenie zostalo ztozone przez Emitenta Okocimskim Zaktadom
Piwowarskim SA (obecnie Carlsberg Polska SA) (nie dotyczy lokalu).

Umowy franchisingu zawierane przez Emitenta oraz umowy o0 zarzadzanie

Emitent, jako franchisingodawca, jest strong 44 umoéw franchisingu. Ponadto jest strong jednej umowy o prowadzenie restauracji oraz umowy
o indywidualnej odpowiedzialnosci za powierzone mienie.

Z wytgczeniem dwdch lokali potozonych w Warszawie, tj. w Al. Jerozolimskich i CH King Cross oraz jednego w Plocku, restauracje prowadzone sg
na podstawie zawieranych przez Emitenta uméw franchisingu. Emitent zawiera z podmiotami prowadzacymi restauracje umowy franchisingu
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wedtug jednego ustalonego przez siebie wzoru. Umowy franchisingu opierajg sie na przystapieniu franchisingobiorcy (adhezji). Umowy roznig sie
wylgcznie kwotg optaty franchisingowej. Zasady naliczania optat opierajg sie na tych samych zasadach.

Co do zasady Emitent zawiera umowy franchisingu ze spotkami jawnymi, ktdrych wspdlnikami sg matzonkowie. Umowa dopuszcza mozliwo$¢
przeksztatcenia franchisingobiorcy w spotke komandytowa. Na podstawie umowy Emitent zobowigzat sie odptatnie przekazaé ciagi technologiczne,
maszyny i urzadzenia oraz wyposazenie lokalu gastronomicznego wraz z adaptacjami (fj. zamontowane, sprawne i dziatajace), przekazania
know-how, jak réwniez doradza¢ oraz udzieli¢ wsparcia w zakresie zarzadzania i prowadzenia dziatalno$ci. W umowie Emitent udziela zgody
franchisingobiorcy na korzystanie ze wskazanych w niej znakéw towarowych.

Na podstawie umowy franchisingobiorca prowadzi lokal w imieniu wlasnym i na swojg rzecz. Ponosi rdwniez odpowiedzialno$¢ za stan
powierzonego mu przez Emitenta mienia oraz odpowiedzialno$¢ z tytutu prowadzonej dziatalnosci. Franchisingobiorca zobowigzany jest
zaopatrywa¢ sie u wybranych przez siebie dostawcow sposrod dostawcéw zaakceptowanych pisemnie przez Emitenta. Nabyte przez
franchisingobiorce artykuty spozywcze stanowig jego wiasno$¢ i odpowiada on za ich jako$¢. Franchisingobiorca ma obowigzek realizowania
sprzedazy oferowanych przez siebie produktdw po cenie ustalonej przez Emitenta przy zastosowaniu wszelkich zmian oraz obnizek promocyjnych
stosowanych w sieci. Skutki niewlasciwego wyboru dostawcéw lub oferowanych przez nich produktéw obcigzaja wytacznie franchisingobiorce.
Franchisingobiorca zobowigzat sie do podawania wszystkich i tylko tych dan oraz napojéw wymienionych w menu, ktére uzyskaly pisemna
akceptacje Emitenta. Na podstawie umowy franchisingobiorca we wiasnym zakresie zatrudnia pracownikéw i ponosi odpowiedzialno$¢ z tego
tytutu.

Emitent samodzielnie prowadzi restauracje w Warszawie w Al. Jerozolimskich i CH King Cross Warszawa. Obie restauracje prowadzone sg przez
spdtke jawng ,Restauracja Sfinks Emilia Kotlarczyk i Krzysztof Wychowaniec” sp.j. z siedzibg w Warszawie na podstawie umowy o zarzadzanie
zawartej z Emitentem. Ponadto Emitent samodzielnie prowadzi restauracje znajdujaca sie w Plocku, ktérg zarzadza osoba fizyczna na podstawie
umowy o prace i umowy o odpowiedzialno$ci materialne;.

Umowy leasingu
Emitent jest strong dwdch uméw leasingu.

Umowa leasingu nr 4/2004 z dnia 1 marca 2004 roku zawarta z ,ECS International Polska” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zmieniona
Warunkami Szczegolnymi: nr 2004019 z dnia 14 grudnia 2004 roku, nr 20040070 z dnia 23 czerwca 2005 roku, nr 20050143 z dnia 2 stycznia
2006 roku.

Na podstawie Umowy, na ktore sktadaja si¢ Warunki Ogdlne oraz Warunki Szczegoine, leasingodawca oddat Emitentowi w leasing, Emitent przyjat
od leasingodawcy w leasing sprzet komputerowy oraz zwigzane z nim urzadzenia peryferyjne lub oprogramowanie (licencje) lub $wiadczenia
innych ustug przez réznych dostawcéw okreslonych w Warunkach Szczegdlnych. Emitent zobowigzany jest wypetnia¢ zobowigzania wynikajace
zUmowy, w szczegolno$ci ptaci¢ czynsz i inne optaty nalezne leasingodawcy. Umowa okre$la warunki, w ktérych leasingodawca moze
jednostronnie zmieni¢ kwote czynszu. Emitent upowaznit leasingodawce do wystawiania faktur bez podpisu. Leasingodawca zobowigzat sie do
ubezpieczenia przedmiotu leasingu. Leasingodawca moze wypowiedzie¢ Umowe w przypadku jej naruszenia przez Emitenta. Umowa okre$la
przypadki, w ktorych Emitent jest zobowigzany do zaptaty kar umownych. Umowa zaklfada odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg Emitenta
w przypadkach okreslonych w Umowie. Umowa ulega przedtuzeniu na okres jednego roku, o ile Emitent nie ztozy o$wiadczenia najpozniej
9 miesiecy przed uptywem terminu. Umowa zostaje przedtuzona na tych samych warunkach. Po zakoriczeniu Umowy przedmiot leasingu ulega
zwrotowi na koszt Emitenta. Emitent zobowigzany jest do przekazywania leasingodawcy wszelkich informacji o zmianach dotyczacych danych
Emitenta (zmiana nazwy, rejestracja w rejestrze przedsigbiorcow, adresu, siedziby, miejsca dziatalnosci lub miejsca gtéwnej dziatalnosci itp.),
tozsamosci 0s6b majacych prawo do reprezentacii, wascicieli, gtownych partneréw, wspdinikow oraz do przedstawiania leasingodawcy kazdego
roku rocznego sprawozdania (w terminie wynikajacym z przepiséw). Jako zabezpieczenie zgodnie z umowa Emitent zobowiazat sie wystawi¢ dwa
weksle in blanco. Zgodnie z zapewnieniem Emitenta weksle nie zostaty wystawione. Udzielone gwarancje pozostajg wazne do chwili zakorczenia
Umowy i wygasng nie wczesniej niz 3 miesigce po zakonczeniu Umowy.

Warunki Szczegolne nr 20050143 z dnia 2 stycznia 2006 roku okreslaja date rozpoczecia leasingu (1 lutego 2006 roku), okres trwania leasingu
(42 miesigce), catkowita wartos¢ inwestycji (3.665.000,00 ztotych netto), warto$¢ nowych inwestycji (1.000.000,00 ztotych netto), czynsz
miesieczny za okres 5 miesiecy od dnia 1 lutego 2006 roku (77.312,00 ztotych netto) oraz czynsz miesieczny za okres 36 miesiecy poczawszy od
dnia 1 lipca 2006 roku (93.619,00 ziotych netto).

Umowa leasingu operacyjnego nr 1770536-1204-00339 z dnia 19 maja 2004 roku z Volkswagen Leasing Polska Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie.

Finansujacy zobowigzat sie odda¢ Emitentowi w leasing samochod osobowy o wartosci 84.315,79 ziotych (netto), na okres 60 miesiecy, a Emitent
zobowigzat sie zapfacic wynagrodzenia: opfate wstepng (17.213,11 zlotych netto), miesigczne oplaty leasingowe (1.677,07 zlotych netto).
Emitentowi przystuguje prawo nabycia przedmiotu za cene odpowiadajaca wartosci koricowej (780,33 zlotych netto). Przedmiot leasingu jest
sktadnikiem majatku finansujacego.
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Patenty lub licencije:

Emitent otrzymat na podstawie umowy z dnia 20 grudnia 2002 roku zawartej z ,Laser Systemy Informatyczne” SA z siedzibg w todzi licencje
programu komputerowego — aplikacji do obstugi sieci restauracji ,Sphinx”. W przypadku naruszenia przez Emitenta praw autorskich Licencjodawcy.
Licencjodawca moze zada¢ kary umownej w wysoko$ci 20% ceny Licencji, a nadto dochodzi¢ na zasadach ogolnych odszkodowania
przewyzszajacego kare umowng; Licencja zostata udzielona na czas nieoznaczony; Wykonawca nie moze jej wypowiedzieC przed uptywem 10 lat
od daty zainstalowania oprogramowania; Umowa moze zosta¢ wypowiedziana przez kazda ze stron z zachowaniem 3-miesiecznego terminu
wypowiedzenia.

- Emitent wykorzystuje w restauracjach ,Chtopskie Jadto” oprogramowanie ,Gastro”.

Emitent ma prawo postugiwac si¢ godiem i hastem ,Teraz Polska” na podstawie umowy o przedtuzenie prawa do uzywania godia i hasta ,Teraz
Polska” zawartej z Fundacjg Polskiego Godta Promocyjnego. Emitent ma prawo do uzywania godta i hasta w okresie od dnia 28 maja 2005 roku do
dnia 28 maja 2006 roku.

Spotka posiada prawa do znakéw towarowych potwierdzone posiadanymi $wiadectwami ochronnymi wydanymi przez Urzad Patentowy
Rzeczpospolitej Polskie;j:

,SFINKS” - znak stowny, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R — 105163;

,SPHINX" - znak stowno-graficzny, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R — 105162;
- ,SHOARMA” - znak stowny, wpisany do rejestru znakdw towarowych pod numerem R — 117871,
- ,shoarma” — znak stowny, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R — 117870;

- ,best food by Tom Maltom” - znak stowno-graficzny, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R — 159413.

Ponadto Spétka posiada prawa do znakéw towarowych potwierdzone posiadanymi $wiadectwami ochronnymi wydanymi przez Urzad Patentowy
Rzeczpospolitej Polskie;j:

-, chiopskie jadio” — znak towarowy, wpisany do rejestru znakdw towarowych pod numerem R-102476,
Emitent posiada $wiadectwa autorskie wydane przez Urzad Patentowy RP o dokonaniu wzoru zdobniczego:

- kartamenu” - nr 11967,
- ,karta menu” - nr 11966,

Emitent posiada $wiadectwa ochronne wydane przez Urzad Patentowy RP o dokonaniu wzoru zdobniczego:

- ,karta menu” - nr 18453,
Jkarta menu” — nr 18452,

Emitent posiada réwniez nastepujace decyzje Urzedu Patentowego RP udzielajace prawa ochronnego:

- zdnia 9 pazdziernika 2002 roku — znak towarowy ,zupa Szwejka”,

- zdnia 9 pazdziernika 2002 roku — znak towarowy ,piwo z bombg”,

- zdnia 9 pazdziernika 2002 roku — znak towarowy ,furmanska jajecznica”,
-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,kasza dziedzica”,

-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,Bietucha”,

-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,gorzata z przerebli”,

-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,niecka chtopska”,

-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,skrzydtfa aniotéw”,

-z dnia 6 pazdziernika 2003 roku — znak towarowy ,bejcowane jagnie”,

- zdnia 6 pazdziernika 2003 roku — znak towarowy ,kasza hreczana tajona”,
- zdnia 6 pazdziernika 2003 roku — znak towarowy ,prazonka chtopska”,
-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,panskie jaja”,

-z dnia 6 maja 2002 roku — znak towarowy ,panskie fanaberie”,

-z dnia 26 wrze$nia 2002 roku — znak towarowy ,galicyjskie jadto”,

-z dnia 26 wrze$nia 2002 roku — znak towarowy ,sielskie jadto”,

-z dnia 10 kwietnia 2002 roku — znak towarowy ,surowizna suréwy z glinianych garncéw, ktére bra¢ mozecie wedtug woli ptacac za kazdy talerz
5 Ztotych”,
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-z dnia 18 lutego 2003 roku — znak towarowy ,chtopskie jadto zawsze po wiasciwe;j stronie”,
-z dnia 3 kwietnia 2002 roku — znak towarowy ,krew i r6za”,

- zdnia 18 lutego 2003 roku — znak towarowy ,szybkie jadto”,

-z dnia 22 kwietnia 2003 roku — znak towarowy ,jadfo”,

-z dnia 4 maja 2004 roku — znak towarowy stowny ,pstrag toczony”,

-z dnia 19 maja 1998 roku — znak towarowy stowno-graficzny ,chtopskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem
R-102476,

-z dnia 28 marca 2001 roku — znak towarowy stowny ,staropolskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem 128578,
- zdnia 7 lutego 2001 roku — znak towarowy stowny ,swojskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R-127699,
-z dnia 12 kwietnia 2001 roku — znak towarowy stowny ,wiejskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R-128820,

— z dnia 19 maja 1998 roku - znak towarowy stowno-graficzny ,chtopskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem
R-102476,

-z dnia 27 marca 2001 roku — znak towarowy stowny ,baba ryba”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R-128517,
-z dnia 28 marca 2001 roku — znak towarowy stowny ,staropolskie jadto”, wpisany do rejestru znakéw towarowych pod numerem R-128578.

Emitent posiada certyfikaty rejestracji poSwiadczajace zarejestrowanie nastepujacych znakow towarowych w Miedzynarodowym Rejestrze Znakéw
Towarowych (the International Register of Marks) prowadzonym na podstawie Umowy Madryckiej oraz Protokotu Madryckiego:

- ,chiopskie jadto” (825306 z dnia 24 czerwca 2004 roku),
Ljadto” (810919 z dnia 30 pazdziernika 2003 roku)

Emitent ztozyt nastepujgce wnioski w sprawie udzielenia prawa ochronnego na znak towarowy:

z dnia 14 czerwca 2004 roku — ,ostra gorzata”,

- zdnia 14 czerwca 2004 roku — ,gorzata bukowa polana”,

—  zdnia 13 kwietnia 2004 roku — ,kwarta”,

- zdnia 13 kwietnia 2004 roku — ,pét basa”,

- zdnia 13 kwietnia 2004 roku — ,wiara”,

-z dnia 13 kwietna 2004 roku - ,z Restauracji Chtopskie Jadto”.

W dniu 31 lipca 2002 r. Emitent zawart z akcjonariuszem spotki — Tomaszem Morawskim — umowe sprzedazy praw ochronnych na znaki towarowe
oraz praw autorskich do autorskiej koncepcji wystroju wnetrz. Zgodnie z przedmiotowa umowg Emitent nabyt od Tomasza Morawskiego prawa do
wszystkich znakéw wymienionych powyzej w punktach 1) - 5).

Emitent w dniu 30 czerwca 2003 r. ztoZzyt wniosek o rejestracje wzoru przemystowego pt. ,Karta menu”. Postepowanie w sprawie rejestracji toczy
sie pod sygn.: Wp — 3606. Do dnia zatwierdzenia Prospektu postepowanie rejestracyjne nie zostato zakonczone.

Emitent zarejestrowat takze nastepujace domeny internetowe:

- sfinks.pl

- sphinx.pl

- sfinks.net.pl

- sphinx.net.pl

- sfinks.info.pl

- sfinks.biz.pl

- sfinks.biz

- chlopskiejadlo.com.pl
- chlopskiejadlo.pl
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ZALOZENIA WSZELKICH STWIERDZEN, OSWIADCZEN LUB KOMUNIKATOW EMITENTA DOTYCZACYCH JEGO
POZYCJI KONKURENCYJNEJ

Zatozenia wszelkich stwierdzen, oSwiadczen lub komunikatow dotyczacych naszej pozycji konkurencyjnej zostaty poczynione w oparciu o materiaty
publikowane przez nastepujace zrodta:

- ,Rynek punktéw gastronomicznych w Polsce w 2004 r.” — GfK Polonia,

- ,Markowe sieci gastronomiczne” artykut pochodzacy z ,Rocznika nowos$ci gospodarczych 2005”,

- ,Gastronomia w liczbach” artykut pochodzacy z ,Rocznika nowosci gospodarczych 2005",

- ,Polska kuchnia na topie” — prezentacja autorstwa Jana Kosciuszko,

- badanie rynku firmy Toolbox Creative Communications.

Wszedzie tam, gdzie przedmiotowe Zrodfa nie zostaty wskazane, zatozeniem dla wszelkich stwierdzen, o$wiadczen lub komunikatéw dotyczacych
naszej pozycji konkurencyjnej jest wiedza Zarzadu Emitenta o dziatalno$ci Grupy i jej pozycji konkurencyjne.
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STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Opis Grupy Kapitatowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej grupie

Emitent jest spotkg dominujaca dla podmiotéw prowadzacych restauracje pod nazwa SPHINX, mimo iz brak jest powigzan kapitatowych pomiedzy
tymi podmiotami a Spotka. Dominacja wynika z formy sprawowania kontroli opartej na umowie dajgcej Spétce prawo kierowania polityka finansowg
i operacyjng jednostek gospodarczych prowadzacych restauracje. W zwigzku z powyzszym, na podstawie przepisu art. 3 pkt 37 lit. b Ustawy
o Rachunkowosci Emitent jest jednostka dominujacg wobec operatorow. Obowigzek konsolidacji wynika z przepisu art. 55 Ustawy
o Rachunkowosci. Charakter stosunku prawnego, tji. uméw franchisingu taczacych Emitenta z operatorami, zostat szczegdtowo omdwiony
w rozdziale ,Uzaleznienia Emitenta od patentdw lub licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych albo od nowych proceséw
produkcyjnych”.

Rysunek 9. Schemat Grupy Kapitatowej Sfinks Polska

zarzadza siecia SPHINX oraz
dziatalnoscia restauracji CHLOPSKIE JADLO

SPHINX CHLOPSKIE JADLO

P 7 restauracii sieci
prowadzace restauracje SPHINX | | . | CHLOPSKIE JADLO

4

79 restauracji SPHINX

WYKAZ ISTOTNYCH PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA

Podmioty prowadzace restauracje zalezne od Spétki:

- Restauracja SPHINX A. i M. Rzemienieccy Spotka jawna, Bialystok,

- Restauracja Sfinks Sp. J. Z. Mrozek, A. Mrozek, Bielsko-Biata,

- ,SPHINX" Spétka komandytowa Marek tosifiski, Bydgoszcz,

- Restauracja ,Sfinks” Pawtowski Spétka Jawna, Bytom,

- Restauracja Sfinks Spotka Jawna J. Flak, K. Flak, Czestochowa,

— Restauracja ,SPHINX" Spétka Jawna Marek i Elzbieta Noch, Gdarisk,

- Restauracja SFINKS Skéra Spétka Jawna, Gdynia,

- Restauracja Sfinks Katarzyna i Stefan Hanusiewicz Spotka Jawna, Gliwice,

- Restauracja SFINKS A.J. Koztowscy Spotka Jawna, Wrzesnia,

- Restauracja SFINKS Malinowski Spdtka Jawna, Inowroctaw,

- Joanna i Remigiusz Kocniowscy Spétka Jawna, Jelenia Gora,

- Restauracja SFINKS Katarzyna Paszkowska, Adam Paszkowski Spotka Jawna, Katowice,
- Restauracja Sphinx Dorota Cielica Spdtka Jawna, Kielce,

- Sfinks M.A.G. Marek Gumkowski Spotka Komandytowa, Konin,

- Restauracja ,SPHINX" Katarzyna i Waldemar Bedryjowscy Spotka Jawna, Koszalin,

- Restauracja ,SPHINX" Joanna Pigtkowska-Filinger, Jan Filinger Spdtka Jawna, Czestochowa,
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— Restauracja SPHINX Beata Kowalik Spétka Jawna, Krakow,

— RESTAURACJA ,SFINKS” Anna i Piotr Baranowski Spotka Jawna, Lublin,

- Restauracja SPHINX Matgorzata Lebioda Mariusz Lebioda Spétka Jawna, Ldz,
- Restauracja SFINKS Pawet Micirski vel Miecirnski Spotka Komandytowa, t6dz,
- POL-SCAN COOPER CO. Sp. z0.0., L6dz,

- Restauracja SFINKS Nadolny Spétka Jawna, Olsztyn,

- Restauracja SFINKS Beata i Tomasz Koscittek Spotka Jawna, Pabianice,

- Restauracja Sfinks Pita Spotka Jawna G. Snioszek, B. Snioszek, Pita,

- ,SPHINX" Jacek Podolski, Joanna Podolska Spétka Jawna, Poznan,

- ,SPHINX" Krzysztof Polc, Mariola Polc Spétka Jawna, Poznan,

— Restauracja Sfinks Ewa i Marek Gtuch Spétka Jawna, Radom,

- Restauracja Sfinks Ewa i Wactaw Sopotniccy Spdtka Jawna, Rybnik,

- Restauracja ,SPHINX" Bana$ Spétka Jawna, Rzeszdw,

- Restauracja Sfinks Sp.J. W.Szczypiriska, M.Szczypiriski, Rokitno Szlacheckie,
- Spdtka Jawna RENATA | ROBERT CELT, Lipnik,

- Restauracja SFINKS R. Batuch Spétka Jawna, Szczecin,

- Restauracja SPHINX Ewa Chmielewska Grzegorz Chmielewski Spotka Jawna, Warszawa,
— Restauracja SFINKS K.W. Fatkowscy Spétka Jawna, Warszawa,

- Restauracja Sfinks Kacprzak Spétka Jawna, Warszawa,

- Restauracja Sphinx Krélak Spétka Jawna, Warszawa,

- Restauracja SFINKS Witwicki Spétka Jawna, Warszawa,

- Restauracja SPHINX Zuchowska Spétka Jawna, Warszawa,

- Restauracja Sphinx Szponar Spétka Jawna, Wroctaw,

— Restauracja Sfinks Spétka Jawna D. Hasnik, T. Hasnik, Zabrze,

- Restauracja Sphinx Grazyna i Jacek Durczewscy Spétka Jawna, Zakopane,

- Restauracja Sphinx Z.B. Rudowicz Spétka Jawna, Zielona Gora,

- Restauracja SFINKS Emilia Kotlarczyk i Krzysztof Wychowaniec Spétka Jawna, Warszawa.

Sfinks Polska S.A. Prospekt Emisyjny 49



SRODKI TRWALE

SRODKI TRWALE

Znaczace rzeczowe aktywa trwale (istniejace i planowane), w tym dzierzawione nieruchomosci, oraz obciazenia
na nich ustanowione

Wedle o$wiadczenia Emitenta Emitent jest wiascicielem nastepujgcych nieruchomosci:

Nr ksiegi wieczystej Miejsce potozenia Powierzchnia Tytut prawny Zabudowana
KW nr 107363 Bielsko-Biata — Komorowice 2044 m? Wiasnos¢ Tak
Slaskie
(dziatka 369/1)
KW nr 57108 Myslenice (Glogoczow) 2.941 m? Wiasnos¢ Tak

(dziatki: 824/3, 825)
KW nr 70264 Myslenice (Glogoczow) 415 m? Wiasnos¢ Nie
(dziatka: 824/5)

KW nr 84106 todz 83,85 m? Wiasnos¢ (lokal) oraz udziat Tak
w prawie uzytkowania
wieczystego dziatki (grunt)

Ponadto w przypadku spetnienia wskazanych ponizej warunkéw Emitent nabedzie nieruchomos$ci wymienione w przedwstepnej warunkowej
umowie sprzedazy nieruchomosci z dnia 26 marca 2006 roku.

W dniu 26 marca 2006 roku Emitent zawart ze spdtka ,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko” Spétka Jawna przedwstepng warunkowa,
umowe sprzedazy nieruchomosci potozonych w Glogoczowie (gm. Myslenice) objetej ksiegami wieczystymi KW nr 57108 oraz KW nr 70264, ktore
stanowig dziatki o numerach (i) 824/4 (powstata z podziatu dziatki nr 824/1), (ii) 824/6 (powstata z podziatu dziatki nr 824/2). Umowa przyrzeczona
sprzedazy powyzszych nieruchomosci zostanie zawarta pod warunkiem: (i) zawarcia przez strony umowy przyrzeczonej (fj. umowy sprzedazy
przedsiebiorstwa i sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa) — warunek zostat spetiony w dniu 10 kwietnia 2006 roku oraz (i) uzyskania
przez Emitenta zezwolenia Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji na nabycie tych nieruchomosci lub po ustaniu okolicznosci stanowigcych
0 konieczno$ci uzyskania takiego zezwolenia, w terminie 14 dni od zaistnienia takiego zdarzenia. Umowa sprzedazy wymienionych nieruchomosci
zostanie zawarta pod warunkiem zawieszajacym niewykonanie przez Agencje Nieruchomosci Rolnych prawa pierwokupu tych nieruchomosci, przy
Czym umowa rzeczowa przenoszaca ich wtasno$¢ zostanie zawarta po uptywie terminu do wykonania przez Agencje Nieruchomos$ci Rolnych
prawa pierwokupu nieruchomosci. Agencja Nieruchomosci Rolnych ma prawo zlozy¢ o$wiadczenie o skorzystaniu z prawa pierwokupu lub wykupu
w terminie miesiaca od daty otrzymania stosownej informacji w tym zakresie. Zasady wykonywania pierwokupu przez Agencje okresla ustawa
z dnia 11 kwietnia 2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego (Dz.U. Nr 64, poz. 592) oraz przepis art. 596 i nast. KC. Agencja Nieruchomosci Rolnych
jest informowana przez zobowigzanych (sprzedajacych) lub notariuszy o zamiarze zawarcia uméw przenoszacych witasno$¢ nieruchomosci
rolnych, jezeli w odniesieniu do tych uméw przystuguje jej prawo pierwokupu lub wykupu. Przekazywane informacje podlegaja ocenie przez
Agencje, czy w wypadku danej transakcji uzasadnione jest skorzystanie z przystugujacych jej uprawnien. Do dnia zatwierdzenia Prospektu strony
nie zawarty umowy sprzedazy nieruchomosci, jak réwniez nie wystapity do Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji z wnioskiem o zezwolenie
na nabycie, natomiast sprzedajacy ustanowit na rzecz Emitenta uzytkowanie nieruchomosci objetych powyzszg umowa,

Na nieruchomosci potozonej w Glogoczowie (gm. Myslenice) objetej ksiegami wieczystymi KW nr 57108 i KW nr 70264 stanowigcej dziatki
nr 824/3, 824/5 oraz 825 zostata ustanowiona hipoteka zwykfa w kwocie 20.311.500,00 ztotych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. na
zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego w kwocie 25.284.050,00 ztotych.

Na nieruchomosci pofozonej w Bielsku-Biatej Komorowicach Slaskich objetej ksiega wieczysta KW nr 107363 stanowiacej dziatke nr 369/1 zostata
ustanowiona hipoteka zwykta w kwocie 20.311.500,00 ztotych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. na zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego
w kwocie 25.284.050,00 ztotych.
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Wedle o$wiadczenia Emitenta:

- na nieruchomos$ci KW nr 57108 zostata ustanowiona na rzecz ,BISE Atechnet Leasing” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, hipoteka kaucyjna
taczna z KW nr 70264 do kwoty 800.000 ztotych, na zabezpieczenie sptaty pozyczki w kwocie 500.000,00 ztotych wraz z odsetkami. Hipoteki
zostaly ustanowione w zwigzku z kredytem udzielonym spéice ,Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Kosciuszko” Sp.J. z siedzibg
w Krakowie. Zgodnie z umowg sprzedazy przedsigbiorstwa i zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 10 kwietnia 2006 roku, w dniu
14 kwietnia 2006 roku, za zgodq wierzyciela, pozyczka zostata sptacona przez Emitenta w zastepstwie dtuznika. Pozyczkodawca wyrazit
zgode na zdjecie hipoteki,

- na nieruchomos$ci KW nr 70264 zostata ustanowiona na rzecz ,BISE Atechnet Leasing” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, hipoteka kaucyjna
taczna z KW nr 57108 do kwoty 800.000 ztotych, na zabezpieczenie sptaty pozyczki w kwocie 500.000,00 ztotych wraz z odsetkami. Hipoteki
zostaly ustanowione w zwigzku z kredytem udzielonym spoice ,Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Kosciuszko” Sp.J. z siedzibg
w Krakowie. Zgodnie z umowa sprzedazy przedsigbiorstwa i zorganizowanej czgsci przedsiebiorstwa z dnia 10 kwietnia 2006 roku, w dniu
14 kwietnia 2006 roku, za zgodq wierzyciela, pozyczka zostata sptacona przez Emitenta w zastepstwie dtuznika. Pozyczkodawca wyrazit
zgode na zdjecie hipoteki,

- na nieruchomo$ci KW nr 107363 zostata obcigzona na rzecz ,Fortis Bank Polska” SA w nastepujacy sposdb: (i) hipoteka zwykta w kwocie
200.000,00 ztotych, (i) hipoteka kaucyjna do kwoty 48.480,00 ztotych. Hipoteka zostata ustanowiona w zwigzku z kredytem udzielonym spotce
,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-KoSciuszko” Sp.J. z siedzibg w Krakowie. Zgodnie z umowa sprzedazy przedsiebiorstwa
i zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa z dnia 10 kwietnia 2006 roku w dniu 14 kwietnia 2006 roku, za zgoda wierzyciela, kredyt zostat
sptacony przez Emitenta w zastepstwie dtuznika. Bank wyrazit zgode na zdjecie hipoteki,

- nieruchomosci KW nr 57108 oraz KW nr 70264 obcigzone sq stuzebnoscig przejazdu, przechodu i przegonu.

Znaczace rzeczowe aktywa trwate:
przedmiot wartos¢ (w PLN) Wartos¢ (w PLN)
31 grudnia 2005 r. 28 lutego 2006 r.
79 ulepszen w obcych Srodkach trwatych 41201 432,46 41 861 465,36
79 ciggdw technologicznych 4013 885,72 3905 994,66
15 samochodéw osobowych i osobowo-ciezarowych 399 004,84 384 863,50

Na rzeczowych aktywach trwatych Emitenta ustanowiono nastepujace obciazenia:

Umowa ustanowienia zastawu rejestrowego nr 4/2003 z dnia 14 marca 2003 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawie, zmieniong aneksem nr 1 z dnia 13 maja 2004 roku, aneksem nr 2 z dnia 10 lutego 2005 roku, aneksem nr 22 z dnia 12 stycznia
2006 roku.

Na podstawie Umowy Emitent ustanowit na rzecz Banku zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw majatkowych stanowiacych przedsiebiorstwo
w rozumieniu art. 55! Kodeksu Cywilnego wystepujace pod firma ,Sfinks Polska” SA z siedzibg w todzi. Zastaw zabezpiecza wierzytelno$¢ Banku
wobec Emitenta z tytutu kredytu udzielonego na podstawie umowy kredytu inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/23 z dnia 14 marca 2003 roku. Na
podstawie bilansu z dnia 31 grudnia 2004 roku strony ustality warto$¢ przedmiotu zastawu na kwote 55.494.874,37 ziotych. Z przedmiotu zastawu
wylgczone zostato prawo wiasnosci do stanowigcego odrebng nieruchomosé lokalu uzytkowego sktadajacego sie z 3 pomieszczen magazynowych
o tacznej powierzchni 83,85 m? znajdujacego sie piwnicy budynku przy ul. Piotrkowskiej 270 z todzi wraz z udziatem wynoszacym 84/21652 czesci
w prawie wieczystego uzytkowania dziatki gruntu nr 87/3 potozonej jw. oraz w prawie wtasnosci czesci wspoinych budynku i urzadzen. Emitent
zobowigzat sie do niepomniejszania warto$ci swojego przedsigbiorstwa. Ponadto Emitent zobowigzat sie do niezwltocznego zawiadamiania na
pismie Banku o wystapieniu zdarzenia mogacego spowodowaé szkode w odniesieniu do siebie, w ktdrej warto$¢ przewyzszataby kwote 400.000,00
Ztotych. Emitent poddat sie egzekucji i wyrazit zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego obejmujacego roszczenie
ztytulu umowy do kwoty 60.000.000,00 ztotych. Jednoczes$nie Emitent wyrazit zgode na prowadzenie przeciwko niemu egzekucji wydania
przedsiebiorstwa, na ktdrym zostat ustanowiony zastaw rejestrowy, w celu zabezpieczenia roszczenia Banku. Bank moze wystawi¢ tytut
egzekucyjny w terminie do dnia 30 czerwca 2010 roku.

Umowa ustanowienia zastawu rejestrowego nr 17/CKK/2006 z dnia 24 marca 2006 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg,
w Warszawie.

Na podstawie Umowy Emitent ustanowit na rzecz Banku zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw majgtkowych wchodzacych w skiad
przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 55 k.c. wystepujacego pod firma Emitenta. Zastawem obcigzono aktywa_Emitenta, w tym takze aktywa nabyte

2 Biad w numeracji aneksow.
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od spétki ,Restauracie Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko Spétka Jawna” Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz spétki ,Grupa
Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko” Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie, przy czym w tym przypadku zastawem zostaty objete nabyte od
tych spétek rzeczy i prawa majgtkowe z wyjatkiem znaku towarowego ,Chiopskie Jadio” (objete $wiadectwem ochronnym nr 102476 Urzedu
Patentowego RP, numer rejestracji miedzynarodowej 825306), co do ktérego strony zawarly odrebng umowe zastawu rejestrowego na znaku
towarowym. Strony ustality, ze warto$¢ przedmiotu zastawu na dzien zawarcia umowy wynosi 250.000.000,00 ztotych. Umowa zostata zawarta
w celu zabezpieczenia wierzytelnosci Banku z tytutu udzielonego Emitentowi przez Bank kredytu inwestycyjnego w wysokosci 25.284.050,00
ztotych. Emitent zobowigzat sie do niepomniejszania warto$ci przedmiotu zastawu. Emitent zobowigzat si¢ do niezwiocznego zawiadamiania na
pismie Banku o wystapieniu zdarzenia mogacego spowodowaé szkode w odniesieniu do Emitenta, ktdrej wartoS¢ przewyzszataby kwote
1.000.000,00 ziotych. Emitent zobowigzat sie wyda¢ Bankowi przedmiot zastawu rejestrowego w celu zaspokojenia przez Bank swoich roszczen.
Emitent poddat sie egzekucji prowadzonej wedtug przepiséw k.p.c. i wyrazit zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego
(szczegoly zostaty omdéwione w pkt. ,Istotne umowy” w ramach omawiania kredytu udzielonego na podstawie umowy nr 17/CKK/2006 z dnia
24 marca 2006 roku).

Umowa ustanowienia zastawu rejestrowego na prawie z rejestracji znaku towarowego nr 18/CKK/2006 z dnia 24 marca 2006 roku z Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie.

Umowa zostata zawarta w celu zabezpieczenia wierzytelnosci Banku w kwocie 25.284.050,00 ztotych z tytutu udzielonego przez Bank w dniu
24 marca 2006 roku Emitentowi kredytu inwestycyjnego wraz z odsetkami, prowizjami i innymi nalezno$ciami Banku wynikajacymi z umowy
kredytu nr 2006/CKK/02 z dnia 24 marca 2006 roku Emitent ustanowit na rzecz Banku zastaw rejestrowy na prawie z rejestracji znaku towarowego
,Chtopskie Jadio" (objete Swiadectwem ochronnym nr 102476 Urzedu Patentowego RP, numer rejestracji miedzynarodowej 825306), nabyte na
podstawie umowy przyrzeczonej w wykonaniu ,Przedwstepnej umowy sprzedazy przedsigbiorstwa i zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa oraz
przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy nieruchomosci” z dnia 20 marca 2006 r. Obcigzenie znaku towarowego zastawem rejestrowym stato
sie skuteczne z chwilg jego nabycia przez Zastawce.

Opis zagadnien i wymogow zwigzanych z ochrong $rodowiska, ktore moga mie¢ wptyw na wykorzystanie przez
Emitenta rzeczowych aktywéw trwatych

W stosunku do Emitenta nie wystepujg zagadnienia i wymogi zwigzane z ochrong $rodowiska, ktére mogtyby mie¢ wplyw na wykorzystanie przez
Emitenta rzeczowych aktywéw trwatych.
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Sytuacja finansowa

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Spétki przeprowadzona zostata w oparciu o zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy
Kapitatowej Spétki za lata 2003, 2004 i 2005. Wskazana ocena zawiera réwniez skonsolidowane informacje finansowe Spétki za | kw. 2006 r. oraz
dane poréwnywalne za analogiczny okres roku poprzedniego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2005 jest pierwszym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie
z Migdzynarodowymi  Standardami Rachunkowosci (MSR), Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej. Dlatego przedstawione ponizej dane finansowe za rok
2003 przeksztatcone zostaly do poréwnywalnosci z danymi finansowymi za 2005 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2005 r. wraz
z danymi poréwnywalnymi za 2004 r. sporzadzone przez Spdtke zostaly zbadane przez biegtego rewidenta. Przeksztatcenie danych finansowych
za 2003 r. na MSR nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Ponadto przedstawione skonsolidowane informacje finansowe Spotki za | kw.
2006 r. oraz za | kw. 2005 r. rdwniez nie podlegaty badaniu przez biegtego.

Tabela. Wyniki Spotki (w tys. zt)

Ikw.2006r.  Ikw.2005r. 2005r. 2004 r. 2003 r.
A. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i materiatéw, w tym: 31757 24 433 118 324 95320 57 533
| Przychody ze sprzedazy produktow 31738 24410 118 188 95216 57215
II. Przychody netto ze sprzedazy towar6w i materiatow 19 23 136 104 318
B. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 28003 22149 105 562 83 353 51854
|. Amortyzacja 2299 1753 8642 5754 3355
II. Zuzycie materiatow i energii 10 042 8318 43316 35200 16 160
I1l. Ustugi obce 7671 6193 25971 21525 18423
IV. Podatki i optaty 244 116 640 466 418
V. Wynagrodzenia 5580 4640 21391 15821 9406
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1006 855 4001 3266 2113
VII. Pozostate koszty rodzajowe 1161 263 1595 1314 1734
VIII. Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow 0 1 6 7 245
C. Zysk (strata) brutto na sprzedazy 3754 2284 12762 11967 5679
D. Pozostate przychody operacyjne 807 245 2627 732 1073
E. Pozostate koszty operacyjne 816 214 450 1128 1439
F. Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 3745 2315 14939 11571 5313
G. EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 6 044 4068 23 581 17 325 8 668
H. Zysk (strata) na dziatalnosci gospodarczej 3410 2009 12601 9853 3339
|. Zysk (strata) brutto 3410 2009 12601 9853 3342
J. Podatek dochodowy 530 248 2008 1458 788
K. Zysk (strata) netto podmiotu dominujacego 1984 889 7381 4797 987
L. Zysk (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 896 872 3212 3598 1567

W prezentowanym okresie Spdtka prowadzita dynamiczny rozwoj swej dziatalnosci. W roku 2003 Spotka otworzyta 14 nowych restauracji SPHINX,
w roku 2004 odpowiednio 15, a w 2005 r. powstato az 17 nowych restauracji. Ta rosnaca dynamika rozwoju sieci SPHINX wptyneta bezposrednio
na wzrost wynikéw finansowych Spétki. W 2005 roku przychody z tytutu sprzedazy produktow (118 324 tys. zt) wzrosty 0 24% w stosunku do roku
2004 (95 320 tys. zt) — odpowiednio latach 2004/2003 wzrost ten wynidst 66%. Wraz z szybkim wzrostem przychodéw rosng réwniez zyski Spotki.
Zysk z dziatalnoSci operacyjnej w roku 2005 r. (14 939 tys. zt) wzrost w poréwnaniu z wynikiem za 2004 r. (11 571 tys. zt) 0 29% — odpowiednio
w latach 2004/2003 wzrost ten wynidst 118%. Jednocze$nie w 2005 r. poprawie ulegt wynik z operacji finansowych, przez co zysk netto Spétki byt
az 0 54% wyzszy niz w roku 2004 i wynidst 7 381 tys. zt.

Podejmujac analize osiagnietych przez Spotke wynikdw w | kw. 2006 r., nalezy podkreslic, iz charakteryzowaty sie one takze wysoka dynamika
wzrostu w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. W | kw. 2006 roku przychody z tytutu sprzedazy produktéw (31 757 tys. zt)
wzrosty 0 30% w stosunku do wynikdw za | kw. 2005 roku (24 433 tys. z!). Zysk z dziatalno$ci operacyjnej w | kw. 2006 roku (3 745 tys. z{) wzrést
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w pordwnaniu z wynikami za | kw. 2005 roku (2 315 tys. zt) 0 62%. Jednocze$nie w | kw. 2006 r. znaczacej poprawie — bo az 0 123% — ulegt zysk
netto, ktory wynidst 1 984 tys. zt (889 tys. zt — | kw. 2005 roku).

W analizowanym okresie, oprocz ww. czynnikéw, Spétka nie notowata innych elementéw, ktére miatyby istotny wptyw na jej wyniki z dziatalnoSci
operacyjne;j.

Poza ryzykami wymienionymi wczesniej w czesci ,Czynniki ryzyka” Spdtka nie dostrzega innych gtéwnych ryzyk i zagrozen dla jej dziatalno$ci oraz
osigganych wynikéw finansowych.

Analiza rentownosci
Ocene rentownos$ci Emitenta w oparciu o podstawowe wskazniki rentownosci przedstawia ponizsza tabela:

Tabela. Wskazniki rentownosci Spotki

I kw. 2006 r. I kw. 2005 . 2005r. 2004 . 2003 .
Rentownos¢ sprzedazy (rentowno$¢ netto) 6,25 3,64 6,24 5,03 1,72
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 11,79 9,47 12,63 12,14 9,23
Rentowno$¢ EBITDA 19,03 16,65 19,93 18,18 15,07
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej 10,74 8,22 10,65 10,34 5,80
Rentownos¢ brutto 10,74 8,22 10,65 10,34 5,81
Rentownos¢ aktywow ogétem ROA 10,68* 8,11* 9,51 7,50 2,30
Rentownos¢ kapitatu wtasnego ROE 23,31 17,99* 20,26 16,33 4,45

(@) wskazniki rentownosci — stosunki odpowiednich wielkoSci zysku za dany okres do przychodow ze sprzedazy produktow, ustug, towaréw
i materiatow;

(b) wskaznik rentownosci aktywow ROA — stosunek zysku netto za dany okres do stanu aktywow na poczatek danego okresu;

(c) wskaznik rentownoSci kapitatu wtasnego ROE — stosunek zysku netto za dany okres do kapitatow wlasnych na poczatek danego okresu.

*  kacznie zysk z 4 ostatnich kwartatéw przez aktywa ogotem

Wskazniki rentownosci Spotki na wszystkich poziomach notuja wzrost od roku 2003. Szczegdlnie istotny i znaczacy jest wzrost rentownosci
EBITDA, ktéra w dwdch ostatnich latach wzrosta z poziomu 15,07% (2003 r.) do poziomu 19,93% (2005 r.). Wskazniki rentowno$ci wskazuja, ze
dziatalno$¢ prowadzona przez Spdtke charakteryzuje sie wysoka zyskownoscia, a rentowno$¢ wzrasta wraz ze zwiekszaniem skali dziatalno$ci.
W | kwartale 2006 rentowno$¢ brutto Spotki wzrosta do 10,74% (z 10,65% na koniec 2005 roku i 8,22% zanotowanych na koniec | kw. 2005 roku),
a rentownos¢ kapitatu wlasnego wzrosta do poziomu 23,31% w stosunku do 20,26% na koniec 2005 roku (17,99% na koniec | kw. 2005 r.).

Analiza struktury aktywéw

Tabela. Struktura aktywow Spétki (w %)

I kw. 2006 r. I kw. 2005 . 2005r. 2004 . 2003 r.
Zapasy/Aktywa 2,11 2,97 2,26 2,88 2,60
Srodki trwate | wartosci niematerialne i prawne/Aktywa 78,72 83,57 79,65 80,04 79,46
Naleznosci/Aktywa 7,55 10,78 15,38 15,27 15,27
Srodki pieniezne/Aktywa 11,62 2,68 2,71 1,82 2,67

Gtowny sktadnik aktywow Emitenta to $rodki trwate i wartosci niematerialne dotyczace juz powstatych, jak i biezaco uruchamianych restauracii.
Udziat tej pozycji w aktywach wynosi przecietnie, w ostatnich latach, okoto 80%. Spotka utrzymuje stabilng strukture majatku umozliwiajacq,
efektywne dziatanie i rozwéj biznesu. W | kwartale 2006 roku Spétka w znaczacy sposéb obnizyta udziat nalezno$ci w aktywach oraz zwigkszyta
udziat srodkéw pienieznych w strukturze majatku.
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Wskazniki rotacji

Tabela. Wskazniki rotacji Spotki

lkw.2006r.  Ikw.2005r. 2005r. 2004 r. 2003 .
Wskaznik rotacji aktywow 1,58* 1,70* 1,52 1,49 1,34
Okres sptywu naleznosci 17,41* 23.17* 36,83 37,40 41,63
Okres spfaty zobowigzan 55,87* 79,57* 67,58 83,52 100,02

(@) wskaznik rotacji aktywow — przychody ze sprzedazy przez aktywa

(b) okres sptywu naleznosci — naleznosci ogétem * 365 dni przez przychody ze sprzedazy

C) okres spfaty zobowigzari — zobowigzania biezace * 365 dni przez przychody ze sprzedazy.
*  Lacznie sprzedaz z 4 ostatnich kwartatéw przez aktywa ogdtem

Wskaznik rotacji aktywdw pokazuje, jakg czes¢ przychodéw generuje 1 ztoty aktywéw. W roku 2005 kazda ztotdwka zainwestowana w aktywa
powodowata powstanie 1,52 zt przychoddw. Wskaznik ten ro$nie systematycznie od roku 2003. W | kwartale 2006 1 zt aktywéw generowat 1,58 zt
przychoddw.

Okresy sptaty nalezno$ci i spfaty zobowigzan pokazuja, jak dtugo Spétka czeka na ofrzymanie naleznoSci oraz ile dni zajmuje jej sptata
zobowigzan. Istotny spadek okresu sptaty zobowigzan miedzy 2003 a 2005 rokiem $wiadczy o stabilno$ci sytuacji finansowej Emitenta i jego
zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan. Okresu sptywu nalezno$ci wynoszacy 37 dni w roku 2005 jest zawyzony w zwigzku
z jednorazowymi transakcjami na przetomie roku 2005 i 2006. Skorygowany okres sptywu naleznosci za 2005 wynosi 29 dni, co oznacza skrocenie
okresu sptywu naleznosci o 20% w stosunku do roku 2004. W | kwartale 2006 Spotka po raz kolejny obnizyta okres sptywu naleznosci do 17 dni,
awiec 0 53% w stosunku do roku 2005. Jednoczes$nie spotka znacznie poprawita okres sptaty zobowigzan do poziomu 55 dni z poziomu 67 dni
w roku 2005.

Tabela. Przeplywy pieniezne netto Spotki (w tys. zt)

1 kw. 2006 r. I kw. 2005 r. 2005 . 2004 r. 2003 r.
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 9406 9406 20115 20725 12475
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (2834) (2834) (18613) (22 298) (14 592)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 541 541 (562) 1587 2684

W analizowanym okresie, to jest na przestrzeni lat 2003-2005, nastapit znaczny wzrost przeptywdw netto z dziatalnosci operacyjnej, z okoto 12 475
tys. zt do 20 115 tys. zt. Konsekwencjg dynamicznego rozwoju sg ujemne przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej, ktére wynosity odpowiednio
(14 592), (22 298), (18 613) tys. zt i byly wynikiem nabycia rzeczowego majatku trwatego. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci finansowej
wynosity odpowiednio 2 684, 1587, (562) tys. zt. Ujemna warto$¢ przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci finansowej w 2005 r. byta przede
wszystkim skutkiem splaty przez Spétke zaciggnietych wczesniej kredytow i odsetek od kredytdw o tacznej wartos¢ (8 369) tys. zt. W | kwartale
2006 Spotka wygenerowata przeptywy operacyjne na poziomie 9406 tys. zt, dzieki ktdrym kontynuowata aktywnie dziatalno$¢ inwestycyjna,
przeznaczajac na ten cel kwote 2 834 tys. z4.

W okresie od korica | kw. 2006 r. do kofica 2008 Spétka zamierza zrealizowa¢ inwestycje w wysoko$ci tacznie okoto 75 310 tys. zt. Do konca
2006 r. Spotka zamierza przeprowadzi¢ inwestycje na poziomie 13 980 tys. zt, natomiast w roku nastepnym inwestycje wyniosa 28 330 tys. zt.
W minionych latach, tak jak i w biezacym roku, dziatalno$¢ Spotki finansowana jest kredytami bankowymi, ktdre na dzien 31.03 2006 roku wyniosty
25 352 tys. zt, z czego 19 342 tys. zt stanowity kredyty dtugoterminowe. Planowane inwestycje Spotka zamierza sfinansowac kredytami oraz
$rodkami pozyskanymi z emisji akcji. Szczegétowe informacje o realizowanych i planowanych przez Spétke inwestycjach przedstawione sg w pkt
Jnwestycje” w rozdziale Prospektu ,Informacje o Emitencie”.
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INFORMACJE DOTYCZACE JAKICHKOLWIEK ELEMENTOW POLITYKI RZADOWEJ, GOSPODARCZEJ, FISKALNEJ,
MONETARNEJ | POLITYCZNEJ ORAZ CZYNNIKOW, KTORE MIALY ISTOTNY WPLYW LUB KTORE MOGLYBY
BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO MIEC ISTOTNY WPLYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA EMITENTA

Rozpatrujac kwestie zwigzane z wptywem regulacji prawnych na dziatalno$¢ Spétki, nalezy zwrdci¢ uwage na specyfike dziatalnosci Spotki, ktéra
zjednej strony zarzadza dziatalnoscig operatoréw prowadzacych poszczegdlne restauracie SPHINX, z drugiej natomiast sama prowadzi
dziatalno$¢ operacyjng w ramach sieci CHLOPSKIE JADLO (oraz takze przej$ciowo odnoé$nie 3 restauracji SPHINX).

Biorgc pod uwage dziatalnos¢ Spotki jako podmiotu nadzorujacego operatoréw restauracji, czynnikami wptywajacymi na wyniki i dziatalnos¢ Spotki
sq;

ogdlna sytuacja ekonomiczna Polski (PKB, inflacja, bezrobocie, stawki podatkéw, ksztattowanie sie kurséw walutowych, stép procentowych),
- sytuacja demograficzna,

- trendy w zakresie preferencji konsumenckich,

- wyniki oraz efektowno$¢ dziatalnosci poszczegdlnych operatoréw restauracji,

- poziom i warunki konkurencii,

- regulacje prawne wyznaczajace zakres dziatalnosci Spotki, w tym w szczegolnosci przepisy Kodeksu Handlowego oraz przepisy podatkowe.

Analizujac natomiast dziatalno$¢ Spétki, jako podmiotu bezposrednio prowadzacego dziatalnosé restauracii, oprocz ww., nalezy zwréci¢ uwage na
dodatkowe elementy, ktore wyznaczajg ramy dziatalnosci Spotki, a jednocze$nie ktorych zmiana moze wptynac na dziatalno$¢ i wyniki Spotki:

—  przepisy prawa pracy — w szczegdlnosci kwestia minimalnego wynagrodzenia. Wielu pracownikéw restauracji optacanych jest zgodnie ze
stawkami ustalanymi wedtug minimalnego wynagrodzenia. W zwigzku z tym podwyZzszenie minimalnego wynagrodzenia zwieksza koszty pracy
i moze niekorzystnie wptyna¢ na wyniki Spotki,

- przepisy regulujgce dziatalno$¢ gastronomiczng — wymagania w zakresie wiasciwej jakosci zdrowotnej zywno$ci, w tym wymagania dotyczace
pomieszczen, urzadzen oraz ich lokalizacji (ustawa z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o chorobach zakaznych i zakazeniach (Dz.U. z 2001 r. Nr 126,
poz. 1384, z p6zn. zm.)), wymdg uzyskania decyzji Panstwowej Inspekcji Sanitarnej o spetnieniu wymagan koniecznych do zapewnienia
higieny w procesie produkcji, odpowiedzialno$¢ za szkode wyrzadzong przez zywno$¢ o niewtasciwej jakosci zdrowotnej (ustawa z dnia
11 maja 2001 r. o warunkach zdrowotnych zywnoéci i Zywienia (Dz.U. 2001 r. Nr 63, poz. 634, z pdzn. zm.)),

- nadzér nad jakoscig zdrowotng zywnosci i sktadnikéw zywno$ci, przestrzeganiem warunkow sanitarnych w procesie produkciji i w obrocie tymi
artykutami — sprawowany przez organy Panstwowej Inspekcji Sanitarnej dziatajgce na mocy ustawy z dnia 14 marca 1985 r. o Parstwowej
Inspekcji Sanitarnej (Dz.U. z 1998 r. Nr 90, poz. 575, z pdzn. zm.),

— przepisy regulujace zakres, metody i sposéb przeprowadzania wewnetrznej kontroli jakosci zdrowotnej zywnosci i przestrzegania zasad
higieny w procesie produkcji — Rozporzadzenie Ministra Zdrowia z dnia 26 kwietnia 2004 r. w sprawie wymagan higieniczno-sanitarnych
w zaktadach produkujacych lub wprowadzajacych do obrotu $rodki spozywcze (Dz.U. z 2004 r. Nr 104, poz.1096),

- przepisy regulujace sprzedaz, sktadowanie, produkcje, obrét Zywnoscig — ustawa z dnia 21 grudnia 2000 r. o jako$ci handlowej artykutéw
rolno-spozywczych ustanawiajgca Inspekcje Jakosci Handlowej Artykutéw Rolno-Spozywczych jako podmiot nadzorujacy (Dz.U. z 2005 r. Nr
187, poz. 1577, z p6zn. zm.). Ustawa odwoluje sie takze do rozporzadzenia (WE) Nr 178/2002 z dnia 28 stycznia 2002 r. ustanawiajgcego
0gdlne zasady i wymagania prawa zywno$ciowego (Dz.Urz. WE L 31 z 1 lutego 2002 r.). Dalsze obowiazki Spétki zostaly sprecyzowane
w Rozporzadzeniu Ministra Handlu Wewnetrznego w sprawie bezpieczenstwa i higieny pracy w zaktadach gastronomicznych i przemystu
garmazeryjnego z 9 wrzesnia 1966 r. (Dz.U. z 1966 r. Nr 22, poz. 142), Rozporzadzeniu Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 18 maja
2004 r. w sprawie sprzedazy bezposredniej (Dz.U. z 2004 r. Nr 130, poz. 1393, z pdzn. zm.), a takze rozporzadzeniu Ministra Rolnictwa
i Rozwoju Wsi z dnia 19 wrze$nia 2003 r. w zakresie sktadowania i transportu gteboko mrozonych artykutéw rolno-spozywczych (Dz.U.
22003 r. Nr 177, poz. 1733),

— przepisy dotyczace sprzedazy napojéw alkoholowych przeznaczonych do spozycia — ustawa z dnia 26 pazdziernika 1982 r. o wychowaniu
w trzezwosci i przeciwdziataniu alkoholizmowi (Dz.U. z 2002 r. Nr 147, poz. 1231 z pdzn. zm.) — wymog uzyskania zezwolenia wydanego przez
wojta (burmistrza, prezydenta miasta), wiasciwego ze wzgledu na lokalizacje punktu sprzedazy. Ponadto prowadzenie kazdej z restauraciji,
w ktorej sprzedawany jest alkohol, wymaga uzyskania zezwolenia na sprzedaz alkoholu, a prowadzenie kazdej z restauracji Spotki podlega
regulacjom wydawanym przez stosowne wiadze, w tym dotyczacych kontroli napojéw alkoholowych, palenia papieroséw, bezpieczenstwa
i higieny pracy, dostepnosci obiektéw dla 0séb niepetnosprawnych oraz bezpieczenstwa pozarowego.
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ZASOBY KAPITALOWE

Opis zasobéw kapitatowych Spétki zostat przygotowany w oparciu o skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Spétki za lata
2003, 2004 i 2005. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2005 jest pierwszym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Dlatego przedstawione ponizej dane finansowe za rok
2003 przeksztatcone zostaty do poréwnywalnosci z danymi finansowymi za 2005 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2005 r. wraz
z danymi poréwnywalnymi za 2004 r. sporzadzone przez Spétke zostaty zbadane przez biegtego rewidenta. Przeksztatcenie danych finansowych
za 2003 r. na MSR nie podlegaty badaniu.

Opis zasobow kapitatowych zawiera réwniez informacje skonsolidowane, informacije finansowe Spétki za | kw. 2006 r. oraz dane poréwnywalne za
analogiczny okres roku poprzedniego. Dane te nie podlegaty badaniu biegtego rewidenta.

Informacje dotyczace zrédet kapitatu Emitenta

Tabela. Zrédta finansowania Emitenta (w tys. z})

I kw. 2006 r. I kw. 2005 . 2005r. 2004 . 2003 r.
A. Kapitat wlasny 36 359 27915 36 436 29 370 22158
|. Kapitat podstawowy 8781 8781 8781 8781 8781
Il Kapitat zapasowy 16 978 11950 16 774 11746 11105
IIl. Zysk (strata) z lat ubiegtych 7475 5056 -84 147 -199
IV. Zysk (strata) netto 1984 889 7381 4797 987
V. Udziaty akcjonariuszy mniejszo$ciowych 1141 1239 3584 3899 1484
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 42972 31230 41197 34 594 20816
|. Zobowigzania dtugoterminowe 23739 12743 19289 12783 5050
II. Zobowigzania krétkoterminowe 19233 18 487 21908 21811 15 766
Kapitaly wiasne i obce razem 79 331 59 145 77633 63 964 42974

W trakcie badanego okresu suma pasywow Emitenta wzrosta z poziomu 43 min zt na koniec 2003 do poziomu 77,6 min zt na koniec 2005, czyli
0 82%.

W tym samym czasie kapitat wtasny Emitenta wzrést z poziomu 22,2 min zi, do poziomu 36,4 min z}, czyli 0 64%. Zrodtem zwigkszenia kapitatow
wiasnych Emitenta byty zyski wygenerowane przez Spotke w tym okresie i przekazane w cato$ci na zwigkszenie kapitatu zapasowego.

W trakcie badanego okresu Emitent zwigkszat regularnie zadtuzenie w zwigzku z kredytem zaciggnietym na budowe nowych restauracji. W roku
2005 Spotka przeprowadzita istotng zmiang w strukturze zadtuzenia, wydtuzajac okres splaty kredytow inwestycyjnych, co wptyneto na poprawe
relacji miedzy zobowigzaniami krétko- i dtugoterminowymi. W | kwartale 2006 Spétka poprawita strukture zobowiazan krétkoterminowych do
zobowigzan dtugoterminowych. Zobowigzania krétkoterminowe zmniejszyly sie o kwote 2 675 tys. zt w zwigzku ze splatq znacznej czesci
biezacych zobowigzan z gotéwki wygenerowanej na dziatalnosci operacyjnej. Jednocze$nie zobowigzania diugoterminowe wzrosty o 4 450 tys. zt
w zwigzku z uruchomieniem kolejnych transz kredytéw inwestycyjnych.

Analiza zadtuzenia

Tabela. Wskazniki zadtuzenia Emitenta (w %)

I kw. 2006 r. I kw. 2005. 2005r. 2004 . 2003 .
Wskaznik struktury kapitatu 65,29 45,65 52,94 43,52 22,79
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 118,19 111,88 113,07 17,79 93,94
Wskaznik ogolnego zadtuzenia 54,17 52,80 53,07 54,08 48,44
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 29,92 21,55 24,85 19,98 11,75

wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dfugoterminowego do kapitatu wtasnego,
wskaznik zadtuZenia kapitatu wiasnego — stosunek zobowigzar ogétem do kapitatu wtasnego,
wskaznik ogdinego zadftuzenia — stosunek zobowigzan ogdtem do ogolnej sumy pasywow,
wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego do pasywow ogotem.
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W roku 2003 tylko 12% pasywéw stanowity zobowigzania diugoterminowe. W roku 2005 udziat zobowigzan dtugoterminowych wzrést do 25% przy
podobnej strukturze diugu do kapitatu. Oznacza to znaczng poprawe bezpieczenstwa kontynuowania dziatalnosci przez Emitenta, umozliwiajacq
jednoczes$nie wykorzystanie efektu dzwigni finansowe;.

W | kwartale 2006 wzrost zobowigzan dtugoterminowych spowodowat wzrost zadiuzenia kapitatu wtasnego do poziomu 118,19% (z poziomu
113,07% na koniec 2005). Wzrost ten jest zwigzany z uruchomieniem kolejnych transz kredytéw inwestycyjnych.

Wskazniki ptynno$ci

Do oceny ptynnosci finansowej Spotki wykorzystano wskazniki wyszczegélnione ponizej:

Tabela. Wskazniki ptynnosci finansowej Spoki

Wyszczegdlnienie (w tys. zi) | kw. 2006 r. I kw. 2005. 2005 . 2004 r. 2003 r.

Wskaznik biezacej ptynnosci 0,88 0,53 0,72 0,59 0,56

Wskaznik ptynno$ci szybkiej 0,79 0,43 0,64 0,50 0,49

Wskaznik natychmiastowy 0,48 0,09 0,10 0,05 0,07

a) wskaznik biezacy, obrazujacy zdolno$¢ firmy do regulowania biezgcych zobowigzan przy wykorzystaniu aktywow biezacych — stosunek stanu
majatku obrotowego do stanu zobowigzan krétkoterminowych na koniec danego okresu,

b) wskaznik szybki, obrazujacy zdolno$¢ firmy do zgromadzenia w krétkim czasie Srodkéw pienigznych na pokrycie zobowigzan o wysokim
stopniu wymagalno$ci — stosunek stanu majatku obrotowego pomnigejszonego o zapasy do stanu zobowigzah krotkoterminowych na koniec
danego okresu,

c¢) wskaznik natychmiastowy, mierzacy zdolnos¢ do pokrycia zobowigzah o natychmiastowej wymagalnodci — stosunek stanu $rodkéw

pienigznych i papierdw warto$ciowych przeznaczonych do obrotu do stanu zobowigzar krétkoterminowych na koniec okresu

W badanym okresie wszystkie wskazniki ptynno$ci ulegly znacznej poprawie. Wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej w 2003 r. ksztattowaly sie na
poziomie odpowiednio 0,56 i 0,49. Wskazniki te w roku 2005 r. wyraznie wzrosty: wskaznik biezacej ptynnosci wyniost 0,72, a wskaznik ptynnosci
szybkiej 0,64. Wskazana zmiana $wiadczy o istotnej poprawie ptynnosci Spotki, a takze o zapewnieniu wystarczajacego pokrycia zobowigzan
biezacych. Niski poziom wskaznika natychmiastowego wynika ze specyfiki dziatalno$ci Spotki, ktéra do finansowania biezacej dziatalnosci
wykorzystuje kredyt w rachunku biezacym.

W okresie 2003-2005 Emitent przeprowadzit nastepujace dziatania zmierzajgce do poprawy ptynno$ci:

skrocenie czasu przelewu $rodkdw z restauracji do Spétki w zwigzku z rozpoczeciem procesu obstugi rachunkdw Spotki i spotek
zarzadzajacych restauracjami w jednym banku;

skrocenie okresu $ciggalnosci naleznosci z restauracji poprzez codzienne monitorowanie stanéw gotéwki w restauracjach i pozostawienie tylko
niezbednego pogotowia kasowego;

wydtuzenie okresu kredytowania poprzez zastapienie cze$ci bankowego dtugu krétkoterminowego diugiem dtugoterminowym.

W I kwartale 2006 efektem wyzej wymienionych dziatan byta znaczna poprawa ptynnosci finansowej Spotki. Wskaznik biezacej ptynnosci wzrést do
poziomu 0,88 (z poziomu 0,72 na koniec 2005), natomiast wskaznik natychmiastowy wzrést do poziomu 0,48 (z poziomu 0,10 na koniec 2005).
Oznacza to bardzo istotng poprawe ptynnosci Spétki.

Tabela. Wykorzystanie przez Spétke przyznanych linii kredytowych (tys. zt)

Okres Limit przyznany Wykorzystano Splacono Saldo
2003 20830 10529 1958 8570
2004 24000 23580 7211 16 369
2005 35000 34 368 13435 20932

31/03/2006 50000 37094 14514 22580

W omawianym okresie Spétka jedynie w 2003 nie wykorzystata w petni przyznanego kredytu inwestycyjnego. Natomiast w roku 2004 i 2005
wielko$¢ przyznanych Spotce linii kredytowych zostata odpowiednio okre$lona w stosunku do rozwoju i potrzeb Spotki.
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Tabela. Wykorzystanie przez Spotke kredytu na zakup CHLOPSKIEGO JADLA (tys. z)

Okres Limit przyznany Wykorzystano Sptacono Saldo
10/04/2006 25284 20284 0 20 284

Tabela. Warto$¢ kredytow przyznanych Spétce w rachunku biezacym (tys. zt)

Okres Limit przyznany Wykorzystano
2003 1800 1612
2004 1800 1289
2005 3000 2421

31/03/2006 3000 2772

Umowa o kredyt w rachunku biezacym obowigzuje do korica listopada w danym roku obrotowym. Nastepnie Spétka podpisuje kolejng umowe na
kredyt w rachunku biezacym.

Spotka nie notuje sezonowosci potrzeb kredytowych.

Informacje na temat zapadalno$ci kredytéw w latach 2003-2005 znajdujg sie w rozdziale ,Informacje finansowe dotyczace aktywdw i pasywéw
Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat” niniejszego Prospektu.

Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych, ktore miaty lub ktére
mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta

W $wietle umowy kredytowej zawartej z Bankiem PEKAO S.A. w dniu 14 marca 2003 roku szczegétowo opisanej w rozdziale ,Istotne umowy”,
najwyzszy poziom zadtuzenia z kredytu udzielonego na mocy tej umowy nie moze przekroczy¢ 36.564.601,95 ziotych. Ponadto umowy kredytowe
opisane w rozdziale ,Istotne umowy” naktadajg na Emitenta szereg obowigzkow, m.in. zakaz zaciggania dodatkowego kredytu, pozyczki, gwarancii
lub poreczenia, jak réwniez zakaz dokonywania inwestycji finansowych bez zgody Banku.

Zgodnie z zapewnieniem Emitenta nie istniejg inne przeszkody odnosnie do wykorzystywania zasobdw kapitatowych, ktore miaty lub mogtyby mie¢
bezposrednio lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta.

Informacje dotyczace przewidywanych zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania zobowiazan
przedstawionych w czesci dotyczacej informaciji o Emitencie oraz cze$ci dotyczacej srodkow trwatych

Zobowigzania wynikajace z biezacych i planowanych przez Spdtke inwestycji, o ktdrych mowa w pkt ,Inwestycje” w rozdziale ,Informacje
o Emitentcie”, a takze zobowiazania wynikajace z inwestycji w $rodki trwale opisane w rozdziale ,Srodki trwate” zostang sptacone z nastepujacych
zrodet: a) srodkow wiasnych Spétki, b) kredytu przyznanego na rozwoj sieci Sphinx na podstawie umowy kredytowej nr 2003/CKK/17/23 zawartej
z Bankiem Pekao S.A. (limit kredytowy w wysokosci 35 min zt, ktéry na podstawie aneksu nr 4 z dnia 30 grudnia 2005 r. zostat podniesiony do
kwoty 50 min zt (z datg wejscia w zycie 12/01/2006). W ten sposob spdtka uzyskata dodatkowe 15 min zt na rozwéj sieci Sphinx), c) kredytu
przyznanego na zakup sieci CHLOPSKIE JADLO i rozwdj sieci CHLOPSKIE JADLO w kwocie 25,3 min zt udzielonego przez Bank Pekao S.A. na
podstawie umowy nr 2006/CKK/02 z dnia 24.03.2006 r.). Ponadto zgodnie z informacjami zamieszczonymi w pkt ,Przestanki oferty i wykorzystanie
wplywow pienieznych” $rodki pochodzace z emisji Akcji Serii F, do czasu ostatecznego wykorzystania tych $rodkéw, zmniejszg saldo kredytéw na
rachunku biezacym, co spowoduje zmniejszenie poziomu zobowigzan Spotki z tytutu udzielonych kredytéw, a takze przyczyni sie do zmniejszenia
kosztéw finansowych z tytutu odsetek od kredytow.

Na mocy umowy kredytu inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/2-3 z dnia 14 marca 2002 roku zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba
w Warszawie (zmienionej aneksami: nr 1 z dnia 13 maja 2004 roku, nr 2 z dnia 10 lutego 2005 roku, nr 3 z dnia 29 grudnia 2005 roku, nr 4 z dnia
30 grudnia 2005 roku), Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego kredytu inwestycyjnego na kwote 50.000.000,00 ztotych, przy czym najwyzszy
poziom zadtuzenia z tytutu kredytu nie moze przekroczy¢ 36.564.601,95 ztotych. Kredyt przeznaczony jest na refinansowanie dotychczasowego
dlugoterminowego zadtuzenia Emitenta w Banku wynikajacego z linii kredytowej nr 1/2000 z dnia 10 stycznia 2000 roku z p6zniejszymi zmianami,
umowy kredytu na finansowanie inwestycji w postaci linii kredytowej nr 81/2000 z dnia 15 wrze$nia 2000 roku wraz z pézniejszymi zmianami,
umowy kredytu inwestycyjnego nr 33/2001 z dnia 12 kwietnia 2001 roku wraz z pdzniejszymi zmianami, umowy kredytu inwestycyjnego
nr 125/2001 z dnia 17 grudnia 2001 roku oraz finansowanie rozwoju sieci 98 restauracji (w tym finansowanie naktadéw inwestycyjnych zwiazanych
z pozyskaniem i adaptacjg lokali oraz zakupem wyposazenia, tj.: naktadéw inwestycyjnych w postaci kosztow ekspertyz, kosztéw urzedowych,
zakupu materiatéw i ustug, zakupu wyposaZzenia, czynszow i opfat za media w okresie prowadzenia inwestycji w danym obiekcie oraz pozostate
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zwiekszajace koszty inwestycji w my$| przepisow Ustawy o Rachunkowosci) na podstawie faktur zwigzanych z realizowang inwestycjg do
wysokosci 46.870.000,00 ztotych.

Kredyt udzielony jest na okres od dnia 24 marca 2003 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Emitent zobowigzat sie dokona¢ ostatecznej sptaty
kredytu do dnia 31 grudnia 2011 roku. Sptata kredytu dokonywana jest w zréznicowanych 24 kwartalnych ratach.

Na mocy umowy kredytu inwestycyjnego nr 2006/CKK/02 z dnia 24 marca 2006 roku zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba
w Warszawie, Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego kredytu inwestycyjnego w wysokosci 25.284.050,00 ztotych, w tym: (i) 20.284.050,00 na
zakup aktywow Spotki Restauracje Grupa Chiopskie Jadio Anna Kaliszka-Ko$ciuszko Spétka Jawna, Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz
Spotki Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie objetych ,Przedwstepng umowg sprzedazy
przedsiebiorstwa oraz przedwstepng warunkowa umowa sprzedazy nieruchomosci” zawarta w dniu 20 marca 2006 roku, (i) 5.000.000,00 ztotych
na rozbudowe sieci restauraciji pn. ,Chiopskie Jadto”.

Kredyt udzielony jest na okres od 24 marca 2006 roku do 31 grudnia 2011 roku i zostanie wykorzystany przez Kredytobiorce do dnia 30 grudnia
2006 roku. Kredytobiorca zobowigzany jest do splaty wykorzystanego kredytu w 20 réwnych ratach platnych w ostatnim dniu kazdego
kalendarzowego kwartatu poczawszy od 31 marca 2007 roku. Emitent zobowigzany jest dokonywa¢ sptat zgodnie z harmonogramem
przedstawionym przez Bank. Emitent zobowigzat si¢ dokona¢ ostatecznej sptaty kredytu do dnia 31 grudnia 2011 roku.

Wymienione powyZzej umowy kredytu zostaty szczegdtowo opisane w punkcie ,Istotne umowy”, podpunkt ,Umowy kredytu zawarte przez Emitenta”.
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Emitent nie prowadzi wiasnej dziatalno$ci badawczo-rozwojowej. Licencije i patenty nie odgrywajq istotnej roli w dziatalno$ci Emitenta.

INFORMACJE O TENDENCJACH

ISTOTNE TENDENCJE W PRODUKCJI, SPRZEDAZY | ZAPASACH ORAZ KOSZTACH | CENACH SPRZEDAZY OD
KONCA 2005 R. DO DATY SPORZADZENIA PROSPEKTU

W okresie od korica 2005 r. do daty zatwierdzenia Prospektu Spdtka dostrzega utrzymanie rosnacej dynamiki w zakresie wzrostu przychodéw oraz
rentowno$ci. Poza wymienionymi nie wystapity zadne inne istotne tendencje w produkji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy.
Ponadto waznym wydarzeniem, ktdre w przysztoSci wptynie na wzrost wynikéw Spofki, jest zakup w dniu 10 kwietnia 2006 r. sieci restauracii
CHLOPSKIE JADLO.

INFORMACJE NA TEMAT ZNANYCH TENDENCJI, NIEPEWNYCH ELEMENTOW, ZADAN, ZOBOWIAZAN LUB
ZDARZEN, KTORE MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY EMITENTA, PRZYNAJMNIEJ DO KONCA
BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

W dniu 4 sierpnia 2005 roku Sad Apelacyjny w todzi (sygn. | ACa 488/05) wydat wyrok opisany szczegdtowo w pkt ,Postepowania sadowe
i arbitrazowe”. Wyrokiem tym sad oddalit powodztwo Emitenta przeciwko bytym wspoinikom spétki ,Sfinks—Puls R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz,
J. Jaskiewicz" spotka jawna z siedzibg w Poznaniu o zapfate na rzecz Emitenta. Sprawa dotyczyla rozliczenia wzajemnych wierzytelno$ci.
Oddalajac powddztwo Emitenta, sad stwierdzit, Ze Emitentowi nie przystuguja roszczenia wobec pozwanych, natomiast w uzasadnieniu do wyroku
sad wskazal, ze to pozwanym mogq przystugiwaé roszczenia pieniezne, gdyz suma wierzytelnosci pozwanych byta wieksza od sumy
wierzytelnosci Emitenta. Zdaniem sadu w skutek dokonanych potracen wszystkie roszczenia Emitenta zostaty zaspokojone, za$ wierzytelnosci
pozwanych nie.

W tym stanie rzeczy niepewnym elementem lub Zadaniem przysztym jest okoliczno$¢, ze pozwani, biorac pod uwage tres¢ uzasadnienia wyroku,
moga wystapic z roszczeniami przeciwko Spotce, tym razem jako powodowie. Spdr dotyczyt wierzytelnosci z okresu, zanim Pan Tomasz Morawski
whiodst zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa jako aport do Emitenta, jak réwniez zanim zawart Umowe Inwestycyjng z dnia 31 lipca 2002 roku
opisang szczegdlowo w punkcie ,Ograniczenia w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych”. W zwigzku z powyzszym, w celu
wyeliminowania ewentualnych roszczen Polish Enterprise Fund IV L.P. z tytutu ztozonych w Umowie Inwestycyjnej przez Pana Tomasza
Morawskiego o$wiadczer i zapewnien co do stanu Emitenta na date zawarcia Umowy Inwestycyjnej, w dniu 13 lutego 2006 roku zostat podpisany
Aneks nr 1 z dnia 13 lutego 2006 roku do Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 lipca 2002 roku. Na mocy Aneksu Nr 1 pan Tomasz Morawski zwolnit
Emitenta z diugu wobec wymienionych powyzej oséb (pozwani w omdwionej powyzej sprawie) i zobowigzat sie do wplaty na rzecz Spotki
okreslonej kwoty. Aneks nr 1 zostat oméwiony w rozdziale ,Istotne umowy”. W dniu 1 marca 2006 roku pan Tomasz Morawski wptacit na rachunek
bankowy Spétki kwote 1.293.000 ztotych na poczet sptaty tej naleznosci.

Emitent nie jest strong sporu sadowego, ktory do konca biezacego roku obrotowego maégtby mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta.
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OSWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZALOZENIA, NA KTORYCH EMITENT OPIERA SWOJE
PROGNOZY LUB SZACUNKI

Zatozenia do prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych niezaleznych od Emitenta

Zarzad Emitenta w przygotowaniu skonsolidowanych prognoz opierat sie na dostepnych raportach rynkowych w zakresie planowanego wzrostu
rynku ustug gastronomicznych oraz ilosci nowych centréw handlowych ktérych uruchomienie jest planowane na rok 2006. Przyjeto w prognozie, iz
szacowany wzrost rynku ustug gastronomicznych wyniesie 3-4 % w stosunku do warto$ci z roku ubiegtego oraz ze szacowana liczba nowych
centrow handlowych uruchomionych w roku 2006 wyniesie 19.

Dodatkowo Emitent zatozyt Ze pozostate czynniki wptywajace na jego dziatalno$¢ jak poziom cen artykutéw spozywczych, koszty mediéw oraz
minimalnych wynagrodzen pozostang na poziomie zblizonym do roku 2005.

Zatozenia do skonsolidowanych prognozowanych informacji finansowych zalezne od Emitenta

Wykorzystanie potencjatu wzrostu rynku

Emitent w swoich prognozach zaktada wykorzystanie potencjatu wzrostu obu segmentéw rynku na ktdrym obecnie dziata (Sphinx - segment
,casual dining”, Chtopskie Jadio — segment ,premium”), co doprowadzi do wzrostu przychodéw. W celu wykorzystania potencjatu wzrostu rynku
oraz potencjatu wzrostu liczby centrdw handlowych Emitent prowadzi prace nad pozyskaniem nowych lokalizacji z przeznaczeniem na
uruchomienie nowych restauracji.

Dodatkowo Emitent w swoich prognozach zakfada réwnolegty rozwéj obu posiadanych sieci gastronomicznych czyli Sphinx-a i Chiopskiego Jadta
€O W znaczacy sposob przetozy sie na wzrost przychoddw. Spotka przewiduje wzrost liczby restauracji w 2006 roku o co najmniej 14 w przypadku
konceptu Sphinx oraz o co najmniej 4 w przypadku Chtopskiego Jadta.

Poprawa efektywnosci

Emitent zaktada zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy ustug gastronomicznych jak réwniez wzrost przychoddw z tytutu realizacji kontraktow
centralnych na dostawe napojow i piwa. W zwigzku z tym iz koszty tych ustug sg cze$ciowo na statym poziomie, zwiekszenie tych zrodet przychodu
umozliwi wykorzystanie mechanizmu dzwigni operacyjnej oraz doprowadzi do dalszego wzrostu rentownosci.

Przy sporzadzaniu prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych uwzgledniono wysoko$¢ $rodkéw pozyskanych z emisji Akcji
Serii F.
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RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Raport niezaleznego bieglego rewidenta ze sprawdzenia wybranych elementdw prognozowanych
skonsolidowanych informacji finansowych sporzadzonych na rok 2006

dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Sfinks Polska S.A.

Dokonalismy sprawdzenia wybranych elementéw prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych na rok 2006 Grupy Sfinks Polska
S.A. z siedzibq w Lodzi przy al. Kosciuszki 80/82, na ktore skladajq sie sporzadzone w formie planu i oparte na znaczacych szacunkach prognozy
dotyczace nastepujacych elementdéw skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat za okres 01.01.2006-31.12.2006 r.:

- przychody ze sprzedazy netto w wysoko$ci 164.780 tys. zh,
- zysk z dziatalno$ci operacyjnej EBIT w wysokosci 22.280 tys. zt;
- zysk z dziatalnoSci operacyjnej powigkszony o amortyzacje EBITDA w wysokosci 32.940 tys. zt;
- stopa EBIT w wysokosci 13,5%;
- stopa EBITDA w wysokosci 20,0%;
- zysk przed opodatkowaniem EBT w wysokosci 19.180 tys. zt,
- stopa zysku przed opodatkowaniem w wysoko$ci 11,6%;
— podatek dochodowy w wysokosci 2.979tys. zh,
- zysk netto jednostki dominujacej w wysokosci 11.780 tys. zt;
- stopa zysku netto w wysokosci 7,1%;
- zysk netto akcjonariuszy mniejszo$ciowych w wysokosci 4.420 tys. zt.

Za sporzadzenie prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych, w tym zatozen, na ktorych je oparto, odpowiada Zarzad Sfinks Polska
S.A. Naszym zadaniem bylo dokonanie sprawdzenia prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych przedstawionych w formie planu
na rok 2006, opartych na znaczacych szacunkach.

Sprawdzenie prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych przeprowadzilismy stosownie do norm i wytycznych zawartych
w Miedzynarodowym Standardzie Ustug Atestacyjnych 3400 (ASIE 3400) wydanych przez Miedzynarodowg Federacje Ksiegowych (IFAC).
Standard naktada na nas obowigzek przeprowadzenia sprawdzenia prognozowanych skonsolidowanych informaciji finansowych w taki sposéb, aby
uzyska¢ umiarkowang pewnos$¢, ze prognozowane skonsolidowane informacje finansowe nie zawierajg istotnych nieprawidtowosci.

Prognozowane skonsolidowane informacje finansowe zostaty sporzadzone w celu zamieszczenia ich w Prospekcie Emisyjnym i przedstawienia ich
potencjalnym inwestorom. Zasady rachunkowosci zastosowane przy opracowaniu prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych sg
zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Emitenta.

Sprawdzajac dowody uzasadniajace przyjete przez Zarzad Sfinks Polska S.A. zatozenia, nie stwierdziliSmy niczego, co kazatoby nam sadzi¢, ze
nie stanowig one racjonalnej podstawy sporzadzenia prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych.

Naszym zdaniem prognozowane skonsolidowane informacje finansowe obejmujace prognozowane wyzej dane liczbowe zostaly poprawnie
przygotowane na podstawie zatozen i zaprezentowane zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, ktére sa spojne z zasadami rachunkowosci
stosowanymi przy sporzadzaniu historycznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Rzeczywiste skonsolidowane wyniki finansowe mogg sie rézni¢ od przewidywan, poniewaz przewidywane zdarzenia czesto nie nastepujg zgodnie
z oczekiwaniami, a wynikajace stad odchylenia moga by¢ istotne.

Za MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
ul. Nowogrodzka 12 lok. 3, 00-511 Warszawa

Biegty rewident nr 90001

Joe Smoczynski, Prezes Zarzadu

Warszawa, 30.03.2006 r.
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Prognozy wybranych elementow skonsolidowanego rachunku zyskow i strat (w tys. PLN)

Dane historyczne Dane prognozowane

2005. 2006 r.
Przychody ze sprzedazy netto 118 324 164 780
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej EBIT 14939 22980
Zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja EBITDA 23 581 32940
Stopa EBIT 12,6% 13,5%
Stopa EBITDA 19,9% 20,0%
Zysk przed opodatkowaniem EBT 12 601 19180
Stopa zysku przed opodatkowaniem 10,6% 11,6%
Podatek dochodowy 2008 2979
Zysk netto jednostki dominujacej 7381 11780
Stopa zysku netto 6,2% 71%
Zysk netto akcjonariuszy mniejszosciowych 3212 4420

Zarzad Emitenta prognozuje uzyskanie skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w roku 2006 na poziomie 164 780 tys. PLN oraz zysku netto
jednostki dominujacej w wysokosci 11 780 tys. PLN.
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Oswiadczamy, ze naszym zdaniem poziom kapitatu obrotowego na dzieri 31.03.2006 r. jest wystarczajacy na pokrycie biezacych potrzeb Spotki.
Zapewniamy rowniez, ze naszym zdaniem posiadamy wystarczajace przeptywy pieniezne na okres co najmniej 12 miesiecy, z uwzglednieniem
szerokiego zakresu zmiennych czynnikow ryzyka.

Kapitalizacja i zadtuzenie Emitenta na dzier 31.03.2006 r. wtys. zt
Zadiuzenie krétkoterminowe ogétem 19233
zadtuzenie gwarantowane 0
zadtuzenie zabezpieczone 6828
zadtuzenie niegwarantowane/niezabezpieczone 12405
Zadtuzenie dtugoterminowe ogétem (z wiaczeniem biezacej 23739

czesci zadluzenia diugoterminowego)

zadtuzenie gwarantowane 0
zadtuzenie zabezpieczone 23679
zadtuzenie niegwarantowane/niezabezpieczone 60
Kapitat wlasny 8781
a. Kapitat zaktadowy 8781
b. Rezerwa obowigzkowa 0
c. Inne rezerwy 0
Ogotem 51753

Zadtuzenie netto w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej

na dzien 31.03.2006 1. whys.2

A. Srodki pienigzne 9216
B. Ekwiwalent srodkéw pienigznych (wyszczegdinienie) 0
C. Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Plynnosc¢ (A) + (B) + (C) 9216
E. Biezace naleznosci finansowe 0

0
F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach 3237
G. Biezaca cze$¢ zadiuzenia dtugoterminowego 3592
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe 12 404
. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F) + (G) + (H) 19233
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (1) - (E) - (D) 10 017
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 21926
L. Wyemitowane obligacje 0
M. Inne diugoterminowe zadtuzenie 1813
N. Diugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K) + (L) + (M) 23739
0. Zadtuzenie finansowe netto (J) + (N) 33756
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Interesy os6b zaangazowanych w Oferte

Do o0s6b zaangazowanych w Oferte naleza;

- ,Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.” z siedzibg w Warszawie - Oferujacy i koordynator Oferty,

- Polish Enterprise Found IV L.P. z siedzibg w Wilmington, Delaware, USA - Wprowadzajacy,

- Kancelaria prawna ,Chajec, Don-Siemion & Zyto” sp.k. z siedziba w Warszawie — doradca prawny Spotki,

- Firma audytorska MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. przeprowadzita badanie sprawozdan finansowych Spétki m.in. za
lata 2003-2005, wydata opinie do zamieszczonych w Prospekcie danych pro-forma oraz prognoz,

- M+G Public Relations z siedzibg w Warszawie — doradca PR Spétki.

- osoby wchodzace w skiad Zarzadu Spétki, ktorym przystuguje premia opisana ponizej,

- lzabella Chrabaszcz, ktdrej przystuguje premia opisana ponizej,

- Zbigniew Szczerbowski, ktdremu przystuguje premia opisana ponizej,

Oferujacy i Przemystaw Szymanski nie posiadaja zadnych papieréw warto$ciowych Emitenta.

Piotr Mikotajczyk posiada 63.181 akcji Emitenta, za$ Michat Seider posiada 10.000 akcji Emitenta.

W dniu 27 lutego 2006 roku pan Tomasz Morawski oraz Polish Enterprise Fund IV, L.P. zawarli umowe akcjonariuszy w sprawie premii dla
kluczowych pracownikéw Spotki. Na podstawie umowy cztonkom kadry zrzadzajacej i kluczowym pracownikom Emitenta (Piotr Mikotajczyk,
Przemystaw Szymanski, Michat Seider, Izabella Chrabaszcz, Zbigniew Szczerbowski) postanowiono przyzna¢ roczne premie w facznej kwocie
6.105.000,00 ztotych, to jest w wysokosci 2.035.000,00 ztotych za kazdy rok. Premia dotyczy lat 2002 — 2004. Warunkiem uzyskania premii przez
osoby, ktore w dacie zawarcia umowy (tj. 27 lutego 2006 roku) wchodzity w sktad zarzadu Emitenta (tj. Piotr Mikotajczyk, Przemystaw Szymanski
oraz Michat Seider), jest ztoZzenie przez kazdg z nich z osobna, w terminie 14 dni od daty doreczenia zawiadomienia o przyznaniu premii,
o$wiadczenia Tomaszowi Morawskiemu i Polish Enterprise Fund IV, L.P., zawierajacego zobowigzanie, iz przez okres 12 miesiecy od daty
sprzedazy przez Fundusz ostatniej akcji Emitenta, nie zrezygnuje z udzialu w Zarzadzie Emitenta chyba, ze w tym okresie Emitent wypowie tej
osobie obowigzujace na dzien rozpoczecia subskrypcji akcji Emitenta, bedacych przedmiotem oferty publicznej, warunki pracy lub ptacy na mniej
korzystne. Jezeli o$wiadczenie takie nie zostanie ztozone, osoba uprawniona wchodzaca w dniu zawarcia umowy w sklad Zarzadu traci
uprawnienie do premii. Wymienione w umowie osoby uprawnione mogg utraci¢ uprawnienie do premii, jezeli umowa o prace lub inna umowa, na
podstawie ktérej osoba ta Swiadczyta na rzecz Emitenta prace lub ustugi:

- zostata rozwigzana przez Emitenta bez wypowiedzenia z powodu naruszenia przez te¢ osobe obowigzkow wynikajacych z takiej umowy, przed
datg rozpoczecia subskrypcji akcji Emitenta bedacych przedmiotem oferty publicznej, lub

- zostata rozwigzana albo wypowiedziana na skutek jednostronnego o$wiadczenia lub dziatania tej osoby, przed datg sprzedazy przez Fundusz
ostatniej akcji Emitenta, niezaleznie od przyczyn tego o$wiadczenia.
Wspomniana umowa akcjonariuszy w sprawie premii nie obcigza finansowo Spétki.

Sposrdd ww. oséb wytacznie Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. oraz cztonkowie Zarzadu, a takze pracownicy Spotki Izabella Chrabaszcz
i Zbigniew Szczerbowski, oprocz wynagrodzenia statego (niezaleznego od sukcesu Oferty) posiadajg wynagrodzenie uzaleznione od sukcesu
Oferty. Zdaniem Spétki nie wystepuje konflikt interesdw migdzy ww. osobami zwigzany z realizacjg Oferty.
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PRZESLANKI OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH
UZYSKANYCH Z OFERTY

Wptywy netto z tytutu Oferty Spétka w catosci przeznaczy na dziatalno$¢ inwestycyjna, tj. rozwdj sieci restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE
JADLO. Rozwdj posiadanych przez Spotke sieci restauracji bedzie dokonywany poprzez otwieranie w okresie co najmniej trzech kolejnych lat
obrotowych (2006-2008 r.) rocznie ok. 20-26 nowych restauracii.

Informacje o biezacych i planowanych inwestycjach Spotki w rozwdj sieci restauracji SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO przedstawia ponizsza
tabela.

Rozwdj sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO

Nowe restauracje Planowana faczna

Stan obecny liczba restauracji

11-IV kw. 2006 r. 2007 . 2008 . na koniec 2008 r.
Rozwéj sieci SPHINX 79 13 15-20 15-20 122-132
Rozwdj sieci CHLOPSKIE JADLO 7 3 5-6 5-6 20-22
tacznie: SPHINX, CHLOPSKIE JADLO 86 16 20-26 20-26 142-154

Oprocz $rodkéw pozyskanych z Oferty (emisja Akcji Serii F) wskazane inwestycje zostang sfinansowane ze $rodkéw wiasnych Spétki oraz
kredytow inwestycyjnych. Spétka przewiduje, iz do korica 2008 r. na rozw(j sieci SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO wyda 62-75 min zt zaleznie od
liczby nowych otwar¢. Nalezy jednak podkreslic, iz w pierwszej kolejnosci wydatkowane beda $rodki pochodzace z Oferty (emisji Akcji Serii F).
Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ naktadéw inwestycyjnych ze wskazaniem udziatu w tych inwestycjach $rodkéw pochodzacych z Oferty (emisji
Akciji Serii F). Spétka szacuje, iz z emisji Akcji Serii F uzyska od 9.200 tys. zt (przy emisji 400.000 Akcji Serii F po cenie 23 zt za akcje) do 14.000
tys. zt (przy emisji 500.000 Akcji Serii F po cenie 28 zt za akcje).

Naktady inwestycyjne na rozwoj sieci SPHINX i CHLOPSKIE JADLO

11-IV kw. 2006 r. 2007 r. 2008 .
I. Srodki whasne Spotki (w tym srodki z emisji Akcji Serii F) 3.495 14.369-20.909 6.350-8.250
- wydatkowanie $rodkéw pochodzacych z Oferty (emisja Akcji Serii F) 3.495 5.705-10.505 0
1. Kredyty bankowe 10.485 7.421 19.050-24.750
I + II. Nakfady inwestycyjne tacznie w tys. zt 13.980 21.790-28.330 25.400-33.000

Plany inwestycyjne Spotki bedg na biezaco dostosowywane do warunkéw rynkowych oraz mozliwosci pozyskiwania nowych atrakcyjnych
lokalizacji. Wskazane plany sg zgodne z realizowang przez Spotke strategiq rozwoju. Bardziej szczegdtowe informacje dot. inwestycji Spotki
zostaty przedstawione w dalszej czeSci Prospektu w pkt ,Inwestycje”.

Nalezy takze dodac, iz w wyniku wptywu $rodkéw z Oferty na konto bankowe Spétki, do czasu ostatecznego wykorzystania tych srodkow, Srodki te
zmniejsza saldo kredytéw na rachunku biezacym, co spowoduje zmniejszenie poziomu zobowigzan Spotki z tytutu udzielonych kredytow, a takze
przyczyni si¢ do zmniejszenia kosztow finansowych z tytutu odsetek od kredytow.

Ponadto przyczyng Oferty jest réwniez zamiar sprzedazy w ofercie publicznej przez Polish Enterprise Fund wszystkich posiadanych przez ten
podmiot akcji Spotki w liczbie 2.779.622 sztuk.
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OPIS PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Typ i rodzaj oferowanych i dopuszczanych do obrotu papieréw warto$ciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje sie 500.000 Akcji Serii F oraz 2.779.622 Akcje Sprzedawane oraz dopuszcza sie i wprowadza do
obrotu na rynku regulowanym na GPW 100.000 Akcji Serii A, 2.960.802 Akcje Serii B, 306.600 Akcji Serii C, 2.951.022 Akcje Serii D, 2.462.527
Akcji Serii E, a takze nie mniej niz 400.000 i nie wiecej niz 500.000 Akcji Serii F. Wszystkie wyzej wymienione Akcje sg akcjami na okaziciela
o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda. Akcje Oferowane nie sg uprzywilejowane w jakikolwiek sposob, tj. co do prawa gtosu, prawa do dywidendy
oraz co do podziatu majatku w przypadku likwidacji Emitenta.

Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone papiery wartosciowe

Akcje Serii A zostaly utworzone na podstawie aktu zawigzania Spétki z dnia 16 sierpnia 1999 r. (akt notarialny sporzadzony przez notariusza
Andrzeja Gruszke, rep. A nr 2348/99).

Akcje Serii B, C i D zostaty utworzone na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 26 kwietnia 2000 r. (akt
notarialny sporzadzony przez notariusza Andrzeja Gruszke, rep. A nr 1270/2000), zmienionej uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spdtki z dnia 6 lipca 2000 r. (akt notarialny sporzadzony przez notariusza Andrzeja Gruszke, rep. A nr 2227/2000)

Akcje Serii E zostaty utworzone na podstawie uchwaly nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 wrzesnia 2002 r. (akt
notarialny sporzadzony przez notariusza Matgorzate Krol, rep. A nr 5790/2002).

Akcje Serii F zostaty utworzone na podstawie uchwaty nr 4/2006 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 marca 2006 r. (akt
notarialny sporzadzony przez notariusza Andrzeja Gruszke, rep. A 1069/2006). Tre$¢ uchwaty oraz uchwaty zmieniajacej Statut w tym zakresie
przedstawiona jest ponizej:

UCHWALA nr 4/2006
z dnia 29 marca 2006 roku
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
»Sfinks Polska” Spétka Akcyjna z siedziba w Lodzi
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii F z wylagczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy

Na podstawie art. 431 § 11 § 2,432 § 1, 433 § 2, a takze art. 310 § 2 w zw. z art. 431 § 7 Kodeksu Spétek Handlowych (,KSH"), Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie ,Sfinks Polska” Spotka Akcyjna z siedzibg w todzi (zwanej dalej ,Spdtka”) uchwala, co nastepuije:

§1.

1. Kapitat zaktadowy Spdtki zostaje podwyzszony z kwoty 8.780.951,00 (osiem miliondw siedemset osiemdziesiat tysiecy dziewiecset
piecdziesiat jeden) ziotych o kwote nie mniejszg niz 400.00,00 (czterysta tysiecy) ztotych i nie wieksza niz 500.000,00 (piecset tysiecy)
ztotych, do kwoty nie mniejszej niz 9.180.951,00 (dziewig¢ milionéw sto osiemdziesiat tysiecy dziewieCset pig¢dziesiat jeden) ztotych i nie
wiekszej niz 9.280.951,00 (dziewie¢ milionéw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewiecset piecdziesiat jeden) ztotych.

2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, o ktérym mowa w ust. 1, zostanie dokonane poprzez emisje nowych akcji na okaziciela serii

F, o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden) ztoty kazda, w liczbie nie mniejszej niz 400.000 (czterysta tysiecy) akcji i nie wiekszej niz 500.000

(piecset tysiecy) akcji (zwanych dalej ,Akcjami Serii F”).

Cena emisyjna Akciji Serii F zostanie ustalona w drodze uchwaty podjetej przez Zarzad Spétki.

4, Akcje Serii F uczestniczy¢ beda w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki przeznaczony bedzie do podziatu za rok obrotowy
koriczacy sie 31 grudnia 2006 .

w

5. Akcje Serii F moga by¢ pokryte wytacznie wktadem pienigznym.

6. Emisja Akcji Serii F zostanie przeprowadzona w formie subskrypcji akcji w ramach oferty publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych.

7. Akcje Serii F zostang dopuszczone i wprowadzone do obrotu regulowanego na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

68 Prospekt Emisyjny Sfinks Polska S.A.



INFORMACJE O AKCJACH OFEROWANYCH | DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

§2.

1. Na podstawie art. 433 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych, w interesie Spotki, wytacza sie w catosci prawo poboru Akcji Serii F przystugujace
dotychczasowym akcjonariuszom. Akcje Serii F bedg objete w drodze subskrypcji otwartej w ramach oferty publicznej. Zarzad przedstawit
Walnemu Zgromadzeniu Spétki opinie uzasadniajaca powody pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Akcji Serii F
oraz wskazujaca sposob ustalenia ceny emisyjnej Akgji Serii F. Opinia Zarzadu stanowi zatacznik do niniejszej uchwaty.

2. Zgodnie z opinig Zarzadu uzasadnieniem pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru Akcji Serii F jest fakt, iz
zostang one zaoferowane do objecia inwestorom zewnetrznym w drodze subskrypcji otwartej w ramach oferty publicznej, ktéra jest
najlepszym sposobem pozyskania $rodkow finansowych potrzebnych Spétce oraz umozliwi wzrost pozycji Spétki na rynku, podniesienie
wiarygodnosci i zwigkszenie dynamiki rozwoju.

3. Przyznanie uprawnienia do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii F Zarzadowi Spdtki jest uzasadnione koniecznoscia uwzglednienia, przy
ustalaniu ceny emisyjnej, warunkow rynkowych bezposrednio przed rozpoczeciem subskrypcji akcji w ramach publicznej oferty, na
podstawie budowania ksiggi popytu.

4, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie po zapoznaniu sig¢ z opinig Zarzadu przychyla si¢ do powyzszej opinii i przyjmuje jej tekst jako
uzasadnienie wytgczenia prawa poboru wymaganego przez Kodeks Spotek Handlowych.

§3.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spétki do:
1) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii F,
2) ustalenia termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii F,
3) okreslenia warunkéw sktadania zapiséw na Akcje Serii F, w tym dokonania podziatu Akcji Serii F na transze i dokonywania przesunie¢
pomiedzy transzami,
4) zawierania uméw z podmiotami upowaznionymi do przyjmowania takich zapisow, jak réwniez do ustalania miejsc, w ktorych beda

przyjmowane zapisy na Akcje Serii F,

ustalenia pozostatych zasad przydziatu i dystrybuciji Akcji Serii F w ramach poszczegélnych transz,

dokonania przydziatu Akcji Serii F w ramach poszczegélnych transz,

zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng lub subemisje ustugowa, jezeli Zarzad uzna to za stosowne,

zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw WartoSciowych S.A. umowy o rejestracje papieréw warto$ciowych, o ktérej mowa w art. 5

ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, w celu ich dematerializacii,

9) ztozenia o$wiadczenia o wysoko$ci objetego kapitatu zaktadowego, celem dostosowania wysokoSci kapitatu zaktadowego w Statucie
Spotki stosownie do tresciart. 310§ 21 § 4 wzw. z art. 431 § 7 KSH,

10) dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych, niezbgdnych do przeprowadzenia oferty publicznej na warunkach okre$lonych
w niniejszej uchwale oraz dopuszczenia Akcji Serii F, praw do Akcji Serii F (PDA) do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. i wprowadzenia ich do obrotu na rynku gietdowym.

§4.
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

UCHWALA nr 5/2006
z dnia 29 marca 2006 roku
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
,»Sfinks Polska” Spotka Akcyjna z siedziba w Lodzi
w sprawie zmiany Statutu

Na podstawie art. 430 i nast. Kodeksu Spétek Handlowych Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,Sfinks Polska” Spotka Akcyjna z siedzibg w todzi
(zwanej dalej ,Spotka”) uchwala, co nastepuije:

§1.

W zwigzku z podjeciem uchwaly nr 3 w sprawie zmiany Statutu Spétki oraz uchwaty nr 4 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki,
zmienia sie § 7 ust. 1 Statutu w ten sposob, ze nadaje mu sie nastepujace brzmienie:

,Kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie mniej niz 9.180.951,00 (dziewie¢ milionéw sto osiemdziesiat tysiecy dziewiecset pie¢dziesiat jeden) ziotych
i nie wiecej niz 9.280.951,00 (dziewie¢ miliondw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewigéset piecdziesiat jeden) zlotych i dzieli si¢ na nie mniej niz
9.180.951 (dziewie¢ miliondw sto osiemdziesiat tysiecy dziewiecset piecdziesigt jeden) akcji zwyklych na okaziciela i nie wigcej niz 9.280.951
(dziewie¢ milionéw dwieScie osiemdziesiat tysiecy dziewietset piec¢dziesiat jeden) akcji zwyktych na okaziciela, o wartosci nominainej 1,00 (jeden)
ztoty kazda, .

a) 100.000 (sto tysiecy) akcji serii A o numerach od 1 do 100.000,

b) 2.960.802 (dwa miliony dziewie¢set sze$¢dziesiat tysiecy osiemset dwie) akcje — serii B o numerach od 1 do 2.960.802,

c) 306.600 (trzysta szes¢ tysiecy sze$cset) akcji serii C o numerach od 1 do 306.600,

d) 2.951.022 (dwa miliony dziewie¢set pie¢dziesiat jeden tysiecy dwadziescia dwie) akcje serii D o numerach od 1 do 2.951.022,

e) 2.462.527 (dwa miliony czterysta sze$¢dziesiat dwa tysigce piecset dwadziescia siedem) akcji serii E o numerach od 1 do 2.462.527,

f) nie mniej niz 400.000 (czterysta tysiecy) akcji i nie wiecej niz 500.000 (piecset tysiecy) akcji serii F o numerach od 1 do nie mniej niz

400.000 i nie wigcej niz 500.000.”
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Podstawe prawng ubiegania sie Spotki o dopuszczenie Akcji serii A, B, C, D i E do obrotu na rynku regulowanym na GPW stanowi uchwata o tre$ci
przedstawionej ponizej:
UCHWALA nr 7/2006
z dnia 29 marca 2006 roku
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
»Sfinks Polska” Spétka Akcyjna z siedziba w Lodzi
w sprawie dopuszczenia akcji serii A, B, C, D, E do obrotu gieldowego

W zwigzku z trescig art. 27 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,Sfinks Polska” Spdtka Akcyjna z siedzibg
w Lodzi (zwanej dalej ,Spétka”) uchwala, co nastepuje:

§1.

1. Spotka ubiega¢ sie bedzie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii A, B, C, D i E, ktére obecnie znajdujg sie w obrocie na MTS
Centralna Tabela Ofert S.A. (,CeTQ”), do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. (,GPW")
oraz decyduje, ze akcje serii A, B, C, D i E dalej beda mialy forme zdematerializowana.

2. Akcje Spotki serii A, B, C, D i E przestang by¢ notowane na CeTO po spefnieniu przez Spoétke wymogédw GPW zwigzanych
z rozpoczeciem notowan tych akcji na GPW.

3. Zarzad Spotki jest upowazniony i zobowigzany do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych w celu realizacji niniejszej Uchwaty, w tym
do:

1) zlozenia odpowiednich wnioskdéw lub zawiadomien do Komisji Papieréw WartoSciowych i Gietd,

2) dokonania odpowiednich czynnosci z Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A.,

3) zlozenia wnioskéw o dopuszczenie i wprowadzenie akcji, o ktérych mowa w ust. 1 powyzej, do obrotu na GPW,
4) podjecia czynnosci zwigzanych z zakoriczeniem notowan akcji Spétki na CeTO.

§2.

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Rodzaj oraz forma papieréw warto$ciowych

Akcje serii A, B, C, D, E i F sg papierami warto$ciowymi na okaziciela.

Akcje serii A, B, C, D i E sg notowane na Centralnej Tabeli Ofert S.A. z siedzibg w Warszawie (,CeTO"), sg wiec akcjami zdematerializowanymi. Co
za$ sie tyczy Akcji Serii F, to nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z art. 5 ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi papiery warto$ciowe bedace
przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym nie majg formy dokumentu, od chwili ich zarejestrowania na
podstawie umowy zawieranej z KDPW, ktérej przedmiotem jest rejestracja w depozycie papierow wartosciowych, papierow wartosciowych objetych
ofertg publiczng oraz papieréw warto$ciowych bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym. Prawa ze
zdematerializowanych papieréw warto$ciowych powstajg z chwilg zapisania ich po raz pierwszy na rachunku papieréw warto$ciowych i przystuguja,
osobie bedacej posiadaczem tego rachunku (art. 7 ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi).

Zgodnie z art. 9 ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi na zadanie posiadacza rachunku papieréw warto$ciowych podmiot prowadzacy ten
rachunek, zwany wystawiajacym, wystawia mu, na piSmie, oddzielnie dla kazdego rodzaju papieréw wartoSciowych imienne $wiadectwo
depozytowe. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajacych z papieréw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktore
nie sg lub nie mogg by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapiséw na rachunku papieréw wartosciowych. Warunkiem uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu spétki publicznej z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jest ztozenie w jej siedzibie, najpozniej na tydzien przed
terminem walnego zgromadzenia, $wiadectwa wystawionego celem potwierdzenia uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do
uczestnictwa w tym zgromadzeniu.

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru papieréw wartosciowych jest Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW)
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Ksigzecej 4.

Waluta emitowanych papieréw warto$ciowych

Akcje Serii F bedg emitowane w walucie polskie;.
Prawa, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzane z akcjami, oraz procedury ich wykonywania

Prawa zwigzane z Akcjami okre$la Kodeks Spotek Handlowych, Statut oraz Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ustawa o Ofercie
Publicznej i Spdtkach Publicznych, jak réwniez Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem Kapitalowym. W celu uzyskania szczegdtowych informacii
dotyczacych praw zwigzanych z Akcjami nalezy skorzysta¢ z porady podmiotéw uprawnionych do $wiadczenia ustug doradztwa prawnego.
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Akcjonariuszom Emitenta przystuguja w szczegélnosci nastepujace prawa o charakterze majatkowym i korporacyjnym:

Zgodnie z art. 347 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez bieglego rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Statut nie przewiduje
uprzywilejowania Akcji w tym wzgledzie, co oznacza, ze na kazda akcje przypada dywidenda tej samej wielkosci.

Data powstania prawa do dywidendy

Zgodnie z § 1 ust. 4 uchwaty nr 4 Walnego Zgromadzenia z dnia 29 marca 2006 roku o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji
Akciji Serii F z pozbawieniem akcjonariuszy prawa poboru w catosci, Akcje Serii F uczestnicza w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2006 roku. Prawo
akcjonariusza do dywidendy powstaje w chwili powziecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom.
Zgodnie z art. 347 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych dzieri dywidendy moze byé wyznaczony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
publicznej na dzier powzigcia uchwaty albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia.

Termin, po ktdrym wygasa prawo do dywidendy, oraz wskazanie osoby, na rzecz ktorej dziata takie wygasniecie prawa

Akcjonariusze mogq zrealizowaé roszczenie o wyptate dywidendy w terminie 10 lat od daty powzigcia przez Walne Zgromadzenie uchwaty
0 przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom. Po uptywie powyzszego terminu roszczenie o wyptate dywidendy ulega przedawnieniu.

Ograniczenia i procedury zwigzane z dywidendami w przypadku posiadaczy akciji bedgcych nierezydentami

Ograniczenia i procedury zwiazane z dywidendami w przypadku posiadaczy akcji bedacych nierezydentami zostaty opisane ponizej w punkcie
dotyczacym informaciji o potracanych u zrédta podatkach od dochodu uzyskiwanego z papieréw wartosciowych oraz odpowiedzialno$ci Emitenta za
potracanie podatkow u zrédta.

Stopa dywidendy lub sposéb jej wyliczenia, czestotliwo$é oraz akumulowany lub nieakumulowany charakter wyptat

Stopa dywidendy lub sposob jej wyliczenia zostang okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia o przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom.
Zgodnie z art. 347 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych zysk przeznaczony do podziatu rozdziela sie pomiedzy akcjonariuszy proporcjonalnie do liczby
posiadanych Akcji, a jesli Akcje nie sg catkowicie pokryte, proporcjonalnie do wysokosci dokonanych wptat na akcje. Zgodnie z art. 348 § 1
Kodeksu Spdtek Handlowych, kwota dywidendy przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok
obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego
i rezerwowego, ktore moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wiasne oraz o kwoty,
ktdre zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowy.

Dywidenda moze by¢ wyptacona akcjonariuszom raz do roku po zakoriczeniu roku obrotowego na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia o przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom. Uchwata Walnego Zgromadzenia o wyptacie dywidendy moze okre$la¢, ze
kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy obejmie niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatéw zapasowego i rezerwowego, ktére mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy.

Zgodnie z postanowieniem § 11 ust. 3 Statutu Zarzad upowazniony jest do wyptaty akcjonariuszom, za zgodg Rady Nadzorczej, zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spétka posiada $rodki wystarczajace na wypfate.

Prawo gtosu

Zgodnie z art. 412 Kodeksu Spétek Handlowych akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gosu osobiscie
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pi$mie pod rygorem niewaznosci. Czlonek zarzadu i pracownik spétki nie
moga by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu (art. 412 Kodeksu Spétek Handlowych).

Zgodnie z art. 9 ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu spétki publicznej z siedziba na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jest ztozenie w jej siedzibie, najpdzniej na tydzien przed terminem Walnego Zgromadzenia, $wiadectwa
depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papierdw wartosciowych celem potwierdzenia uprawnien posiadacza akcii
zdematerializowanych do uczestnictwa w tym zgromadzeniu. Od chwili wystawienia $wiadectwa depozytowego papiery wartosciowe w liczbie
wskazanej w tresci $wiadectwa nie moga by¢ przedmiotem obrotu do chwili utraty jego waznosci albo zwrotu $wiadectwa wystawiajacemu przed
uptywem terminu jego waznosci. Na okres ten wystawiajacy dokonuje blokady odpowiedniej liczby papieréw wartosciowych na tym rachunku
(art. 11 ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi).

Zgodnie z § 7 ust. 3 Statutu jedna Akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 413 Kodeksu Spdtek Handlowych akcjonariusz nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika, ani jako petnomocnik innej osoby
glosowa¢ przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec spotki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium,
zwolnienia ze zobowigzania wobec spétki oraz sporu pomiedzy nim a spétka.
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Prawo poboru w ofertach subskrypcii papieréw warto$ciowych tej samej klasy

Zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych akcjonariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych akciji. W interesie spétki Walne Zgromadzenie moze pozbawic¢ akcjonariuszy prawa poboru akcji w catosci lub czesci. Uchwata
Walnego Zgromadzenia wymaga wigkszosci co najmniej 4/5 gtosow oddanych. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru nowych akcji moze
nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Zarzad przedstawia Walnemu Zgromadzeniu
pisemna opinie uzasadniajaca powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji badz sposob jej ustalenia (art. 433 § 2
Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do udziatu w zyskach Emitenta

Statut nie przewiduje przyznania tytutdw uczestnictwa w zysku Spétki w postaci wydania imiennych $wiadectw zatozycielskich w celu
wynagrodzenia ustug $wiadczonych przy powstaniu Spétki lub $wiadectw uzytkowych w zamian za akcje umorzone.

Walne Zgromadzenie nie podjeto w biezacym roku obrotowym w trybie art. 392 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych uchwaly przyznajacej cztonkom
Rady Nadzorczej wynagrodzenie w formie prawa udziatu w zysku Spétki za dany rok obrotowy, przeznaczonym do podziatu migdzy akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie nie podjeto rowniez w biezacym roku obrotowym w trybie art. 378 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych uchwaly w przedmiocie
upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia, ze wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu obejmuje réwniez prawo do okre$lonego udziatu w zysku
rocznym spotki, ktory jest przeznaczony do podziatu miedzy akcjonariuszy.

W latach obrotowych 2003, 2004, 2005 Walne Zgromadzenie nie podjeto uchwaty, o ktdrej mowa w przepisie art. 392 § 2 Kodeksu Spétek
Handlowych. Ponadto w tych samych latach Walne Zgromadzenie nie podjeto uchwaty, o ktérej mowa w przepisie art. 378 § 2 Kodeksu Spétek
Handlowych.

Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacii

Zgodnie z art. 474 § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych majatek Emitenta w przypadku likwidacji dzieli sie miedzy akcjonariuszy proporcjonalnie do
dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zaktadowy.

Postanowienia w sprawie umorzenia

Zgodnie z § 8 ust. 3 Statutu akcje moga by¢ umarzane za zgodg akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Emitenta. Umorzenie akcji wymaga
uchwaty Walnego Zgromadzenia. Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego.

Postanowienia w sprawie zamiany

Zgodnie z § 8 ust. 2 Statutu zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela moze by¢ dokonana przez Zarzad na zadanie akcjonariusza. Zamiana
akcji na okaziciela na akcje imienne nie jest dopuszczalna.

Uchwaly, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktdrych zostaty lub zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery wartosciowe

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Walne Zgromadzenie Emitenta nie podjeto uchwat w sprawie emisji akgji innych niz Akcje Serii F opisanych
powyzej w punkcie dotyczacym przepiséw prawnych, na mocy ktorych zostaly utworzone papiery warto$ciowe Emitenta.

Przewidywana data nowych emisji

Akcje nowo emitowane to Akcje Serii F. Podstawa prawna emisji zostata wskazana w niniejszym rozdziale w pkt ,Przepisy prawne, na mocy
ktorych zostaly utworzone papiery wartosciowe”. Terminy i zasady emisji/Oferty Akcji Serii F zostaly przedstawione m.in. w rozdziale Prospektu
LInformacje o warunkach Oferty Akcji Oferowanych”.

Ograniczenia w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

Kodeks Spoétek Handlowych ani Statut nie przewidujg zadnych ograniczeri w swobodzie przenoszenia Akcji Serii A, B, C, D, E i F. Natomiast
zgodnie z § 8 Umowy Inwestycyjnej zawartej w dniu 31 lipca 2002 r. pomiedzy Panem Tomaszem Morawskim a Polish Enterprise Fund IV L.P.,
Fundusz uprawniony jest w terminie do dnia 31 grudnia 2010 r. do zazadania, a Pan Tomasz Morawski bedzie zobowigzany do zbycia wszystkich
akcji Emitenta bedacych w posiadaniu Pana Tomasza Morawskiego (dot. serii A, B, C, D i E) oraz do spowodowania zbycia wszystkich akcji
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Emitenta bedacych w posiadaniu podmiotéw zaleznych i podmiotéw stowarzyszonych Pana Tomasza Morawskiego, na pierwsze Zadanie
Funduszu i wedtug wyboru Funduszu - na rzecz inwestora wskazanego przez Fundusz albo na rzecz samego Funduszu (,Opcja taczna
Sprzedazy”). Pan Tomasz Morawski bedzie zwolniony z obowigzku zbycia swoich akcji na rzecz inwestora albo Funduszu, jezeli Pan Tomasz
Morawski albo podmiot przez niego wskazany ogtosi witasne wezwanie na zakup akcji Emitenta i nabedzie wszystkie akcje posiadane przez
Fundusz w spétce Emitenta w terminach i na warunkach wskazanych w przedmiotowej Umowie Inwestycyijnej.

W razie zamiaru skorzystania z Opcji Lacznej Sprzedazy Fundusz skieruje zadanie do Tomasza Morawskiego (,Zawiadomienie o Wykonaniu Opcji
tacznej Sprzedazy’), a ten zbedzie lub spowoduje, Ze jego podmioty zalezne lub stowarzyszone zbedg akcje, w terminie i zgodnie z procedurg,
okreslong w Zawiadomieniu o Wykonaniu Opcji Lacznej Sprzedazy, ktére beda wynika¢ z wezwania ogtoszonego przez danego inwestora (osobe
trzecig) zgodnie z przepisami prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowym (obecnie Ustawa o Ofercie Publicznej i o Spétkach
Publicznych)i, jak réwniez do dokonania wszelkich czynnoéci faktycznych i prawnych koniecznych do skutecznego zbycia akcji w Spétce, wedtug
wyboru Funduszu:(i) na rzecz tego inwestora, w terminie okreslonym w wezwaniu za te sama cene za jedng akcje i na takich samych warunkach,
na jakich zbywa Fundusz, albo (i) na rzecz Funduszu, za te samg cene za jedng akcje zaoferowang przez inwestora w wezwaniu, lecz
pomniejszong o koszty Funduszu z tytutu nabycia akcji od Tomasza Morawskiego i dalszej ich sprzedazy inwestorowi (takie jak w szczeg6lnosci
koszty biura maklerskiego oraz ewentualne podatki od transakcji gietdowych, ktére Fundusz musiatby uisci¢) w terminie wskazanym przez
Fundusz. W tym drugim przypadku Fundusz zbgdzie nastepnie wszystkie posiadane przez siebie akcje Spotki na rzecz wspomnianego inwestora
zasadniczo za te samg cene za jedng akcje i na takich samych warunkach, na jakich nabyt akcje wcze$niej od Tomasza Morawskiego). W celu
zabezpieczenia zobowigzania Tomasza Morawskiego do zbycia akcji na rzecz inwestora, Tomasz Morawski udzielit Funduszowi réwnocze$nie z
zawarciem Umowy Inwestycyjnej nieodwotalnego petnomocnictwa do sprzedazy swoich akcji w wykonaniu Opcji acznej Sprzedazy.

Fundusz moze réwniez wykona¢ Opcje taczng Sprzedazy na zasadach okre$lonych powyZzej, wskazujac w Zawiadomieniu o Wykonaniu Opcji
tacznej Sprzedazy inny niz odpowiedz na wezwanie Inwestora sposéb wykonania Opcji Lacznej Sprzedazy. W takim przypadku Tomasz Morawski
zobowigzany jest do odpowiedniego wykonania zobowigzar okreslonych powyzej oraz do wykonania wszelkich innych niezbgdnych czynnosci
prawnych i faktycznych, zgodnie ze wskazaniami Funduszu, w celu zbycia akcji w wykonaniu Opcji tacznej Sprzedazy, we wskazany przez
Fundusz sposéb.

Tomasz Morawski bedzie zwolniony z obowigzku zbycia swoich akcji na rzecz inwestora lub Funduszu, jezeli Tomasz Morawski lub podmiot przez
niego wskazany ogtosi wtasne wezwanie na zakup akcji Spétki (na warunkach nie gorszych od warunkdw zawartych w wezwaniu inwestora, w taki
sposdb, aby Fundusz mogt na nie odpowiedzie¢ we wskazanym terminie) i nabedzie w ciagu 2 tygodni od daty przedstawienia przez Fundusz
Zawiadomienia o Wykonaniu Opcji Lacznej Sprzedazy wszystkie akcje posiadane przez Fundusz w Spéice oraz zaptaci Funduszowi w catoSci
taczng cene z tytutu sprzedazy tych akcji co najmniej réwng cenie okreslonej w Zawiadomieniu o Wykonaniu Opcji Lacznej Sprzedazy, wynikajacej
z wezwania Inwestora.

Terminy przewidziane powyzej nie naruszaja termindw przewidzianych w przepisach art. 338 KSH.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze w momencie zawarcia Umowy Inwestycyjnej obowigzywaty regulacje dotyczace wezwan do zapisywania si¢ na
sprzedaz lub zamiang akcji okreslone w Prawie o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi. Od daty wejscia w zycie Ustawy o Ofercie
Publicznej i o Spétkach Publicznych zasady dotyczace wezwan ulegly zmianie, a zatem realizacja powyzszych zapiséw Umowy Inwestycyjnej
moze odbywac sie juz na gruncie tej ustawy. Nowe regulacje zostaty opisane w punkcie ,Wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akcji spotki publicznej”.

Nalezy ponadto zwrdci¢ uwage, ze Tomasz Morawski bezposrednio posiada akcje w Spétce, a wiec w razie skorzystania z Opcji Lacznej
Sprzedazy, to on bytby obecnie zobowigzany do zbycia akgji.

Ponadto zgodnie z § 9 przedmiotowej Umowy Inwestycyjnej, w okresie, w ktérym Fundusz pozostaje akcjonariuszem Emitenta, Pan Tomasz
Morawski nie moze zby¢ wiecej niz 24,90% akcji Emitenta. Poniewaz Tomasz Morawski zbyt juz wspomniane 24,90% akcji Emitenta, nie moze on
zatem juz zbywaé zadnych posiadanych przez niego akcji Emitenta.

Jezeli Pan Tomasz Morawski otrzyma oferte sprzedazy pakietu co najmniej 30% akcji Emitenta od osoby trzeciej, bedzie zobowigzany uzyska¢ na
to zgode Funduszu. Pan Tomasz Morawski jest uprawniony do zastawiania nie wiecej niz 24,9% posiadanych przez siebie akcji Emitenta, jedynie
na rzecz bankdw i powszechnie znanych instytucji finansowych, jednakze po uzyskaniu zapewnienia od zastawnika w umowie zastawniczej, ze
w przypadku egzekucji zastawnik bedzie respektowat pierwszenstwa zastawu ustanowionego na rzecz Funduszu przed innymi zastawami na
akcjach Emitenta. Tomasz Morawski nie moze w zadnym razie tacznie zastawicC i zby¢ (wliczajac w to réwniez pakiet zbytych juz 24,9% akcji
Emitenta) wigcej niz 42% akcji Spotki.

Umowg zastawu akcji zawartg w dniu 31 lipca 2002 roku pomigdzy Tomaszem Morawskim (jako zastawcg) a ,Polish Enterprise Fund IV,L.P”" (jako
zastawnikiem) (,Umowa zastawu”), w celu zabezpieczenia wierzytelnosci Zastawnika wynikajacych z zawartej w tym samym dniu Umowy
Inwestycyjnej (m.in. ewentualnej zaptaty przez Pana Tomasza Morawskiego kar umownych wynikajacych z Umowy Inwestycyjnej), Tomasz
Morawski ustanowit na rzecz ,Polish Enterprise Fund IV, L.P.” zastaw na 1.895.527 akcji oraz ustanowit na nich blokade. Blokada zastawionych
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akcji jest bezterminowa i moze zosta¢ zniesiona w catosci lub w czesci przez ,Dom Maklerski BRE Bank S.A.” z siedzibg w Warszawie wraz
z wygasnieciem wierzytelnosci przystugujacych ,Polish Enterprise Fund IV, L.P.”, wynikajacych z Umowy Inwestycyjnej, wylacznie po otrzymaniu
przez ,Dom Maklerski BRE Bank” S.A., pisemnego o$wiadczenia ,Polish Enterprise Fund IV, L.P.” o wygasnieciu wierzytelnosci i pisemnej
dyspozycji ,Polish Enterprise Fund IV, L.P.” zniesienia blokady. ,Polish Enterprise Fund IV, L.P” zobowigzat si¢ w terminie 7 dni od wygasniecia
wszystkich wierzytelnosci przystugujacych mu na mocy Umowy Inwestycyjnej ztozy¢ w ,Domu Maklerskim BRE Bank” S.A. pisemna dyspozycje
zniesienia blokady zastawionych akcji. ,Polish Enterprise Fund IV, L.P.” moze réwniez ztozy¢ ,Domowi Maklerskiemu BRE Bank” S.A.
jednostronna, pisemng dyspozycje o wygasnieciu zastawu oraz zniesieniu blokady w cato$ci lub w czesci, ustanowionej na mocy umowy zastawu,
zanim wygasng wszystkie wierzytelnosci wynikajace z Umowy Inwestycyjnej. Tomasz Morawski zobowigzat sie do niesktadania ,Domowi
Maklerskiemu BRE Bank” S.A. Zadnych dyspozycji dotyczacych zastawionych akcji w czasie obowigzywania Umowy Zastawu, w tym
w szczegdlnosci do niesktadania ,Domowi Maklerskiemu BRE Bank” S.A. Zadnych dyspozycji majacych na celu przeniesienie zastawionych akcji
na inny rachunek papieréw wartosciowych, sprzedazy zastawionych akcji, zamknigcia rachunku papieréw warto$ciowych albo zniesienia blokady,
az do czasu zniesienia blokady ustanowionej w wykonaniu Umowy Zastawu.

Umowa Inwestycyjna obowigzuje do czasu pozostawania przez Fundusz akcjonariuszem Emitenta. W zwigzku z tym wynikajace z Umowy
Inwestycyjnej ograniczenia, w tym réwniez prawa i obowigzki Tomasza Morawskiego oraz Funduszu, wygasng wraz z tg umowg, tj. z chwilg
sprzedazy przez Fundusz wszystkich Akcji Sprzedawanych.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spdtkach Publicznych akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia, nie moga by¢
przedmiotem obrotu, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego
w rozumieniu ustawy o niektdrych zabezpieczeniach finansowych.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi nie zawiera zasady, zgodnie z ktérg papiery wartosciowe zdematerializowane mogq by¢
przedmiotem obrotu dokonywanego wytacznie na rynku regulowanym.

OBOWIAZKI | OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH
WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ
0 SPOLKACH PUBLICZNYCH ORAZ USTAWY 0 OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

Obrot papierami wartosciowymi Emitenta jako spotki publicznej podlega ograniczeniom okreslonym w Ustawie o Ofercie Publicznej oraz
o0 Spotkach Publicznych oraz w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ktére wraz z ustawg z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym zastapity przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi.

Zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

- papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wytacznie po ich
dopuszczeniu do tego obrotu,

— dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami
finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

- Czonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby
pozostajace z tym emitentem lub wystawca w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie moga nabywacé lub
zbywaé na rachunek wiasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentow
finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywa¢ na rachunek wiasny lub osoby trzeciej innych czynno$ci prawnych powodujacych lub
mogacych powodowaé rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamknigetego, o ktérym mowa w art. 159 ust.
2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Okresem zamknietym jest:

— okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, spetniajacych
warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi do przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci,

- w przypadku raportu rocznego — dwa miesiace przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy koricem roku
obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze
osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktorych zostat sporzadzony raport,

- w przypadku raportu pétrocznego — miesiac przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomigdzy dniem zakoriczenia
danego pdtrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze
osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

- w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomigdzy dniem
zakonczenia danego kwartalu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze
wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktorych zostat sporzadzony raport.
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Osoby wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta albo bedace prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze
organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadajq staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub po$rednio tego
emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, s obowigzane do przekazywania Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko
Z nimi powigzane, o ktérych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi na wiasny rachunek, transakcjach nabycia lub
zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami
warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim
rynku.

Zgodnie z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych kazdy:

- kto osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlinej liczby gtoséw w spdice publicznej,

- kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtosdw w tej spélce i w wyniku zmniejszenia tego udziatu
osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdinej liczby gtosow,

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogélinej liczby gtoséw, o co najmniej 2% ogdlnej liczby glosow w spétce
publicznej, ktorej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych, lub o co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw
w spdtce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do innego rynku regulowanego, albo

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogélnej liczby gtoséw, o co najmniej 1% ogolnej liczby glosdéw, jest
zobowigzany zawiadomi¢ o tym Komisje Papieréw Warto$ciowych i Gietd oraz spdtke w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogoinej liczbie
gloséw badz od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie, lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej dowiedzie¢.

Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktorej dotyczy zawiadomienie, o liczbie
akeji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o liczbie gloséw z tych akcji i ich
procentowym udziale w ogéine;j liczbie gtosow, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akgiji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym oraz
o liczbie gloséw z tych akciji i ich procentowym udziale w ogolnej liczbie gtoséw. Zawiadomienie zwigzane z osiagnieciem lub przekroczeniem 10%
ogolnej liczby gtoséw powinno dodatkowo zawiera¢ informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogélnej liczbie glosow
w okresie 12 miesiecy od zloZenia zawiadomienia oraz celu zwigkszania tego udziatu. W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu
akcjonariusz jest zobowigzany niezwtocznie, nie pézniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowa¢ o tym Komisje Papieréw
Wartosciowych i Gietd oraz spotke. Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papierow
warto$ciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spétce publicznej na
koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiagniecia lub przekroczenia progu ogolnej liczby gtosow, z ktdrym wigze sie powstanie tych obowiazkéw.

Wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej

Stosownie do art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spdtkach Publicznych nabycie akcji spétki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu
w o0gdlnej liczbie gtoséw o wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 60 dni przez podmiot, ktdrego udziat w ogdinej liczbie
gloséw w tej spotce wynosi mniej niz 33%, albo o wiecej niz 5% ogdlnej liczby gloséw w okresie krétszym niz 12 miesigcy przez akcjonariusza,
ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtosdw w tej spofce wynosi co najmniej 33%, moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane tych akcji (art. 72 ust. 1 ustawy). W przypadku gdy w okresach, o ktérych mowa wyzej, zwiekszenie
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw odpowiednio o 10% lub 5% ogoinej liczby gtoséw nastapito w wyniku zajscia innego zdarzenia prawnego niz
czynno$¢ prawna, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od dnia zaj$cia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktéra spowoduje, ze
ten udziat nie zwigkszy sie w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogélnej liczby gloséw (art. 72 ust. 2 ustawy).

Ponadto przekroczenie:

- 33% ogoinej liczby glosow w spdice publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania sig na sprzedaz lub
zamiang akcji tej spotki w liczbie zapewniajacej osiagniecie 66% ogodlnej liczby gtoséw, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogdlnej
liczby gtoséw ma nastapi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 ustawy);

- 66% ogolnej liczby gloséw w spdtce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiang wszystkich pozostalych akcji tej spotki (art. 74 ust. 1), przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastapito w wyniku
nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku
zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zaj$cia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest
zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia odpowiedniego progu, albo do ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiang akcji tej spotki w liczbie powodujacej osiagniecie 66% ogdlnej liczby gtosow (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich
pozostatych akcji tej spotki (dotyczy przekroczenia progu 66%), albo do zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie odpowiednio nie wigcej
niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gloséw, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu
odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gloséw w wyniku podwyzszenia kapitatu zakladowego, zmiany statutu spétki lub
wygasniecia uprzywilejowania jego akcji (art. 73 ust. 2 oraz art. 74 ust. 2 ustawy). Obowigzek, o ktérym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy i art. 74
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ust. 2 ustawy, ma zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub 66% ogéinej liczby gtoséw, w spotce
publicznej nastapito w wyniku dziedziczenia, po ktdrym udziat w ogélnej liczbie gtosow ulegt dalszemu zwigkszeniu, z tym, ze termin
trzymiesigczny liczy sie od dnia, w ktérym nastapito zdarzenie powodujace zwigkszenie udziatu w ogoinej liczbie gloséw (art. 73 ust. 3 oraz art.
74 ust. 5 ustawy). Ponadto przepis art. 74 ust. 1 i 2 ustawy stosuje sie odpowiednio w sytuacji zwiekszenia stanu posiadania ogéinej liczby
gloséw przez podmioty zalezne od podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania 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 akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spotki (art. 74 ust. 4 ustawy). Akcjonariusz, ktory w okresie 6 miesiecy po
przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z art. 74 ust. 1 nabyt po cenie wyzszej niz cena okre$lona w tym wezwaniu kolejne akcje tej
spotki w inny sposob niz w ramach wezwan, jest obowigzany, w terminie miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim
osobom, ktore zbyly akcje w tym wezwaniu, z wytgczeniem oséb, od ktérych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku okreslonym
w art. 79 ust. 4.

Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72 ustawy, nie powstaja w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spéki
jako wktadu niepienieznego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spotki (art. 75 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych).

Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych obowigzki wskazane w art. 72 i 73 ustawy nie powstajg w przypadku
nabywania akcji od Skarbu Panstwa w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakorczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa
akeji w wyniku pierwszej oferty publicznej, a zgodnie z art. 75 ust. 3 ustawy obowigzki, o ktorych mowa w art. 72-74 ustawy, nie powstajg
w przypadku nabywania akcii:

- wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktére nie sg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
lub nie sg dopuszczone do tego obrotu,

- od podmiotu wehodzacego w sktad tej samej grupy kapitatowej,
- w trybie okreslonym przepisami prawa upadio$ciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym,

- zgodnie z umowg o ustanowienie zabezpieczenia finansowego zawarta przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie
z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych (Dz.U. nr 91, poz. 871),

- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia
polegajacego na przejeciu na wiasnos¢ przedmiotu zastawu;

- wdrodze dziedziczenia, z wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 ustawy.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obcigzone zastawem, do
chwili jego wygasniecia, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia
finansowego w rozumieniu powotanej wyzej ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Zgodnie z art. 76 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na
zamiang akcji moga, by¢ nabywane wytacznie akcje innej spoftki, kwity depozytowe, listy zastawne, ktore sg zdematerializowane, lub obligacje
emitowane przez Skarb Parstwa, a w przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie pozostate akcje spétki, wezwanie musi
przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3
ustawy.

Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych ogloszenie wezwania nastgpuje po ustanowieniu zabezpieczenia
w wysoko$ci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktdre maja by¢ przedmiotem wezwania, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.
Wezwanie jest oglaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolite]
Polskiej, ktory jest zobowigzany, nie pdzniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow, do réwnoczesnego
zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd oraz spétki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa
notowane dane akcje, i dotaczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust. 2 ustawy). Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne,
chyba Ze po jego ogfoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akcji, a odstapienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie
pozostate akcje tej spdtki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spétki po cenie nie
nizszej niz w tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 ustawy). Po ogloszeniu wezwania podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz zarzad spoki,
ktorej akcji wezwanie dotyczy, przekazuja informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescia, odpowiednio przedstawicielom zaktadowych organizacii
zrzeszajacych pracownikow spotki, a w przypadku ich braku — bezpo$rednio pracownikom (art. 77 ust. 5 ustawy). Po otrzymaniu zawiadomienia
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield moze najpozniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow zgtosic zadanie
wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania lub przekazania wyjasnien dotyczacych jego tresci w terminie okre$lonym
w zgdaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 ustawy). W okresie pomiedzy zawiadomieniem Komisji Papieréw WartoSciowych i Gietd oraz spétki
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje o zamiarze ogtoszenia wezwania a zakoriczeniem wezwania, podmiot
zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego
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z nim porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spdtki moga nabywac akcje spotki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz
w spos6b w nim okreslony i jednoczes$nie nie moga zbywac takich akcji ani zawiera¢ uméw, z ktérych mégtby wynika¢ obowiazek zbycia przez nie
tych akcji w czasie trwania wezwania (art. 77 ust. 4 ustawy).

Cena akcji proponowanych w wezwaniu, o ktorym mowa w art. 72-74 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych, powinna zosta¢
ustalona na zasadach okreslonych w art. 79 ustawy.

Wyliczone wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych, spoczywaja réwniez na:

1) podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég ogdinej liczby glosow w zwigzku z:

zaj$ciem innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego,

— nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spétki publicznej, kwitdw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami
takiej spotki, jak rowniez innych papieréw wartosciowych, z ktdrych wynika prawo lub obowigzek nabycia jej akgji,

- uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego w spdtce kapitatowej lub innej osobie prawnej posiadajacej akcje spotki publicznej lub w innej
spoice kapitatowej badz innej osobie prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujacym,

- dokonywaniem czynnosci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zaj$ciem innego zdarzenia prawnego dotyczacego tego podmiotu
zaleznego;

2) funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogdlinej liczby gloséw okreslonego w tych
przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tacznie przez:
- inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot;

3) podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogéinej liczby gtosow okreslonego w tych przepisach nastepuje
w zwigzku z posiadaniem akciji:
—  przez osobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytaczeniem akcji nabytych w ramach
- wykonywania czynnosci, o ktdrych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

- w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi — w zakresie akcji
wchodzacych w skiad zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zZleceniodawcdw wykonywaé prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

—  przez osobe trzecia, z ktérg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;
4) podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalno$¢ maklerska, ktory w ramach reprezentowania posiadaczy papierow

warto$ciowych wobec emitentow wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli osoba ta nie wydata
wigzacej dyspozyciji co do sposobu gtosowania;

5) wszystkich podmiotach facznie, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotyczacego istotnych spraw spotki, chociazby tylko jeden z tych podmiotow
podjat lub zamierzat podja¢ czynnosci powodujace powstanie tych obowigzkéw;

6) podmiotach, ktére zawierajq porozumienie, o ktorym mowa w pkt 5, posiadajac akcje spétki publicznej, w liczbie zapewniajacej tacznie
osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt 5 i 6 obowigzki moga by¢ wykonywane przez jedng ze stron porozumienia wskazang przez strony porozumienia.
Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt 5, domniemywa sie w przypadku podejmowania czynnosci okre$lonych w tym przepisie przez:

- matzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzefstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w stosunku
przysposobienia, opieki i kurateli,
- osoby pozostajace we wspdlnym gospodarstwie domowym,

- mocodawce lub jego petnomocnika, niebedacego firmg inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych
czynno$ci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych,

- jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
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Ponadto obowigzki wskazane wyzej powstajg rowniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z:

— papierami wartoSciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywa¢ prawo glosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wowczas prawa glosu
uwaza si¢ za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

- akcjami, z ktérych prawa przystugujq danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,

- papierami warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on dysponowa¢ wedtug wiasnego uznania.
Do liczby glosdw, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowiagzkéw:

- po stronie podmiotu dominujacego wlicza sie liczbe gtosdw posiadanych przez jego podmioty zalezne,

- po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalno$¢ maklerska, ktéry wykonuje czynnosci okreslone w pkt 4
powyzej, wlicza sie liczbe gtosow z akcji spotki objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe trzecig - wlicza sie liczbe gloséw
z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub wytgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych obligacje zamienne na akcje spotki publicznej oraz kwity depozytowe
wystawione w zwigzku z akcjami takiej spotki uwaza sie za papiery wartosciowe, z ktérymi wigze sie taki udziat w ogoinej liczbie gtosow, jaka
posiadacz tych papierow wartosciowych moze osiggna¢ w wyniku zamiany na akcje. Przepis ten stosuje sie takze odpowiednio do wszystkich
innych papieréw warto$ciowych, z ktorych wynika prawo lub obowigzek nabycia akcji spotki publiczne;.

Stosownie do art. 90 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych, przepiséw rozdziatu 4 ustawy dotyczacego znacznych pakietow akcii
spotek publicznych, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 ustawy w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie w przypadku nabywania
akciji:

- w trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

- przez firme inwestycyjng w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy
o0 Obrocie Instrumentami Finansowymi, zadan zwigzanych z organizacja rynku regulowanego,

- wramach systemu zabezpieczenia ptynno$ci rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych przez Krajowy Depozyt w regulaminie, o ktorym
mowa w art. 50 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, oraz z wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1
pkt 1 ustawy — w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie réwniez w przypadku porozumien dotyczacych nabywania akcji spétki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spétki zawieranych dla ochrony
praw akcjonariuszy mniejszosciowych, w celu wspélnego wykonania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385
§ 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 Ksh.

Odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw wynikajacych z Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi oraz Ustawy o Ofercie Publicznej i Warunkach Wprowadzania Instrumentéw Finansowych do
Zorganizowanego Systemu Obrotu oraz o spétkach publicznych

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowiazkdw, o ktérych mowa wyzej, w sposob
nastepujacy:

1) na osobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu zamknigtego dokonuje czynno$ci, o ktérych mowa
wart. 159 ust. 1 ustawy, Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do
wysokosci 200.000 ztotych, chyba Zze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi prowadzacemu dziatalno$¢ maklerskg zarzadzanie portfelem
jej papieréw wartosciowych w sposdb, ktdry wytacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje (art. 174 ust. 1 ustawy),

2) na osobe, ktdra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowigzek, o ktorym mowa w art. 160 ust. 1 ustawy, Komisja Papieréw
Warto$ciowych i Gietd moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysoko$ci 100.000 ztotych, chyba Ze osoba ta zlecita
uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalnos¢ maklerska zarzadzanie portfelem jej papieréw warto$ciowych w sposab, ktory wytacza
ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje, albo przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie
dowiedzie¢ o dokonaniu transakciji (art. 175 ust. 1 ustawy).
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Ustawa o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw, o ktérych mowa wyzej,
w sposob nastepujacy:

—_

) zgodnie z art. 89 ustawy prawo gtosu z:

- akcji spdtki publicznej bedacych przedmiotem czynno$ci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujacego osiagniecie lub przekroczenie
danego progu ogélnej liczby gtoséw, jezeli osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych
odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy),

- wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogdinej liczby gloséw nastapito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych
w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 2 ustawy),

- akcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 3 ustawy),

— wszystkich akcji spotki publicznej podmiotu, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw powodujacy powstanie obowigzkow, o ktérych mowa
odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktérych mowa odpowiednio w art. 72
ust. 2 lub art. 73 ust. 2 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkdw okreslonych w tych przepisach (art. 89 ust. 2 ustawy),

- nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostato wykonane wbrew zakazowi — nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg
walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw;

2) zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego, kto:

— nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warunkéw
okreslonych w tych przepisach,

- przekracza okre$lony prog ogoinej liczby gtosow bez zachowania warunkdw, o ktdrych mowa w art. 72-74 ustawy,

- nie zachowuje warunkow, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

- nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73
ust. 2i 3 oraz art. 74 ust. 2 5 ustawy,

- podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogloszenia wezwania przed przekazaniem informacji o tym w trybie art. 77 ust. 2
ustawy,

- whrew zadaniu, o ktdrym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci
wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

- nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3 ustawy,
- W wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje ceng nizsza niz okreslona na podstawie art. 79 ustawy,
- nabywa akcje wiasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz 79 ustawy,

- dopuszcza sig czynow, o ktérych mowa wyzej, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej
0sobowosci prawne;.

Komisja Papieréw WartoSciowych i Gietd moze w drodze decyzji natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 ztotych, przy czym moze by¢ ona
natozona odrebnie za kazdy z czynow okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w skiad porozumienia dotyczacego
nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotyczacego istotnych
spraw spotki. W decyzji, o ktorej mowa, Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub
dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktorych naruszenie byto podstawg natozenia kary pienieznej, i w razie bezskutecznego uptywu tego
terminu powtornie wyda¢ decyzje o natozeniu kary pienigznej.

Obowiazek zgtoszenia zamiaru koncentracji wynikajacy z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw naktada na przedsiebiorcw obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi UOKIK, jezeli
taczny obrot przedsigbiorcow uczestniczacych w koncentracji przekracza rownowartos¢ 50.000.000 euro, w roku obrotowym poprzedzajacym rok
dokonania zgtoszenia (art. 12 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Przy badaniu wysoko$ci obrotu bierze sie pod uwage obrét
przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracii, jak réwniez obrét pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitatowych, do ktérych
nalezq przedsigbiorcy uczestniczacy w koncentracii (art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow).

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwaza si¢ za jej
dokonanie przez przedsigbiorce dominujgcego.
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Obowigzek dokonania zgtoszenia dotyczy miedzy innymi zamiaru:

- przejecia — poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych, catosci lub cze$ci majatku lub w jakikolwiek inny sposéb
— bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo czescig jednego lub wigcej przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsigbiorcow
(art. 12 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow);

— objecia lub nabycia akcji innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie co najmniej 25% gtoséw na walnym zgromadzeniu (art. 12 ust. 3
pkt 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow);

- rozpoczecia wykonywania praw z akcji objetych lub nabytych bez uprzedniego zgtoszenia zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 (art. 12 ust. 3 pkt 3 Ustawy
0 Ochronie Konkurencji i Konsumentow).

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuje, w przypadku przejecia kontroli, objecia lub nabycia akcji innego przedsigbiorcy, powodujacego
uzyskanie co najmniej 25% gltoséw na walnym zgromadzeniu, przejmujacy kontrole, obejmujacy lub nabywajacy akcje.

Zgodnie z art. 13 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:

- jezeli obrét przedsiebiorcy:
— nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli, zgodnie z art. 12 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw,
- ktdrego akcje beda objete lub nabyte, zgodnie z art. 12 ust. 3 pkt 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow,

-z ktérego akcji ma nastgpi¢ wykonywanie praw, zgodnie z art. 12 ust. 3 pkt 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, nie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie réwnowartoSci
10.000.000 euro (art. 13 pkt 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow);

— polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalno$ci
gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsigbiorcow, pod warunkiem ze
odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia, oraz ze:

- instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub

— wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy cato$ci lub czesci przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji (art. 13
pkt 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw);

— polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsiebiorce akcji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on
wykonywat praw z tych akcji, z wylaczeniem prawa do ich sprzedazy (art. 13 pkt 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw);

— nastepujacej w toku postepowania upadiosciowego, z wytgczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejaé kontrole jest konkurentem albo
nalezy do grupy kapitatowej, do ktorej naleza konkurenci przedsigbiorcy przejmowanego (art. 13 ust. 5 Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentow);

- przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowej (art. 13 ust. 6 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw).

Zgodnie z art. 13a Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw postanowien art. 13 ust. 1 nie stosuje sie w przypadku koncentracji, w wyniku
ktérych powstanie lub umocni sie pozycja dominujgca na rynku, na ktérym nastepuje koncentracja. Zgtoszenia dokonuje przedsiebiorca
przejmujacy kontrole, przedsigbiorca obejmujacy lub nabywajacy akcje lub odpowiednio instytucja finansowa albo przedsiebiorca, ktdry nabyt akcje
w celu zabezpieczenia wierzytelnosci.

Prezes UOKIK w drodze decyzji zezwala na dokonanie koncentracji lub odmawia jej dokonania w okoliczno$ciach wskazanych w art. 17-19 Ustawy
o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw. Wydajac zgode Prezes UOKiK moze zobowigza¢ przedsigbiorce lub przedsiebiorcow zamierzajacych
dokona¢ koncentracji do spetnienia okreslonych warunkéw. Decyzje Prezesa UOKIK wygasaja, jezeli koncentracja nie zostanie dokonana w
terminie 3 lat od dnia wydania decyzji, z tym zastrzezeniem, iz Prezes UOKIK moze, na wniosek przedsigbiorcy uczestniczacego w koncentracii,
przedtuzy¢ w drodze postanowienia powyzszy termin o rok, jezeli przedsiebiorca wykaze, Ze nie nastapita zmiana okolicznosci, w wyniku ktdrej
koncentracja moze spowodowac istotne ograniczenie konkurenciji na rynku (art. 21 ust. 1i 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow).
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Regulacje dotyczace obowiazkowych ofert przejecia lub przymusowego wykupu i odkupu
Regulacje dotyczace obowiazkowych ofert przejecia
Regulacje dotyczace wezwan do zapisywania sig na sprzedaz lub zamiang akcji zostaty opisane powyzej w punkcie ,Wezwania do zapisywania sie

na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej”.

Regulacje dotyczace przymusowego wykupu (squeeze out)

Zgodnie z art. 418 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych przepisow o przymusowym wykupie akcji nie stosuje sig do spotek publicznych.

Zgodnie z art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spdtkach Publicznych akcjonariuszowi spdtki publicznej, ktdry samodzielnie lub wspoinie
z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych, osiagnat lub przekroczyt 90% ogoinej liczby gtoséw w tej spétce,
przystuguje prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akgiji.

Cene przymusowego wykupu ustala sie zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych. Nabycie akcji w wyniku
przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktorego skierowane jest zadanie wykupu. Ogloszenie zadania sprzedazy akciji
w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢
przedmiotem przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane za$wiadczeniem banku lub innej instytucii
finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za po$rednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerskg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest obowigzany — nie pdézniej niz na 14 dni roboczych przed rozpoczeciem przymusowego wykupu — do
réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji oraz spétki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg dane akcje,
a jezeli akcje spotki notowane sa na kilku rynkach regulowanych — wszystkie te spétki. Podmiot ten zatacza do zawiadomienia informacje na temat
przymusowego wykupu. Odstapienie od ogtoszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Regulacje dotyczace odkupu (sell out)

Kodeks Spétek Handlowych nie reguluje prawa akcjonariuszy mniejszosciowych spotek publicznych do Zadania odkupu ich akcji przez
akcjonariuszy wiekszo$ciowych.

Zgodnie z art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spotkach Publicznych akcjonariusz spotki publicznej moze zazada¢ wykupienia posiadanych przez
niego akcji przez innego akcjonariusza, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gloséw w tej spélce. Zadanie skiada sie na pismie.
Zadaniu sg obowiazani zado$tuczynié solidarnie akcjonariusz, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogolnej liczby gtosow, jak réwniez podmioty
wobec niego zalezne i dominujace, w terminie 30 dni od dnia jego zgloszenia. Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa réwniez
solidarnie na kazdej ze stron porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spétkach Publicznych, o ile
cztonkowie tego porozumienia posiadajg wspélnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogdlnej liczby gtosow.
Akcjonariusz zadajacy wykupienia akcji uprawniony jest do otrzymania ceny nie nizszej niz okreslona zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie
Publicznej i Spdtkach Publicznych.

Publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta

W ciggu ostatniego roku obrotowego i biezacego roku obrotowego osoby trzecie nie dokonaty publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu
Emitenta.

Podatki potracane u zrodta

Informacje, ktére zostaly zamieszczone w niniejszym punkcie, przedstawiajg ogolne zasady opodatkowania dochodéw z akcji spotek publicznych
obowigzujace w dniu sporzadzenia Prospektu. Inwestorom zaleca si¢ korzysta¢ z fachowej porady doradcy podatkowego lub skonsultowaé sie
z whasciwym urzedem skarbowym.
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Opodatkowanie dochodéw z tytutu dywidendy

Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych z tytutu dywidendy

Na podstawie art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Fizycznych, od uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dochodéw (przychodéw) z tytutu dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej pobiera sie 19 proc. zryczattowany podatek dochodowy.

Zasade powyzszg stosuje sie z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.
Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi
umowanmi jest mozliwe, pod warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydencii.

Zryczattowany podatek dochodowy pobiera sie bez pomniejszania przychodu o koszty jego uzyskania. Dochodow (przychodéw) z przedmiotowych
tytutéw nie taczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogélnych.

Stosownie do art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6éb Fizycznych emitent akcji, dziatajac jako pfatnik, jest zobowigzany pobiera¢
zryczattowany podatek dochodowy od wyptacanej dywidendy.

Opodatkowanie dochodéw 0s6b prawnych z tytutu dywidendy

Na podstawie art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych podatek dochodowy od dochodéw z dywidend oraz innych
przychoddw z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych z siedzibg lub zarzadem na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej ustala si¢ w wysokosci
19% uzyskanego przychodu.

Zasade powyzszg stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.
Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest
mozliwe, pod warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydencii.

Na postawie art. 23 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych przewidziana zostata mozliwo$¢ odliczenia kwoty podatku
uiszczonego od otrzymanych dywidend i innych przychodéw z tytutu udzialu w zyskach osob prawnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej od kwoty podatku naleznego od pozostatych dochodéw osoby prawnej obliczonego na zasadach okreslonych
w przedmiotowej ustawie. W razie braku mozliwosci odliczenia w danym roku podatkowym kwote podatku odlicza sie w nastepnych latach
podatkowych.

Stosownie do art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych emitent akcji dokonujacy wyptaty nalezno$ci z tytutu dywidendy
jest obowigzany jako ptatnik pobiera¢ w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat.

Niezaleznie od powyzszego, na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, jezeli spetnione s facznie nastepujace warunki:

1) wyptacajacym dywidende oraz inne naleznosci z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest spétka bedaca podatnikiem podatku
dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

2) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych jest spdtka podlegajaca w innym
niz Rzeczpospolita Polska paristwie cztonkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym od cato$ci swoich dochodow, bez
wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) spotka bedaca odbiorca dywidendy posiada bezposrednio nie mniej niz 10% akcji® w kapitale spétki, o ktérej mowa w pkt 1,
4) odbiorca dochodow (przychoddw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest:
a) spotka, o ktérej mowa w pkt 2, albo
b) potozony poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad spétki, o ktorej mowa w pkt 2, jezeli osiagniety dochdd (przychad)

podlega opodatkowaniu w tym panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej, w ktorym ten zagraniczny zaktad jest potozony.

Zwolnienie, o ktorym mowa w art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka
uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych posiada udziaty (akcje) w spotce
wyptacajacej te naleznoSci nieprzerwanie przez okres dwach lat.

Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akcji) w wysokosci okreslonej
w ust. 4 pkt 3, przez spotke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw.

3 0d 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2006 roku warunkiem zwolnienia jest posiadanie 20% akcji, od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2008 roku — prég
posiadanych akcji wynosi 15%, od 1 stycznia 2009 roku - limit ten wynosi 10%.
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Dochody ze sprzedazy akcji oraz praw do akcji oferowanych w ofercie publicznej

Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych ze sprzedazy akcii

Stosownie do art. 30 b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych dochody uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych podlegajg podatkowi dochodowemu w wysokosci 19% uzyskanego dochodu. Zasade powyzsza
stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki
podatku wynikajacej z umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest mozliwe pod
warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydencji.

Dochodem, o ktérym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o Uodatku Uochodowym od Osdb Fizycznych, jest réznica miedzy sumg przychodéw
uzyskanych z tytutu odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przychodéw okreslonymi zgodnie z przepisami Ustawy
o0 Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych. Dochodéw z przedmiotowych tytutdw nie faczy sie z pozostatymi dochodami, ktére podlegaja
opodatkowaniu na zasadach ogélnych. Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne zbywanie papieréw wartosciowych, jezeli czynnosci te
wykonywane sg w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik, na podstawie art. 30b ust. 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, jest obowigzany
w rocznym zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, wykaza¢ dochody
uzyskane w roku podatkowym z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych, obliczy¢ i uisci¢ nalezny podatek dochodowy.

Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych ze sprzedazy akcii

Stosownie do art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych dochody osiagane przez osoby prawne ze sprzedazy akcji
podlegajg opodatkowaniu 19 proc. podatkiem dochodowym od oséb prawnych. Zasade powyzszq stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu
podwajnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy o unikaniu podwajnego
opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest mozliwe, pod warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydencii.

Przedmiotem opodatkowania jest dochod stanowiacy réznice pomiedzy przychodem, tj. kwotg uzyskang ze sprzedazy akcji, a kosztami uzyskania
przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie akcji, okreslonymi na podstawie przepiséw Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osbb Prawnych. Dochod ze sprzedazy akcji taczy sie z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogélnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych osoby prawne, ktore sprzedaty akcje, zobowigzane sg do wykazania
uzyskanego z tego tytutu dochodu w sktadanej co miesigc deklaracji podatkowej o wysokosci dochodu lub straty osiagnietych od poczatku roku
podatkowego oraz do wptacania na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od
poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiagnietego od poczatku roku
podatkowego a suma zaliczek zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z Ustawa o Podatku od Spadkow i Darowizn nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny praw majatkowych, w tym
rdwniez praw zwigzanych z posiadaniem akcji, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkow i darowizn, jezeli:

a) w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat migjsce statego
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, lub

b) prawa majatkowe dotyczace akcji s3 wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Wysokos¢ stawki podatku od spadkow i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego osobistego
stosunku pomiedzy spadkobierca i spadkodawca albo pomiedzy darczynicg i obdarowanym.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych sprzedaz papieréw wartosciowych domom maklerskim i bankom
prowadzacym dziataino$¢ maklerska oraz sprzedaz papieréw wartosciowych dokonywana za posrednictwem doméw maklerskich i bankéw
prowadzacych dziatalnos¢ maklerskg zwolniona jest od podatku od czynno$ci cywilnoprawnych.
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ODPOWIEDZIALNOSC PLATNIKA

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst jednolity Dz.U. z 2005 roku nr 8, poz. 60,
ze zm.) platnik, ktéry nie wykonat cigzacego na nim obowiazku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wtasciwym terminie
organowi podatkowemu — odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany, a nie wptacony. Ptatnik odpowiada za te naleznosci catym
swoim majatkiem. Odpowiedzialno$¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepisdw o odpowiedzialnosci 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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INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY AKCJI OFEROWANYCH

Warunki, wielko$¢ i terminy Oferty Akcji Oferowanych

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje sie Akcje Serii F oraz Akcje Sprzedawane (Akcje Oferowane). Zgodnie z uchwatg nr 4/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 29 marca 2006 roku Spétka emituje nie wiecej niz 500.000 Akcji Serii F.
Z Akcjami Oferowanymi nie sg zwigzane obowigzki $wiadczen dodatkowych. Akcje Serii F i Akcje Sprzedawane oferowane sg tacznie w ramach
Oferty bez ich rozroznienia na etapie sktadania zapiséw przez inwestorow. W konsekwencji inwestorom sktadajacym zapisy w ramach Oferty moga,
by¢ przydzielone zaréwno Akcje serii F, jak i Akcje Sprzedawane. Oferta zostata podzielona na dwie transze: Transze Inwestoréw Indywidualnych
i Transze Inwestoréw Instytucjonalnych.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej
po przeprowadzeniu procesu budowania ,ksiegi popytu” na Akcje Oferowane wérod Inwestoréw Instytucjonalnych i po zakonczeniu przyjmowania
zapisow na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Indywidualnych.

Szczegotowy harmonogram Oferty zostat przedstawiony ponize;.

HARMONOGRAM
24 maja 2006 r. Otwarcie Oferty;
od 24 do 29 maja 2006 r. do godz. 15.00 Budowanie ,ksiegi popytu” wéréd Inwestoréw Instytucjonalnych;
od 24 do 29 maja 2006 r. do godz. 15.00 Przyjmowanie zapisow w Transzy Inwestoréw Indywidualnych;
30 maja 2006 r. do godz. 9.00 Ustalenie i podanie do publicznej wiadomosci Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy;
od 30 maja do 31 maja 2006 . Przyjmowanie zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;
31 maja 2006 r. Zamkniecie Oferty;
1 czerwca 2006 . Planowany termin przydziatu Akcji Oferowanych.

Wszystkie wyzej wymienione terminy moga ulec zmianie. W przypadku zmiany terminéw informacja ta zostanie udostepniona do publicznej
wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zmiana terminéw Oferty nie jest
rozumiana jako wycofanie Oferty.

Budowa ,ksiegi popytu” na Akcje Oferowane

W dniach od 24 do 29 maja 2006 r. do godz. 15.00 zostanie przeprowadzona budowa ,ksiegi popyt’u na Akcje Oferowane. Budowa ksiegi popytu
bedzie prowadzona jedynie wsréd Inwestorow Instytucjonalnych zamierzajgcych naby¢ Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych.
Osoby zainteresowane udziatem w procesie budowy ,ksiegi popytu” powinny skontaktowa¢ sie z Oferujgcym. Wyniki budowy ,ksiegi popytu”
zostang wykorzystanie przy ustaleniu Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy. Ustalony przez Emitenta i Sprzedajacego, w porozumieniu z Oferujacym,
Przedziat Cenowy wynosi od 23 zt do 28 zt.

Opis procedury skiadania zapisow

Dziatanie przez petnomocnika

Inwestorzy podczas sktadania zapiséw mogq dziata¢ za posrednictwem wiasciwie umocowanego petnomocnika.

Petnomocnictwo wystawione przez inwestora osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ w domu maklerskim
przyjmujacym zapis. Petnomocnictwo powinno by¢ wystawione w formie pisemnej. Szczegétowe zasady dziatania przez petnomocnika okre$laja
procedury domdw maklerskich, w ktdrych sktadane sa zapisy.

Liczba petnomocnictw posiadanych przez jedng osobe nie jest ograniczona.

Wyciag z wlasciwego rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane o petnhomocniku i inwestorze, z ktérego wynika ich status
prawny, sposdb reprezentacii, a takze imiona i nazwiska oséb uprawnionych do reprezentacji i dokument petnomocnictwa lub ich kopie, pozostaja,
w domu maklerskim przyjmujacym zapis.
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Zwraca si¢ uwage inwestorow na wiasciwe sporzadzenie petnomocnictwa i uiszczenie optaty skarbowej w kwocie 15 zt (ustawa o optacie
skarbowej Dz.U. Nr 86, poz. 960 z dnia 17 pazdziernika 2000 roku).

Petnomocnik poswiadcza w imieniu inwestora odbiér wiasciwych dokumentdw, tj. formularza zapisu i potwierdzenia wptaty.

Zasady sktadania zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych

Osoba uprawniona do ztozenia zapisu w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moze zapisa¢ si¢ na minimum 50 Akcji Oferowanych i maksymalnie
na 500.000 Akcji Oferowanych. Osoba uprawniona do ztozenia zapisu w Transzy Inwestoréw Indywidualnych ma prawo zlozenia wielokrotnego
zapisu na Akcje Oferowane. Zapis na mniej niz 50 Akcji Oferowanych lub zawierajacy cene spoza Przedziatu Cenowego bedzie niewazny. Zapis
na wigcej niz 500.000 Akcji Oferowanych bedzie traktowany jak zapis zlozony na 500.000 akcji. Osoba uprawniona do ztozenia zapisu okre$la
liczbe akji, na jaka sktada zapis, oraz cene z Przedzialu Cenowego, po ktorej gotowa jest obja¢ akcje. Ustalony przez Emitenta i Sprzedajacego,
w porozumieniu z Oferujgcym, Przedziat Cenowy wynosi od 23 zt do 28 zt.

Na dowdd przyjecia zapisu osoba zapisujaca si¢ na Akcje Oferowane ofrzyma jeden egzemplarz zlozonego formularza zapisu. Wszelkie
konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypemienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi osoba zapisujgca sie. Zapis na Akcje
Oferowane jest bezwarunkowy, nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny w terminie zwigzania zapisem, z zastrzezeniem
przypadku opisanego w pkt ,Mozliwo$¢ uchylenia sig od skutkéw prawnych zlozonego zapisu’.

Zasady sktadania zapisow w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych

Osoba uprawniona do zlozenia zapisu w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych ma prawo zltozenia wielokrotnego zapisu na Akcje Oferowane, przy
czym zapis lub zapisy mogq zosta¢ ztozone jedynie na liczbe Akcji Oferowanych wskazang w zaproszeniu do ztozenia zapisu otrzymanym od
Oferujacego.

Na dowdd przyjecia zapisu osoba zapisujgca sie na Akcje Oferowane otrzyma jeden egzemplarz zlozonego formularza zapisu. Wszelkie
konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi osoba zapisujaca sie. Zapis na Akcje
Oferowane jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny w terminie zwigzania zapisem, z zastrzezeniem
przypadku opisanego w pkt ,Mozliwo$¢ uchylenia sie od skutkéw prawnych zloZzonego zapisu’.

Mozliwos¢ uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu

W przypadku, gdy po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy do publicznej wiadomosci zostat udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub
okolicznoci zaistniatych przed dokonaniem przydziatu Akcji Oferowanych, o ktérych Emitent lub Wprowadzajacy powziat wiadomo$¢ przed tym
przydziatem, osoba, ktora zlozyta zapis przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, sktadajac u
Oferujacego o$wiadczenie na pismie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Emitent lub Wprowadzajacy jest obowigzany do
odpowiedniej zmiany terminu przydziatu Akcji Oferowanych w celu umozliwienia inwestorowi uchylenia sie od tych skutkéw prawnych.

Inwestorowi, ktéry ztozyt zapis na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o liczbie oferowanych papieréw
wartosciowych, przystuguje uprawnienie do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu poprzez zlozenie w firmie inwestycyjnej
oferujacej papiery warto$ciowe o$wiadczenia na pismie, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci tej informacji.

Wycofanie lub zawieszenie Oferty przed jej rozpoczeciem

Emitent moze wycofa¢ Oferte Subskrypcji w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane bez podawania
przyczyn. Sprzedajacy moze wycofa¢ Oferte Sprzedazy w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane bez
podawania przyczyn.

Emitent i Sprzedajacy moga zawiesi¢ Oferte w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane bez podawania
przyczyn.

Podjecie decyzji o przesunieciu terminu Oferty moze zosta¢ dokonane bez jednoczesnego wskazania nowych terminéw Oferty. Terminy te Emitent
i Sprzedajacy mogaq ustali¢ pozniej. Zmiana terminéw Oferty nie jest rozumiana jako wycofanie Oferty.

Informacja o przesunieciu Oferty zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami
art. 51 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.
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Wycofanie Oferty po jej rozpoczeciu
Oferte Subskrypciji lub Oferte Sprzedazy, po ich rozpoczeciu, mozna wycofaé jedynie z waznych powodéw.

Do waznych powodow nalezy zaliczy¢ m.in.: (a) nagte i nieprzewidywalne wczesniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub $wiata,
ktdre moga mie¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg dziatalno$¢ Spotki, w tym na prognozy i zapewnienia
przedstawione w Prospekcie przez Zarzad Spotki (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne, powodzie) (b) nagte
i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Spotki.

Informacja o wycofaniu Oferty zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51
Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Redukcja zapisow

Zapisy sktadane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moggq zosta¢ zredukowane tylko w sytuacji wystapienia nadsubskrypciji, 0 czym jest mowa
ponizej w pkt: ,Przydziat w Transzy Inwestorow Indywidualnych w przypadku nadsubskrypcji’, w rozdziale ,Zasady dystrybucii i przydziatu Akcji
Oferowanych”.

Zwrot nadptaconych kwot inwestorom
Zwrot nadpfat zostanie dokonany w terminie 7 dni od dnia przydziatu Akcji Oferowanych. Od kwot terminowo zwrdconych nie przystugujg odsetki
ani zadne odszkodowania.

Minimalna i maksymalna wielko$¢ zapisu

Transza Inwestoréw Indywidualnych

Osoba uprawniona do ztozenia zapisu w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moze zapisa¢ si¢ na minimum 50 Akcji Oferowanych i maksymalnie
na 500.000 Akcji Oferowanych.

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Zapis moze zosta¢ ztozony jedynie na liczbe Akcji Oferowanych wskazang w zaproszeniu do ztozenia zapisu otrzymanym od Oferujacego, przy
czym liczba wskazana w zaproszeniu nie moze by¢ mniejsza niz 1.000 Akcji Oferowanych i wigksza niz liczba Akcji Oferowanych w tej transzy.

Termin na wycofanie zapisu na Akcje Oferowane
Zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny w terminie zwigzania zapisem,
z zastrzezeniem przypadku opisanego w pkt ,Mozliwo$¢ uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu”.

Wnoszenie wptat na Akcje Oferowane oraz dostarczenie papierow warto$ciowych

Transza Inwestoréw Indywidualnych

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Indywidualnych musi by¢ w petni optacony w chwili jego sktadania. Peina wptata na Akcje
Oferowane stanowi iloczyn liczby Akcji Oferowanych objetych zapisem i deklarowanej przez inwestora ceny z Przedziatu Cenowego. Wptata na
Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moze by¢ dokonana gotéwka lub przelewem.

Wptaty w formie przelewu dokonywane sg w polskich ztotych na rachunek Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. nr
25124011121111001002421422 w Banku Pekao S.A., VIII Oddziat w Warszawie, podajac w tresci przelewu: nr zapisu, PESEL, imie, nazwisko,
,wplata na akcje Sfinks Polska S.A.".

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych musi zosta¢ optacony najpdzniej w ostatnim dniu sktadania zapisow w tej
transzy. Petna wptata na Akcje Oferowane w Transzy Inwestordw Instytucjonalnych stanowi iloczyn liczby Akcji Oferowanych wskazanych
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w zaproszeniu do ztoZzenia zapisu otrzymanym od Oferujgcego i Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzedazy. W Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych wpfaty
gotéwkowe nie beda przyjmowane.

Przelewy dokonywane sa w polskich ziotych na rachunek Centralnego Domu Maklerskiego Pekao Spdtka Akcyjna nr
80124011121111001002421305 w Banku Pekao S.A., VIl Oddziat w Warszawie z adnotacjg ,Wpfata na Akcje Oferowane Sfinks Polska S.A.”.

Miejsce przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane
Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych przyjmowane bedg w POK wymienionych w zatgczniku nr 2 do Prospektu.
Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych przyjmowane bedg w CDM Pekao S.A., ul. Wotoska 18, 02-675 Warszawa.

Zapisy na Akcje Oferowane moga by¢ przyjmowane réwniez w innych domach maklerskich, o ile Oferujgcy podpisze z tymi domami stosowne
umowy najpézniej do dnia otwarcia Oferty. W przypadku gdy w ocenie Emitenta oraz Oferujacego informacja o wiaczeniu do przyjmowania zapiséw
innych domoéw maklerskich mogtaby w sposob znaczacy wptyna¢ na ocene Akcji Oferowanych, informacja ta zostanie udostepniona do publicznej
wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Podanie wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci

Doktadne wyniki Oferty zostang przekazane w terminie dwoch tygodni od dnia zamkniecia Oferty, tj. najpozniej w dniu 15 czerwca 2006 r.
Informacja o doj$ciu lub niedojsciu emisji do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego przekazanego do
KPWIG, PAP oraz MTS CeTO S.A. albo GPW zgodnie z postanowieniami art. 56 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Wykonanie praw pierwokupu, zbywalnosé praw do subskrypcji papierow wartosciowych oraz postepowanie
z prawami do subskrypcji papierow wartosciowych, ktore nie zostaty wykonane

Oferta nie zaktada wykonania prawa pierwokupu, zbywalnosci praw do subskrypcji oraz postepowania z prawami do subskrypcji papieréw
warto$ciowych, ktore nie zostaty wykonane.
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Inwestorzy, ktérym oferowane sg Akcje Oferowane
Akcje Oferowane oferujemy:

- Inwestorom Indywidualnym w Transzy Inwestoréw Indywidualnych. Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy
Inwestoréw Indywidualnych, na zasadach okreslonych w Prospekcie, sq osoby fizyczne zaréwno rezydenci, jak i nierezydenci. Zagraniczni
Inwestorzy Indywidualni zamierzajacy naby¢ Akcje Oferowane winni zapozna¢ sie z odpowiednimi przepisami kraju swego zamieszkania.
Zapisy na Akcje Oferowane skiladane przez zarzadzajacych cudzym portfelem papieréw wartosciowych na zlecenie, odrebnie na rzecz
poszczegolnych os6b fizycznych, stanowig w rozumieniu niniejszego Prospektu zapisy odrebnych Inwestoréw Indywidualnych.

- Inwestorom Instytucjonalnym w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych. Inwestorami uprawnionymi do skfadania zapisow na Akcje
Oferowane w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych sg inwestorzy, ktorzy otrzymajg od Oferujacego zaproszenie do ztozenia zapisu.

Akcje Oferowane oferowane sg wytacznie na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej.

Wiadome Emitentowi zamiary znacznych akcjonariuszy lub cztonkéw organéw zarzadzajacych, nadzorczych lub
administracyjnych Emitenta w zakresie uczestnictwa w Ofercie

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Zarzad Spétki znaczacy akcjonariusze nie bedg uczestniczy¢ w dziataniach dotyczacych uczestnictwa
w Ofercie, rozumianej jako obejmowanie/nabywanie Akcji Oferowanych. Zarzad Spotki zwraca uwage na fakt, iz fundusz Polish Enterprise Fund,
bedacy znaczacym akcjonariuszem Spétki, wystepuje w Ofercie w roli Sprzedajacego.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Zarzad Spotki osoby zarzadzajace zamierzajg przystapi¢c do Oferty. Zarzad Spétki nie posiada
informacji na temat zamiaréw osob nadzorujacych i administracyjnych Emitenta dotyczacych uczestnictwa w Ofercie, rozumianego jako
obejmowanie Akcji Oferowanych.

Podziat Oferty na transze
Akcje Oferowane oferowane sg w dwoch transzach:

- w Transzy Inwestoréw Indywidualnych;

- w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych.

Akcje Serii F i Akcje Sprzedawane oferowane sa tacznie w ramach Oferty bez ich rozréznienia na etapie sktadania zapiséw przez inwestorow.
W konsekwencji inwestorom sktadajacym zapisy w ramach Oferty mogg by¢ przydzielone zaréwno Akcje Serii F, jak i Akcje Sprzedawane. Zgodnie
z uchwatg nr 4/2006 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 29 marca 2006 roku Spotka emituje nie wiecej niz
500.000 Akcji Serii F.

Informacja o ostateczne;j liczbie Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegoinych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie
z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej po przeprowadzeniu budowy ,ksiegi popytu” wéréd Inwestoréw Instytucjonalnych oraz po zakoniczeniu
przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych.

Inwestorowi, ktéry ztozyt zapis na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o liczbie oferowanych papieréw
wartosciowych, przystuguje uprawnienie do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu poprzez ziozenie w firmie inwestycyjnej
oferujacej papiery warto$ciowe o$wiadczenia na pismie w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci tej informacii.

Kiedy moze dojs¢ do zmiany wielko$ci transz (claw-back)

Emitent i Sprzedajacy zastrzegajq sobie mozliwo$¢ dokonania przesunie¢ pomiedzy transzami po zakoriczeniu przyjmowania zapisow w tych
transzach, z zastrzezeniem, ze w tym przypadku moga zosta¢ przesuniete jedynie Akcje Oferowane niesubskrybowane przez inwestoréw w danej
transzy, pod warunkiem ze w drugiej transzy popyt zgtoszony przez inwestoréw na Akcje Oferowane przewyzsza ich podaz.
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Przydziat w Transzy Inwestoréw Indywidualnych

Akcje Oferowane zostang przydzielone tym Inwestorom Indywidualnym, ktérzy prawidtowo ztozyli zapis i optacili go po cenie réwnej lub wyzszej od
Ceny Sprzedazy/Ceny Emisyjnej. Jezeli liczba akcji, na ktére dokonano zapiséw, nie przekroczy liczby Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow
Indywidualnych, inwestorom zostang przydzielone akcje w liczbie wynikajacej ze ztozonych i optaconych zapisow. Jezeli liczba akcji, na ktére
dokonano zapiséw, przekroczy liczbe Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Indywidualnych, przydziat akcji zostanie dokonany na zasadach
proporcjonalnej redukcji. Utamkowe cze$ci akcji nie bedq przydzielane. Akcje nieprzyznane w wyniku zaokraglen zostang przydzielone kolejno
inwestorom, ktorzy dokonali zapisu na najwigksza liczbe Akcji Oferowanych, a w przypadku réwnych zapiséw, o przydziale zadecyduje losowanie.

W pierwszej kolejno$ci przydzielane bedg Akcje Serii F, a nastepnie Akcje Sprzedawane.

Preferencyjne traktowanie inwestorow

Transza Inwestoréw Indywidualnych

Dokonujac przydziatu, nie bedziemy preferencyjnie traktowaé¢ zadnych inwestoréw lub tez jakichkolwiek grup powigzanych.

Transza Inwestorow Instytucjonalnych

Uprawnionymi do zlozenia zapisu na Akcje Oferowana beda jedynie inwestorzy, ktérzy otrzymajg od Oferujacego zaproszenie do ztozenia zapisu
na Akcje Oferowane. Akcje Oferowane zostang przydzielone w pierwszej kolejnosci Inwestorom Instytucjonalnym, ktérzy wzieli udziat w budowie
Lksiegi popytu” na Akcje Oferowane, a nastepnie pozostatym Inwestorom Instytucjonalnym. Inwestorowi Instytucjonalnemu, ktéry wzigt udziat
w budowie ,ksiegi popytu” zostang przydzielone akcje w liczbie wskazanej w zaproszeniu, pod warunkiem ztozenia i optacenia przez niego zapisu
na takg wiasnie liczbe akcji. Pozostalym Inwestorom Instytucjonalnym, ktérzy ziozyli i opfacili zapis na Akcje Oferowane, akcje zostang
przydzielone wedtug uznania Emitenta i Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujacym.

W pierwszej kolejno$ci przydzielane bedg Akcje Serii F, a nastepnie Akcje Sprzedawane.

Uzaleznienie od tego, przez jaki podmiot lub za posrednictwem jakiego podmiotu jest dokonywany przydziat,
zapisy lub przyjmowanie deklaracji

Posredniczy¢ w budowie ,ksiegi popytu” na Akcje Oferowane, przyjmowaniu zapisow oraz w przydziale Akcji Oferowanych bedzie Centralny Dom
Maklerski Pekao S.A. W budowie ,ksiegi popytu” oraz przyjmowaniu zapiséw moga uczestniczy¢ rowniez inne domy maklerskie, o ile Oferujacy
podpisze z tymi domami stosowne umowy najpézniej odpowiednio do dnia rozpoczecia budowy ,ksiegi popytu” lub do dnia otwarcia Oferty.

Minimalna wielko$¢ pojedynczego przydziatu w ramach Transzy Inwestoréw Indywidualnych

Nie przewidujemy minimalnego przydziatu w Ofercie.

Warunki zamknigcia Oferty, najwczesniejszy mozliwy termin jej zamkniecia

Warunkiem zamkniecia Oferty jest subskrybowanie i nalezyte optacenie co najmniej 400.000 Akcji Serii F. Najwczes$niejszym mozliwym terminem
zamkniecia Oferty jest dzien 1 czerwca 2006 r. O zamknieciu Oferty i jej wynikach Emitent poinformuje najp6zniej w pierwszym dniu
przypadajacym po dniu, w ktorym zostata zamknigta Oferta. Informacja zostanie przekazana do publicznej wiadomosci zgodnie z postanowieniami
art. 56 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Dopuszczalno$é sktadania wielokrotnych zapisow

Transza Inwestoréw Indywidualnych

Kazdy Inwestor Indywidualny ma prawo do ztozenia dowolnej liczby zapisow.

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Osoba uprawniona do ztozenia zapisu w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych ma prawo do zlozenia wielokrotnego zapisu na Akcje Oferowane,
przy czym zapis lub zapisy moga zosta¢ ztozone jedynie na liczbg Akcji Oferowanych wskazang w zaproszeniu do zfozenia zapisu otrzymanym od
Oferujacego.
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Zawiadomienie o liczbie przydzielonych akcji oraz rozpoczecie obrotu papierami wartosciowymi

Inwestor w momencie skfadania zapisu na Akcje Oferowane musi zlozy¢ deklaracje deponowania Akcji Oferowanych na rachunku papieréw
wartosciowych. Dom maklerski prowadzacy jego rachunek papieréw wartosciowych przesle informacje o zapisaniu Akcji Oferowanych na
rachunku papieréw wartosciowych Inwestora w terminie przewidzianym w regulaminie tego domu maklerskiego.

Planujemy, iz pierwsze notowanie Akcji Sprzedawanych i Praw do Akcji Serii F na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. bedzie
miato miejsce w czerwcu 2006 r. Natomiast pierwsze notowanie Akcji Serii F nastapi niezwlocznie po uzyskaniu przez Spétke postanowienia sadu
o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii F.

Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu typu green shoe

Oferta nie zaktada mozliwosci nadprzydzialu lub opcji dodatkowego przydziatu typu green shoe.

CENA

Metoda okreslenia Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy oraz osoby odpowiedzialne za ustalenie ceny

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone w dniu 30 maja 2006 roku. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone odpowiednio
przez Zarzad i Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujgcym na podstawie wynikéw budowy ,ksiegi popytu” przeprowadzonej wsrod Inwestorow
Instytucjonalnych oraz z uwzglednieniem popytu zgtoszonego przez Inwestordw Indywidualnych i zadeklarowanych przez nich cen. Podczas
budowy ,ksiegi popytu” Oferujacy bedzie badat poziom zainteresowania Inwestoréw Instytucjonalnych oraz wrazliwo$¢ cenowa, popytu. Cena
Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone na podstawie nastepujacych kryteriéw: (a) poziomu zainteresowania Ofertq zgtoszonego przez
Inwestoréw Instytucjonalnych w ramach budowy ,ksiegi popytu” i przez Inwestorow Indywidualnych w trakcie sktadania zapiséw, (b) badaniu
wrazliwo$ci cenowej popytu, (c) aktualnej sytuacji panujacej na rynkach finansowych, w tym na GPW.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy bedg réwne i jednakowe dla obydwu transz. Decyzja o Cenie Emisyjnej zostanie podjeta przez Zarzad w formie
uchwaty, natomiast decyzja o Cenie Sprzedazy zostanie podjeta przez Sprzedajacego w formie o$wiadczenia.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zawiera¢ si¢ bedzie w podanym w Prospekcie Przedziale Cenowym, przy czym gérna granica widetek cenowych
stanowi¢ bedzie cene maksymalna.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z postanowieniami art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Koszty i podatki, ktére musi ponie$¢ inwestor zapisujacy sie na Akcje Oferowane

Ztozenie zapisu na Akcje Oferowane nie skutkuje opodatkowaniem tej transakcji podatkiem dochodowym. W $wietle postanowien Ustawy
o0 Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych oraz Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, wydatek na nabycie akcji stanowi koszt
uzyskania przychodu, ktéry bedzie zrealizowany dopiero przy zbyciu tych akcji (zasady dotyczace opodatkowania dochodow ze sprzedazy akcji sa,
wskazane w czesci ,Informacje o Akcjach Oferowanych i dopuszczanych do obrotu”).

Stosownie do postanowien art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnoéci Cywilnoprawnych sprzedaz papieréw wartosciowych domom maklerskim
i bankom prowadzacym dziatalno$¢ maklerskg oraz sprzedaz papieréw warto$ciowych dokonywana za po$rednictwem domdéw maklerskich lub
bankéw prowadzacych dziatalno$¢ maklerska jest zwolniona z podatku od czynnosci cywilnoprawnych, co oznacza, ze ztozenie zapisu na Akcje
Oferowane nie bedzie skutkowa¢ opodatkowaniem w zakresie podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Dom maklerski przyjmujacy zapisy nie bedzie pobierat prowizji od ztozonego zapisu.

Zasady podania do publicznej wiadomos$ci Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostanie podana do publicznej wiadomos$ci zgodnie z postanowieniami z art. 54 ust.3 Ustawy o Ofercie
Publiczne;.

Prawo poboru i uzasadnienie jego cofniecia

Na podstawie uchwaty nr 4/2006 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 29 marca 2006 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze publicznej emisji Akcji Serii F z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy dotychczasowi akcjonariusze
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zostali w cato$ci pozbawieni prawa poboru Akcji Serii F. Tre$¢ ww. uchwaty przedstawiona jest powyzej w pkt ,Przepisy prawne, na mocy ktorych
zostaly utworzone te papiery wartoSciowe” w rozdziale ,Informacje o Akcjach Oferowanych i dopuszczanych do obrotu”. Pozbawienie
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Akcji Serii F umozliwi w ramach Oferty nabycie tych akcji przez nowych inwestorow, ktérzy w ten
sposdb stang sie beneficjentami tego ww. wytaczenia prawa poboru.

Cena Emisyjna Akcji Serii F zostanie ustalona w ramach Oferty przy uwzglednieniu wynikow budowy ,ksiegi popytu”.

Ponizej przedstawiamy nasza opinie, ktéra uzasadnia powody pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Akcji Serii F oraz
wskazuje sposob ustalenia Ceny Emisyjnej tych akcji. Opinie te przedstawilismy Walnemu Zgromadzeniu Spétki w dniu 29 marca 2006 roku.

Uzasadnieniem pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w cato$ci prawa poboru Akcji Serii F jest fakt, iz zostang one zaoferowane do objecia
inwestorom zewnetrznym w drodze subskrypcji otwartej w ramach oferty publicznej, ktora jest najlepszym sposobem pozyskania $rodkow
finansowych potrzebnych Spdice oraz umozliwi wzrost pozycji Spétki na rynku, podniesienie wiarygodnosci i zwiekszenie dynamiki rozwoju.
Przyznanie uprawnienia do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii F Zarzadowi Spotki jest uzasadnione koniecznoscig uwzglednienia przy ustalaniu
ceny emisyjnej warunkéw rynkowych bezposrednio przed rozpoczeciem subskrypcji akcji w ramach publicznej oferty na podstawie budowania
LKsiegi popytu”.

Transakcje przeprowadzone na Akcjach w ciggu ostatniego roku

W ciggu ostatniego roku Akcje Emitenta byty przedmiotem obrotu na MTS-CeTO S.A.
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Nazwa i adres koordynatora Oferty

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wotoskiej 18, 02-675 Warszawa, w ramach Oferty petni funkcje koordynatora
Oferty i jest odpowiedzialny za plasowanie Oferty na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran”.

W zwigzku z Ofertg nie bedzie zawierana umowa gwarancyjna.

Nazwa i adres agenta ds. ptatnosci i podmiotu $wiadczacego ustugi depozytowe

Agentem ds. ptatno$ci i podmiotem $wiadczacego ustugi depozytowe jest Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A. z siedzibg w Warszawie,
przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

DOPUSZCZENIE AKCJI OFEROWANYCH DO OBROTU NA GPW

Dopuszczenie oraz wprowadzenie Akcji Oferowanych do obrotu na GPW, z uwzglednieniem ich dystrybucji na
rynku regulowanym

Akcje Oferowane bedg przedmiotem naszego wniosku o ich dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na GPW (rynek podstawowy). Spétka dotozy
wszelkich staran, aby Akcje Oferowane w mozliwie jak najkrotszym terminie od dnia przydziatu wprowadzi¢ do obrotu na GPW. Wedtug oceny
Spotki dopuszczenie Akcji Sprzedawanych oraz Praw do Akcji Serii F moze nastapi¢ w czerwcu 2006 r. Jednocze$nie Zarzad jest $wiadomy, ze
dopuszczenie akcji do obrotu na GPW w znacznej mierze zalezy od spetnienia przez Spdtke warunkow, jakie wyznaczajg regulacie GPW. Nalezy
podkreslic, iz do czasu zarejestrowania przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii F w obrocie na GPW
bedg Prawa do Akcji Serii F. Niezwlocznie po zarejestrowaniu podwyzszenia ww. kapitatu Zarzad Spétki ztozy odpowiednie dokumenty do GPW
celem zakonczenia notowania Praw do Akcji Serii F i rozpoczecia notowania Akcji Serii F.

Rynki, na ktérych dopuszczone sa do obrotu akcje tej samej klasy co Akcje Oferowane

Obecnie Akcje Spotki sg przedmiotem obrotu na rynku MTS-CeTO.

Podmioty posiadajace wiazace zobowiazanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym

Zaden z podmiotéw nie posiada zobowiazania do dziatania jako poérednik w obrocie na rynku wtmym, zapewniajac plynno$¢ akcji Emitenta za
pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy (bid i offer).

Dziatania stabilizujace cene w zwiazku z Ofertg

W ramach Oferty nie zostanie udzielona opcja nadprzydziatu. Ponadto nie bedziemy podejmowac zadnych dziatan stabilizujgcych Ceng Emisyjna,
w tym rowniez zleca¢ podjecie takich dziatan innym osobom.
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INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OBJETYCH SPRZEDAZA

Imie i nazwisko lub nazwa i adres miejsca pracy lub siedziby osoby lub podmiotu oferujgcego papiery wartosciowe do sprzedazy, charakter
stanowiska lub innych istotnych powiazan, jakie osoby sprzedajace miaty w ciggu ostatnich trzech lat z emitentem papieréw warto$ciowych lub jego
poprzednikami albo osobami powigzanymi

Wiascicielem papierow warto$ciowych objetych sprzedazg jest Polish Enterprise Fund IV L.P. z siedzibg w Jersey City, 1 Exchange Place, Suite
1000, New Jersey 07372, USA. W ciagu ostatnich 3 (trzech) lat przedstawiciele Polish Enterprise Fund IV L.P. — Pan Jacek Siwicki, Pan Jacek
Wozniak i Pan Piotr Augustyniak penili funkcje cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta. Pan Jacek Siwicki, Pan Jacek Wozniak pierwszy raz zostali
powotani do petnienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej uchwatg WZA nr 3 z dnia 30 lipca 2002 roku. Panowie Jacek Siwicki i Jacek Wozniak
nadal petnig funkcje czlonkéw Rady Nadzorczej, co zostato oméwione w punkcie ,Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla”. Pan Piotr Augustyniak réwniez zostat powotany uchwatg z dnia 30 lipca 2002 roku do petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej, przy czym zostat odwotany w dniu 19 wrze$nia 2003 roku w trybie o$wiadczenia ztozonego przez Polish Enterprise Fund IV, LP.

Liczba i rodzaj papieréw wartosciowych oferowanych przez kazdego ze sprzedajacych wiascicieli papieréw warto$ciowych.

Polish Enterprise Fund IV L.P. oferuje do sprzedazy 2.779.622 Akcji Sprzedawanych. Akcje Sprzedawane sg akcjami na okaziciela.

Umowy zakazu sprzedazy akciji typu ,lock-up”. Strony, ktorych to dotyczy. Tre$¢ umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego zakazem
sprzedazy.

Zgodnie z § 9 Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 lipca 2002 roku zawartej pomigdzy panem Tomaszem Morawskim a Polish Enterprise Fund IV L.P.
w okresie, w ktorym Polish Enterprise Fund IV L.P. pozostaje akcjonariuszem Emitenta, pan Tomasz Morawski nie moze zby¢ wiecej niz 24,9%
akcji Spotki. Poniewaz Tomasz Morawski zbyt juz wspomniane 24,90% akcji Emitenta, nie moze on zatem juz zbywac zadnych posiadanych przez
niego akcji Emitenta. Umowa Inwestycyjna zostata oméwiona w podpunkcie ,Ograniczenia w swobodzie przenoszenia papierow wartosciowych”.

KOSZTY OFERTY

Z uwagi, iz Przedziat Cenowy Akcji Oferowanych wynosi od 23 zt do 28 zt za jedng akcje szacunkowe wplywy pieniezne netto z tytutu emisji Akcji
Serii F wyniosg od 9.200 tys. zt (przy emisji 400.000 Akcji Serii F po cenie 23 zt za akcje) do 14.000 tys. zt (przy emisji 500.000 Akcji Serii F po
cenie 28 zt za akcje). Informacje o doktadnych wptywy pieniezne netto z tytutu emisji Akcji Serii F Spétka przekaze do publicznej wiadomosci
w trybie raportu biezacego niezwtocznie po zamknieciu odpowiednio Oferty, zgodnie z postanowieniami art. 56 ustawy o ofercie publicznej.

taczna wielko$¢ wszystkich kosztow Oferty wynosi okoto 2.415 tys. zt (przy uwzglednieniu zarowno emisji Akcji Serii F, jak réwniez sprzedazy
Akcji Sprzedawanych).

ROZWODNIENIE
Liczba akcji na Walnym Zgromadzeniu % gtosow i akcji na Walnym Zgromadzeniu
Nazwa akcjonariusza
przed Oferta po Ofercie* przed Oferta po Ofercie*

Tomasz Morawski 4132434 4132434 47,06 4453
Polish Enterprise Fund 2779622 0 31,66 0,00
AIG OFE 760 000 760 000 8,66 8,19
Pozostali 1108 895 4604 517 12,63 49,61
Razem 8780 951 9280 951 100% 100%

* Przy zalozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang objete/nabyte w Ofercie

94 Prospekt Emisyjny Sfinks Polska S.A.



ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE
ORAZ 0SOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

Czionkowie organu zarzadzajacego Emitenta

Organem zarzadzajacym Emitenta jest Zarzad. W sktad Zarzadu wchodzg nastepujace osoby:

Pan Piotr Mikotajczyk — Prezes Zarzadu

Pan Przemystaw Szymanski - Wiceprezes Zarzadu

Pan Michat Seider — Cztonek Zarzadu

Piotr Mikotajczyk — Prezes Zarzadu

Adres miejsca pracy: al. KoSciuszki 80/82, 90-437 £6dz

Wiek: 50 lat

Wyksztatcenie:

Ukoriczyt studia, uzyskujag tytut magistra na Wydziale Matematyczno-Fizyczno-Chemicznym Uniwersytetu Slaskiego, specjalnosé fizyka.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska:

Okres

1978 r.-1980 .

1980r.-1982r.

1982r.-1984 r.

1984 r.-1990 .

1991 r.-1991r.

1991r.-1993r.

czerwiec 1993 r. — luty 1994 r.

luty 1994 r. — wrzesien 1995 .
pazdziernik 1995 r. — grudzien 1996 r.
grudzien 1996 r. — pazdziernik 1999 r.
pazdziernik 1999 r. — listopad 2000 r.
od 12 grudnia 2000 r.

Miejsce zatrudnienia

Instytut Metali Niezelaznych

Instytut Elektrotechniki

Zaktady Hydrauliki Sitowej

Zaktad Robot Wysokosciowych

P.W. Janfart, Sp. z 0.0.

P.W. Janfart Sp. z 0.0.

J.J. Darboven

Goodmark S.A.

Trinity Management Sp. z 0.0., Warszawa
Trinity Management Sp. z 0.0., Warszawa
Top-2000 Sp. z. 0.0.

Sfinks Polska S.A., £6dz

Wedle ztozonego o$wiadczenia pan Piotr Mikotajczyk:

Stanowisko

Pracownik techniczny
Asystent n-b

Kierownik

Wiasciciel

Kierownik Dziatu Handlu
Wiceprezes Zarzadu
Dyrektor Oddziatu

Prezes Zarzadu

Kierownik Departamentu
Wicedyrektor Departamentu
Dyrektor Zarzadzajacy ds. Produkcji

Prezes Zarzadu

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

- nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

- w okresie petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Wroctawskich Zaktadéw Wyrobow Papierowych S.A., wyrokiem Sadu Rejonowego dla
miasta Wroctawia z dnia 29 lipca 2004 roku zakonczono postepowanie upadiosciowe Wroctawskich Zaktadéw Wyrobéw Papierowych S.A..
Postanowienie o ogloszeniu upadio$ci zostalo wydane w dniu 12 maja 1998 r. przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej Wydziat VIII
Gospodarczy ds. Upadio$ciowo-Ukladowych (Sygn. akt VI U 27/98). Syndykiem wyznaczono Grazyne Dabrowska-Kauf. Postepowanie
upadiociowe ukoriczone na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Wroctawia-Fabrycznej Wydziat VIl Gospodarczy
ds. Upadto$ciowo-Uktadowych z dnia 29 lipca 2004 r. W dniu 13 wrzes$nia 2004 r. dokonano wpisu informacji o zakoficzeniu postepowania
upadtosciowego oraz dokonano wykreslenia wszystkich wpiséw z rejestru przedsiebiorcow (Sygn. akt WR. VI Ns-Rej KRS/13716/4/666).

Sfinks Polska S.A.
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Spotka byta wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej pod nr KRS
0000145170.

— w okresie ostatnich pieciu lat nie byl, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych,

— nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem nie wystepuja powigzania rodzinne pomiedzy panem Piotrem Mikotajczykiem a innymi czionkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Przemystaw Szymanski — Wiceprezes Zarzadu

Adres miejsca pracy: al. Kosciuszki 80/82, 90-437 Lodz
Wiek: 50 lat

Wyksztatcenie:

Ukonczyt studia na Wydziale Prawa Uniwersytetu todzkiego (mgr prawa). Nastepnie odbyt w Sadzie Wojewddzkim w todzi 2-letnig etatowq
aplikacje sedziowskq zakonczong egzaminem sedziowskim. Uczestniczyt réwniez w wielu szkoleniach oraz kursach, jak rdwniez w
Podyplomowych Studiach Prawa Podatkowego i Gospodarczego oraz kursie maklerskim.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska:

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1979r.-1982r. Sad Wojewodzki w Lodzi aplikant sadowy

1983 r.-1990 r. Biuro Handlu i Po$rednictwa w Obrocie Nieruchomosciami wiasna dziatalno$¢ gospodarcza

1990 r.-1991 . Biuro Po$rednictwa i Obrotu Nieruchomo$ciami wiasciciel

1991r.-1993 r. Interabra Sp. z 0.0. w Lodzi, Biuro Prawne prawnik

1993 r.-1999 . TORO Sp. z 0.0. w Lodzi Prezes Zarzadu

1995r.-1998 r. Movie Max Sp. z 0.0. w Lodzi Prezes Zarzadu

1996 r. OCMER Sp. z 0.0. w Lodzi Prezes Zarzadu

1999 r.-2006 r. Concept Consulting Sp. z 0.0. w Lodzi Prezes Zarzadu

0Od 1999r. Sfinks Polska S.A. w Lodzi Cztonek Zarzadu, Wiceprezes Zarzadu

Wedle o$wiadczenia pan Przemystaw Szymariski:

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
- wokresie poprzednich pieciu lat petnit funkcje Prezesa Zarzadu w spétce Concept — Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi,

— w okresie ostatnich pieciu lat nie byl, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych,

— nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

— W ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego
kadenciji znalazly sie w stanie upadto$ci lub likwidacji, lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacii
zwigzkowych);

- nie otrzymat sqdowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem nie wystepuja powigzania rodzinne pomiedzy panem Przemystawem Szymanskim a innymi cztonkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.
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Michat Seider — Czionek Zarzadu

Adres miejsca pracy: al. Kosciuszki 80/82, 90-437 £odz
Wiek: 33 lata

Wyksztatcenie:

Ukoniczyt studia na Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu todzkiego (kierunek: bankowos¢ i finanse) (mgr ekonomii). Ukonczyt
rowniez 2-letni program Maryland State University i Uniwersytetu tddzkiego, uzyskujac tytut MBA. Ponadto ukoficzyt wiele kursow i szkolen
specjalistycznych z zakresu finanséw i zarzadzania. Posiada uprawnienia do ustugowego prowadzenia ksigg rachunkowych nadane przez
Ministerstwo Finansow.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

19961997 r. Coats Poland Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi Specjalista ds. kosztow

19972001 r. Ermnst & Young Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie Konsultant i Supervisor

20012003 r. Ocmer Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi Dyrektor Finansowy

od 2002r. Sfinks Polska S.A. w Lodzi Dyrektor Finansowy

od lutego 2006 r.  Sfinks Polska S.A. w Lodzi Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe

Wedle o$wiadczenia, pan Michat Seider:

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza ,Sfinks Polska” S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

— w okresie ostatnich pieciu lat nie byl, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych.

- nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

- w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktdrej mowa w pkt. 14.1 lit d zatgcznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego
kadenciji znalazly sie w stanie upadto$ci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

— nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

— nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem nie wystepuja powigzania rodzinne pomigdzy panem Michatem Seiderem a innymi cztonkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Czionkowie organu nadzorczego Emitenta

Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza. W sktad Rady Nadzorczej wchodzg nastepujace osoby:
Pan Tomasz Morawski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Jacek Wozniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Mirostaw Garbacz — Czlonek Rady Nadzorczej

Pan Jan Kowalczyk — Czlonek Rady Nadzorczej

Pan Jacek Siwicki — Cztonek Rady Nadzorczej
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Pan Tomasz Morawski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Adres miejsca pracy: al. Kosciuszki 80/82, 90-437 L6dz (adres miejsca prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej)
Wiek: 50 lat

Wyksztatcenie:
Ukoniczyt studia na Politechnice Warszawskiej, Wydziat Inzynierii Ladowe;.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1982r.-1985r. Firma Budowlana wiasciciel

1985r.-1999r. Spotka INTERABRA TRADING B.V. Holandia Dyrektor Zarzadzajacy

1995 r.-2000 r. dziatalno$¢ gospodarcza SFINKS wiasciciel

1999 r.-2001 r. OCMER Sp. z 0.0. w Lodzi, Prezes Zarzadu

od 2000 r. Sfinks Polska S.A. Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wedle o$wiadczenia pan Tomasz Morawski:

- wokresie ostatnich pieciu lat byt wspdlnikiem/cztonkiem organdéw administracyjnych/zarzadzajacych/nadzorczych nastepujacych spétek: TEEM
Development Sp. z 0.0. — udziatowiec, OCMER Sp. z 0.0. — udziatowiec, Concept Consulting Sp. z 0.0. — udziatowiec, Farmaco Sp. z 0.0.
- udziatowiec; w dalszym ciggu jest udziatowcem wymienionych spotek,

— w okresie ostatnich pieciu lat nie byl, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych.

— W ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
- nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

- nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem nie wystepujg powigzania rodzinne pomiedzy panem Tomaszem Morawskim a innymi cztonkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Pan Jacek Wozniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Adres miejsca pracy: Enterprise Investors Sp. z 0.0., ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa
Wiek: 38 lat

Wyksztatcenie:
Ukoniczyt studia na Uniwersytecie Gdanskim, Wydziat Ekonomiki i Organizacji Handlu Zagranicznego.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1992 r.-1994 r. Arthur Andersen Sp. z 0.0., Warszawa Konsultant

1994 r.-1995r. Company Assistance Sp. z 0.0., Warszawa Kierownik Projektu
1995 r.-2000 r. Trinity Management Sp. o0.0., Warszawa Dyrektor Inwestycyjny
0d 2000. Enterprise Investors Sp. z 0.0., Warszawa Partner

Wedle o$wiadczenia pan Jacek Wozniak:

— w okresie ostatnich pieciu lat byt czionkiem organéw nadzorczych w nastepujacych spétkach: Gamet Sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu
- Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Haste International Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Sfinks Polska
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S.A. z siedzibg w todzi — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Agros Nova Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Sonda S.A. z siedziba
w Warszawie, AB S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Pharmag S.A. z siedzibg w Gdansku, Kruk S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Global Hotels
Development Group Poland S.A. z siedzibg w Warszawie, Fabryka Opakowan Blaszanych Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku; nadal jest
cztonkiem organéw nadzorczych nastepujacych spotek: Sfinks Polska S.A. z siedzibg w Lodzi — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Gamet
Sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Kruk S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Fabryka Opakowan Blaszanych
Sp. 2 0.0. z siedzibg w Gdansku,

w okresie petienia funkcji czlonka Rady Nadzorczej ,Global Hotels Development Group Poland” S.A. w Warszawie, na wniosek Zarzadu
Global Hotels Development Group Poland S.A., Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVII Gospodarczy postanowieniem z dnia
14 kwietnia 2003 r. ogtosit upadto$¢. Postanowieniem z dnia 24 lutego 2006 r. Sad zezwolit na dalsze prowadzenie dziatalnosci gospodarczej
przez Syndyka do czasu sprzedazy przedsiebiorstwa Spétki. Postepowanie upadtosciowe w toku,

w okresie ostatnich pieciu lat nie byt, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspolnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych.

nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacii
zwigzkowych);

nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem nie wystepuja powigzania rodzinne pomiedzy panem Jackiem Wozniakiem a innymi cztonkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Mirostaw Garbacz — Cztonek Rady Nadzorczej

Adres miejsca pracy: Isacom Sp. z 0.0., ul. Chro$cickiego 93/105, 02-414 Warszawa

Wiek: 55 lat

Wyksztatcenie:
Ukonczyt Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny Uniwersytetu tddzkiego i uzyskat tytut magistra ekonomii.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska:

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1973 r.-1978 . ZPHZ TEXTILIMPEX, L6dz handlowiec

1978 r.-1982r. Biuro Radcy Handlowego przy Ambasadzie PRL, Islamabad attache

1982r.-1988 r. TEXTILIMPEX, Lodz kierownik dziatu og6inoekonomicznego
1988 r.-1992r. Biuro Tekstylne todzkich spdtek tekstylnych w Helsinkach dyrektor

1992 r.-1993 r. Maxa Co. Ltd, Lodz dyrektor zarzadzajacy

1992 r.-1993 r. INTERABRA Sp. z 0.0., L8dZ doradca

199 . ER-mit sp. z 0.0., L8dz dyrektor handlowy

1993 r.-2003 r. wiasna dziatalno$¢ gospodarcza

2003 r.-2004 r. Isacom Sp. z 0.0., Warszawa wspdlnik i cztonek Rady Nadzorczej
od 2003 r. ACNET Sp. z 0.0., Warszawa czlonek Rady Nadzorczej

0d 2003 r. Sfinks Polska S.A., L6dz sekretarz Rady Nadzorczej

od 2004 r. ISACOM Sp. z 0.0., Warszawa

wspdlnik i wiceprezes Zarzadu,
dyrektor ds. finansowo-administracyjnych

Wedle o$wiadczenia pan Mirostaw Garbacz

petni funkcje wiceprezesa zarzadu i dyrektora ds. finansowo-administracyjnych Isacom Sp. z 0.0., ul. Chroscickiego 93/105, 02-414 Warszawa
nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;

w okresie ostatnich pieciu lat nie byt, poza spotkami wskazanymi powyzej, czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych;
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nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji czionka organdw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego
kadenciji znalazly sie w stanie upadto$ci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem nie wystepujg powigzania rodzinne pomiedzy panem Mirostawem Garbaczem a innymi czlonkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Pan Jacek Siwicki — Cztonek Rady Nadzorczej

Adres miejsca pracy: Enterprise Investors Sp. z 0.0., ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa

Wiek: 45 lat

Wyksztatcenie:
Ukoniczyt Uniwersytet Gdanski, Wydziat Ekonomiki i Transportu.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska:

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1984-1985 Zarzad Portu, Gdansk magazynier

1985-1989 P.Z. ,Danpol”’, Gdynia kierownik dziatu handlowego

1989-1991 Spotdzielnia Pracy ,Doradca’, Sopot kierownik zespotu ds. inwestycji zagranicznych
1991 Urzad Rady Ministrow Sekretarz Prezesa Rady Ministrow

1991-1992 Ministerstwo Przeksztatcert Wtasnosciowych Sekretarz Stanu

0d 1992 Enterprise Investors Sp. z 0.0., Warszawa Czlonek Zarzadu; Partner zarzadzajacy

Wedle o$wiadczenia pan Jacek Siwicki:

w okresie ostatnich pieciu lat byt cztonkiem organdw w nastepujacych spdtkach: Enterprise Investors Sp. z 0.0. w Warszawie — Czionek
Zarzadu, Zelmer S.A. w Rzeszowie — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, W. Kruk S.A. w Poznaniu — Cztonek Rady Nadzorczej, Stomil Sanok
S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Fabryka Opakowan Blaszanych Sp. z 0.0. w Gdansku — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Decorador SA w Warszawie — Cztonek Rady Nadzorczej, Kinoplex Sp. z 0.0. w Warszawie — Czlonek Rady Nadzorczej, LPP S.A. — Czlonek
Rady Nadzorczej, Decorador S.A. w Warszawie — Czlonek Rady Nadzorczej;

nadal jest cztonkiem Zarzadu Enterprise Investors Sp. z 0.0. w Warszawie,

w okresie ostatnich pieciu lat nie byt, poza spotkami wskazanymi powyzej, czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych;

w okresie pefnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Decorador S.A. w Warszawie Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVII
Gospodarczy postanowieniem z dnia 14 maja 2003 r. (sygn. akt XVII U 160/03), na podstawie art. 1 rozporzadzenia Prezydenta
Rzeczypospolitej z dnia 24 pazdziernika 1934 r. — Prawo upadto$ciowe (Tekst jednolity: Dz.U. 1991 r. Nr 118, poz. 512, ze zm.) oglosit
upadios¢ Decorador S.A., wyznaczajac jednoczesnie syndyka. Syndyk za zgoda sedziego komisarza sprzedat przedsiebiorstwo spétki. Umowa
sprzedazy ma charakter warunkowy i zatrzymuje wiasno$¢ sprzedanego przedsiebiorstwa do daty ostatecznego zaptacenia ceny.
Postepowanie upadtosciowe jest w toku;

nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciagu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego
kadenciji znalazly sie w stanie upadto$ci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacii
zwiazkowych);
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— nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem nie wystepuja powigzania rodzinne pomiedzy panem Jackiem Siwickim a innymi cztonkami Rady Nadzorczej,
Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Pan Jan Kowalczyk — cztonek Rady Nadzorczej

Adresy miejsca pracy: (i) ProDevelopment Sp. z 0.0., ul. Huculska 1, 00-073 Warszawa (ii) miejsce prowadzenia dziatalnosci gospodarczej pod
firmg Banner Management, ul. Rubinowa 25, 05-806 Warszawa.

Wiek: 47 lat

Wyksztatcenie:
Ukonczyt Szkote Gtéwng Handlowa, Wydziat Handlu Zagranicznego. Ponadto ukonczyt Instytut d'Etudes Politiques de Paris, Wydziat
Ekonomiczno-Finansowy.

Przebieg pracy zawodowej i zajmowane stanowiska:

Okres Miejsce zatrudnienia Stanowisko

1988 r.-1991r. Emst & Young France, Paryz szef zespotu

1991 r.-1995r. Royal Champignon S.A. Dyrektor finansowy joint-venture Interabra Trading BV, Amsterdam
1995r.-1998 r. Viskase S.A., Paryz Dyrektor finansowy na Europe

1998 r.-2001 r. Innova Capital, Warszawa Dyrektor zarzadzajacy — partner

2001 r.-2003 r. Polskie Sieci Elektroenergetyczne, Warszawa Wiceprezes zarzadu

0d 2004 r. Banner Management, Warszawa partner

od 2006 r. ProDevelopment Sp. z 0.0., Warszawa Prezes zarzadu

Wedle o$wiadczenia pana Jana Kowalczyka

- w okresie ostatnich pieciu lat pan Jan Kowalczyk byt wspoinikiem nastepujacych spotek: ProDevelopment Sp. z 0.0. oraz czlonkiem organow
zarzadzajacych nastepujacych spotek: Polskie Sieci Energetyczne S.A., ProDevelopment Sp. z 0.0. i czlonkiem organéw nadzorczych
nastepujacych spotek: Tel-Energo S.A., Niezalezny Operator Miedzystrefowy S.A., Autostrada Wielkopolska S.A., PSE- Potudnie Sp. z 0.0.,
Sfinks Polska S.A., EPCSA;;

— nadal jest wspdlnikiem i cztonkiem organow zarzadzajacych nastepujacych spdtek: ProDevelopment Sp. z 0.0. i nadzorczych nastepujacych
spotek: Sfinks Polska S.A. i EPC S.A,;

— w okresie ostatnich pieciu lat nie byl, poza spdtkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza Sfinks Polska S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
- nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa;

— W ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej
wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit. d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

- nie byt podmiotem oficjainych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacii
zwigzkowych);

- nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czlonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem nie wystepujq powigzania rodzinne pomigdzy panem Janem Kowalczykiem a innymi czionkami Rady
Nadzorczej, Zarzadu lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktére majg znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze i do$wiadczenie do
zarzadzania swojg dziatalnoScig

Poza ww. cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitent nie posiada takich oséb.
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Konflikt intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz wsréd oséb
zarzadzajacych wyzszego szczebla

Zarzad

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem Pan Piotr Mikotajczyk, Pan Przemystaw Szymanski i Pan Michat Seider nie prowadzg interesow prywatnych
ani nie wykonujg innych obowigzkéw, ktére pozostawatyby w konflikcie z ich obowigzkami wobec Emitenta.

Rada Nadzorcza
Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem Pan Tomasz Morawski, Pan Jacek Wozniak, Pan Mirostaw Garbacz, Pan Jan Kowalczyk i Pan Jacek Siwicki

nie prowadzg intereséw prywatnych ani nie wykonujg innych obowigzkéw, ktére pozostawatyby w konflikcie z ich obowigzkami wobec Emitenta.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Poza ww. cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitent nie posiada takich osdb, w zwigzku z powyzszym punkt nie ma zastosowania.

Umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na
podstawie ktorych cztonkowie organéw zarzadzajacych, nadzorczych oraz osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla zostaly powotane na swoje stanowiska

W zwigzku z zamiarem zawarcia Umowy Inwestycyjnej, uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 lipca 2002 r.
dokonano zmiany Statutu Spétki. Zgodnie z § 15 Statutu Spdtki, ktory zostat uchylony Uchwatg nr 3/2006 z dnia 29 marca 2006 roku NWZA
Emitenta (zmiana zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw w dniu 15 maja 2006 roku na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego
dla todzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat KRS), Pan Tomasz Morawski miat prawo powotywania i odwolywania 3 czlonkéw Rady Nadzorczej,
w tym Przewodniczacego, dopoki pozostawat akcjonariuszem spétki, posiadajacym co najmniej 50% jej akcji. Polish Enterprise Fund IV, L.P. miata
prawo powolywania i odwotywania 2 czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacego, dopoki pozostawata akcjonariuszem spotki
posiadajacym co najmniej 20% jej akcji. W razie zmniejszenia ilosci posiadanych przez siebie akcji ponizej 20% kapitatu Spétki, Polish Enterprise
Fund IV L.P. tracita uprawnienie do powotywania dwéch czlonkéw Rady Nadzorczej.

W wykonaniu wspomnianych wyzej postanowien Statutu, zostata wybrana Rada Nadzorcza. Dwaj czlonkowie Rady Nadzorczej powotani zostali na
podstawie oswiadczenia Polish Enterprise Fund IV L.P., za§ w zwigzku faktem, ze w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia, ktére miato miejsce
29 marca 2006 roku pan Tomasz Morawski posiadat mniej niz 50% akcji Spétki i nie przystugiwato mu uprawnienie do powotywania i odwotywania
3 czlonkéw Rady Nadzorczej, cztonkowie ci wybrani zostali przez Walne Zgromadzenie uchwatg nr 8 z dnia 29 marca 2006 roku. Oprécz
postanowier Statutu wprowadzonych w zwigzku z zawarciem Umowy Inwestycyjnej Emitentowi nie sa znane zadne umowy i porozumienia ze
znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na podstawie ktérych cztonkowie organdw zarzadzajacych, nadzorczych
oraz osoby zarzadzajgce wyzszego szczebla zostaty powotane na swoje stanowiska.

Ograniczenia uzgodnione przez cztonkéw organdw zarzadzajacych i nadzorczych oraz osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nie papieréw wartosciowych
Emitenta

Zgodnie z § 8 Umowy Inwestycyjnej zawartej w dniu 31 lipca 2002 r. pomiedzy Panem Tomaszem Morawskim a Polish Enterprise Fund IV L.P.
(,Funduszem”) Fundusz uprawniony jest w terminie do dnia 31 grudnia 2010 r. do zazadania, a Pan Tomasz Morawski bedzie zobowigzany do
zbycia wszystkich akcji Emitenta bedacych w posiadaniu Pana Tomasza Morawskiego oraz do spowodowania zbycia wszystkich akcji Emitenta
bedacych w posiadaniu podmiotéw zaleznych i podmiotéw stowarzyszonych Pana Tomasza Morawskiego na pierwsze zadanie Funduszu i wedtug
wyboru Funduszu - na rzecz inwestora wskazanego przez Fundusz albo na rzecz samego Funduszu (,Opcja taczna Sprzedazy’). Pan Tomasz
Morawski bedzie zwolniony z obowigzku zbycia swoich akcji na rzecz inwestora albo Funduszu, jezeli Pan Tomasz Morawski albo podmiot przez
niego wskazany oglosi wiasne wezwanie na zakup akcji Emitenta i nabedzie wszystkie akcje posiadane przez Fundusz w spotce Emitenta
w terminach i na warunkach wskazanych w przedmiotowej Umowie Inwestycyjnej.

Ponadto zgodnie z § 9 przedmiotowej Umowy Inwestycyjnej w okresie, w ktdrym Fundusz pozostaje akcjonariuszem Emitenta, Pan Tomasz
Morawski nie moze zby¢ zadnych posiadanych przez niego akcji Emitenta, gdyz zbyt dozwolony ta umowg pakiet 24,90% akcji. Jezeli Pan Tomasz
Morawski otrzyma oferte sprzedazy pakietu co najmniej 30% akcji Emitenta od osoby trzeciej, bedzie zobowigzany uzyska¢ na to zgode Funduszu.
Umowg zastawu akcji zawarta w dniu 31 lipca 2002 roku pomigdzy Tomaszem Morawskim (jako zastawca) a Polish Enterprise Fund 1V, L.P. (jako
zastawnikiem) w celu zabezpieczenia wierzytelnosci Zastawnika wynikajacych z zawartej w tym samym dniu Umowy Inwestycyjnej, Tomasz
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Morawski ustanowit na rzecz Polish Enterprise Fund IV, L.P. zastaw na 1.895.527 akcji oraz ustanowit na nich blokade. Blokada zastawionych akcii
jest bezterminowa i moze zosta¢ zniesiona w catosci lub w czesci przez Dom Maklerski BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie wraz
z wyjasnieniem wierzytelnosci przystugujacych Polish Enterprise Fund IV, L.P., wynikajacych z Umowy Inwestycyjnej, wytacznie po otrzymaniu
przez Dom Maklerski BRE Bank S.A., pisemnego o$wiadczenia Polish Enterprise Fund IV, L.P. o wygasnieciu wierzytelnosci i pisemnej dyspozyciji
Polish Enterprise Fund IV, L.P. zniesienia blokady. Polish Enterprise Fund IV, L.P. zobowigzat sie, w terminie 7 dni od wygasniecia wszystkich
wierzytelno$ci przystugujacych mu na mocy Umowy Inwestycyjnej, ztozy¢ w ,Domu Maklerskim BRE Bank” S.A. pisemng dyspozycje zniesienia
blokady zastawionych akcji. Polish Enterprise Fund IV, L.P. moZze réwniez zlozy¢ Domowi Maklerskiemu BRE Bank S.A. jednostronna, pisemna
dyspozycje 0 wygasnieciu zastawu oraz zniesieniu blokady w catosci lub w czesci ustanowionej na mocy umowy zastawu, zanim wygasng,
wszystkie wierzytelnosci wynikajace z Umowy Inwestycyjnej. Tomasz Morawski zobowigzat si¢ do niesktadania Domowi Maklerskiemu BRE Bank
S.A. zadnych dyspozycji dotyczacych zastawionych akcji w czasie obowigzywania Umowy Zastawu, w tym w szczegdlnosci do niesktadania
Domowi Maklerskiemu BRE Bank S.A. Zadnych dyspozycji majacych na celu przeniesienie zastawionych akcji na inny rachunek papierdow
wartosciowych, sprzedazy zastawionych akcji, zamkniecia rachunku papieréw wartosciowych albo zniesienia blokady, az do czasu zniesienia
blokady ustanowionej w wykonaniu Umowy Zastawu.
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WYNAGRODZENIE | INNE SWIADCZENIA

Cztonkowie Zarzadu

W roku 2005 Prezesowi Zarzadu, Panu Piotrowi Mikotajczykowi, wyptacono wynagrodzenie z tytutu wykonywania funkcji Prezesa Zarzadu,
w facznej kwocie brutto 240.000,00 PLN. Ponadto w roku 2005 Pan Piotr Mikotajczyk korzystat z samochodu stuzbowego oraz stuzbowego telefonu
komoérkowego. Warto$¢ powyzszych Swiadczen w 2005 roku wyniosta ok. 60.000,00 PLN brutto.

W roku 2005 Wiceprezesowi Zarzadu, Panu Przemystawowi Szymanskiemu, wyptacono wynagrodzenie z tytutu wykonywania funkcji Wiceprezesa
Zarzadu, w tacznej kwocie brutto 144.000,00 PLN. Ponadto, w roku 2005 Pan Przemystaw Szymanski korzystat z samochodu prywatnego dla
celéw stuzbowych, oraz otrzymat od Emitenta zwrot kosztow w tacznej kwocie 30.000,00 PLN oraz korzystat ze stuzbowego telefonu komérkowego
— warto$¢ tego Swiadczenia w 2005 roku wyniosta ok. 12.000,00 PLN brutto.

Cztonek Zarzadu Pan Michat Seider, zostat powotany do Zarzadu Spétki w dniu 10 lutego 2006 r. W zwigzku z powyzszym Pan Michat Seider nie
otrzymat w 2005 roku wynagrodzenia z tytutu wykonywania funkcji cztonka zarzadu.

Nie istniejg $wiadczenia przystugujace Panu Przemystawowi Szymanskiemu oraz Panu Michatowi Seiderowi, ktdre mogtyby zosta¢ im wyptacone
z chwilg rozwigzania stosunku cywilnoprawnego, na podstawie ktérego $wiadcza oni prace na rzecz Emitenta.

Czionkowie Rady Nadzorczej

Zgodnie z oswiadczeniem Emitenta cztonkowie Rady Nadzorczej nie pobierajg wynagrodzenia ani nie otrzymujg $wiadczen w naturze z tytutu
petnionych przez siebie funkcji.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

W 2005 roku Michat Seider nie byt czlonkiem Zarzadu, lecz petit funkcje dyrektora finansowego, wystepujac w roli osoby zarzadzajacej wyzszego
szczebla. Jego wynagrodzenie w 2005 roku wyniosto 180.000 ztotych.

Ogdlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty zalezne na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne im
$wiadczenia

Emitent nie wydzielit ani nie zgromadzit zadnych kwot przeznaczonych na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub $wiadczenia im podobne.
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PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

Data zakonczenia kadencji cztonkéw organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Zarzad

Zgodnie z postanowieniem § 10 ust. 1 Statutu , kadencja cztonkéw Zarzadu jest wspolna. W zwigzku z tym kadencja czlonkéw Zarzadu Spétki nie
ma charakteru indywidualnego.

Cztonkowie Zarzadu Spotki — Pan Piotr Mikotajczyk, Pan Przemystaw Szymanski oraz Pan Michat Seider zostali powotani do petnienia swoich
funkcji na nowg kadencje, na podstawie uchwaty 12/2006 Rady Nadzorczej Spétki z dnia 10 lutego 2006 r. Zgodnie z § 10 Statutu Spotki
(w brzmieniu obowigzujacym przed dniem 17 maja 2006 roku), Zarzad powotywany byt na okres 3 (trzech) lat. Zgodnie z nowym, obowigzujacym
na dzien zatwierdzenia Prospektu brzmieniem Statutu, dlugo$¢ kadencji Zarzadu pozostata bez zmian i zostata okreslona w § 10 ust. 1 Statutu.
W zwigzku z powyzszym obecna kadencja Zarzadu uptynie 9 lutego 2009 r.

Rada Nadzorcza

Zgodnie z postanowieniem § 18 ust. 1 Statutu kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej jest wspdlna. Zgodnie z § 18 ust. 1 Statutu Rada Nadzorcza
powolywana jest na okres 3 (trzech) lat (kadencja Rady Nadzorcze)).

Zgodnie z § 15 Statutu Spotki (w brzmieniu obowigzujacym przed dniem 17 maja 2006 roku), Rada Nadzorcza powotywana byla na okres
3 (trzech) lat (kadencja Rady Nadzorczej). Statut w brzmieniu sprzed 17 maja 2006 roku nie zawierat zapisu, ze kadencja cztonkdéw Rady
Nadzorczej jest wspdlna. W zwigzku ze zmiang Statutu, kadencja obecnych cztonkdéw Rady Nadzorczej Spotki przeksztafcita sie¢ w kadencje
wspdlng i utracita charakter indywidualny.

Cztonkowie Rady Nadzorczej — Pan Tomasz Morawski, Pan Jan Kowalczyk i Pan Mirostaw Garbacz, zostali odwotani i nastepnie ponownie
powotani do petnienia swoich funkcji na podstawie uchwaty nr 8 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 29 marca 2006 .

Cztonkowie Rady Nadzorczej - Pan Jacek Wozniak i Pan Jacek Siwicki, zostali powotani do petnienia swoich funkcji na podstawie o$wiadczenia
Polish Enterprise Fund IV, L.P. z dnia 30 czerwca 2005 .

W zwigzku z tym kadencja wszystkich ww. czlonkéw Rady Nadzorczej uptynie w dniu 30 lipca 2008 r., a ich mandat wygasnie w dniu zatwierdzenia
sprawozdania finansowego za rok 2007, co powinno nastapi¢ w terminie do dnia 30 czerwca 2008 r.

Do dnia dopuszczenia akcji Spdtki do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., czyli wejscia w zycie § 19 Statutu
zarejestrowanego w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 17 maja 2006 roku, uprawnienia ,Polish Enterprise Fund IV" L.P. oraz Pana Tomasza
Morawskiego w zakresie powotywania czlonkéw Rady Nadzorczej uksztattowane sg w sposéb opisany ponize;j.

Uchwalg nr 5 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dn. 30 lipca 2002 r. dokonano zmiany Statutu Spotki. § 15 ust. 1 Statutu Spotki
otrzymat nastepujace brzmienie: ,Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu czionkéw powotywanych na okres 3 lat w nastepujacy sposob:

Tomasz Morawski ma prawo powotywania i odwolywania 3 cztonkéw Rady, w tym Przewodniczacego, dopdki pozostaje akcjonariuszem Spotki
posiadajacym co najmniej 50% jej akcj;

Polish Enterprise Fund IV, L.P. ma prawo powotywania i odwotywania 2 czlonkéw Rady, w tym Wiceprzewodniczacego, dopoki pozostaje
akcjonariuszem Spétki posiadajacym co najmniej 20% jej akgji.

Jezeli ktorykolwiek z wyzej wymienionych akcjonariuszy przestanie posiada¢ odpowiednio 50% lub 20% akcji Spétki, traci prawo powotywania
i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej a powotywani przez niego dotychczas cztonkowie Rady beda wybierani przez Walne Zgromadzenie.”
Wskazana zmiana Statutu Spétki zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 17 grudnia 2002 r.

Uchwatg nr 3/2006 z dnia 29 marca 2006 roku Walne Zgromadzenie dokonato zmiany Statutu Spétki, m.in. w zakresie sposobu wyboru Rady
Nadzorczej Spétki. Od chwili rejestracji ww. uchwaly, tre$¢ § 18 Statutu bedzie nastepujaca:

,1. Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest
wspdlna i wynosi 3 lata. 2. W przypadku rezygnacji lub $mierci czlonka Rady Nadzorczej, pozostali cztonkowie mogg tymczasowo dokona¢ wyboru
nowego czlonka Rady Nadzorczej, -- co nie wytacza jednak postanowien niniejszego § 18 oraz § 19 ponizej.

Zgodnie z § 19 Statutu zmienionego ww. uchwata, co najmniej dwoch czlonkéw Rady Nadzorczej musi by¢ osobami, z ktorych kazda spetnia
nastepujace przestanki:

1) nie jest pracownikiem Spétki ani Podmiotu Powigzanego,

2) nie jest cztonkiem wiadz nadzorczych i zarzadzajacych Podmiotu Powiazanego,
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3) nie jest akcjonariuszem dysponujacym 10% lub wigcej gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu
Powigzanego,

4) nie jest czlonkiem wiladz nadzorczych i zarzadzajacych lub pracownikiem podmiotu dysponujacego 10% lub wigcej gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Sp6tki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzeristwem, rodzicem matzonka albo osobg pozostajacg w stosunku przysposobienia wobec
ktdrejkolwiek z osob - wymienionych w punktach poprzedzajacych.

Powyzsze warunki muszg by¢ spetnione przez caty okres trwania mandatu. Cztonek, ktory nie spetniat lub przestat spetiaC powyzsze warunki,
winien zosta¢ niezwtocznie odwotany.

W rozumieniu Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest Podmiotem Dominujagcym wobec Spétki, Podmiotem Zaleznym
wobec Spdtki lub Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujacego wobec Spétki. W rozumieniu Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem
Dominujacym” gdy:

1) posiada bezposrednio lub posrednio przez inne podmioty wiekszo$¢ gtosdw w organach innego podmiotu, takze na podstawie porozumien
Z innymi osobami, lub

2) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wiekszo$ci cztonkéw organéw zarzadzajacych innego podmiotu, lub

3) wiecej niz potowa cztonkéw zarzadu drugiego podmiotu jest jednoczesnie cztonkami zarzadu, prokurentami lub osobami petnigcymi funkcje
kierownicze pierwszego podmiotu badz innego podmiotu pozostajacego z tym pierwszym w stosunku zaleznosci.

W rozumieniu Statutu, przez ,Podmiot Zalezny” rozumie sie podmiot, w stosunku do ktdrego inny podmiot jest Podmiotem Dominujacym, przy czym

wszystkie Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Zaleznego uwaza sig rowniez za Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Dominujgcego.

Postanowienia § 19 majg zastosowanie poczawszy od dnia dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na Gietdzie Papieréw WartoSciowych
w Warszawie S.A.

Zmiany Statutu dokonane w dniu 29 marca 2006 roku, w tym § 19, zostaly zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 17 maja 2006 roku
na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat KRS z dnia 16 maja 2006 roku.

Umowy o $wiadczenie ustug cztonkdw organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem
lub z jego podmiotem zaleznym okreslajacych swiadczenia wyptacane w chwili rozwiazania stosunku pracy

Sposrod czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki jedynie Prezes Zarzadu Piotr Mikotajczyk jest zatrudniony w Spétce na podstawie umowy
o prace. Przedmiotowa umowa nie przewiduje $wiadczen wyptacanych w chwili rozwigzania stosunku pracy.

Wiceprezes Zarzadu Pan Przemystaw Szymanski oraz czionek Zarzadu Pan Michat Seider $Swiadcza ustugi na podstawie stosunku
cywilnoprawnego taczacego ich z Emitentem.

Komisja ds. audytu i komisja ds. wynagrodzen Emitenta

W 2005 r., jak réwniez do chwili obecnej Emitent nie utworzyt komisji ds. audytu ani komisji ds. wynagrodzen.

Procedury tadu korporacyjnego

Uchwalg nr 1 z dnia 18 maja 2006 roku Zarzad Emitenta postanowit o przestrzeganiu przez Emitenta zasad tadu korporacyjnego, o ktérych mowa
w uchwale nr 44/1062/2004 Rady Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 15 grudnia 2004 r. oraz uchwale nr 445/2004 Zarzadu
Giefdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie przyjecia zasad tadu korporacyjnego dla spétek akcyjnych
bedacych emitentami akcji, obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa, ktére sg dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku
urzedowym, z zastrzezeniem co do nastepujacych zasad:

Zasady 6: Walne zgromadzenie powinno mie¢ stabilny regulamin, okre$lajacy szczegotowe zasady prowadzenia obrad i podejmowania uchwat.
Regulamin powinien zawiera¢ w szczegdlnoSci postanowienia dotyczace wyboréw, w tym wyboru rady nadzorczej w drodze glosowania
oddzielnymi grupami. Regulamin nie powinien ulega¢ czestym zmianom; wskazane jest, aby zmiany wchodzity w zycie poczawszy od nastepnego
walnego zgromadzenia.

Komentarz Emitenta:

Regulamin Walnego Zgromadzenia nie zostat przyjety, szereg szczegdlowych informacji dotyczacych dziatalnosci Walnego Zgromadzenia
zamieszczonych jest w Statucie.

Zasady 9: Na walnym zgromadzeniu powinni by¢ obecni czlonkowie rady nadzorczej i zarzadu. Bieglty rewident powinien by¢ obecny na
zwyczajnym walnym zgromadzeniu oraz na nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu, jezeli przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe spétki.

Nieobecnos$¢ czionka zarzadu lub cztonka rady nadzorczej na walnym zgromadzeniu wymaga wyjasnienia. Wyjasnienie to powinno by¢
przedstawione na walnym zgromadzeniu.
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Komentarz Emitenta:

Na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu sg obecni cztonkowie Zarzadu oraz petnomocnicy akcjonariuszy, ktérzy czesto sg réwnoczesnie
Cztonkami Rady Nadzorczej. Biegty Rewident nie uczestniczy w Walnym Zgromadzeniu.

Zasady 14: Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapa$¢ jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za
nig istotne powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zosta¢ szczegotowo umotywowany. Zdjecie z porzadku obrad badZz zaniechanie
rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad badZ zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek
akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty walnego zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktorzy
zgtosili taki wniosek, popartej 75% gtosow walnego zgromadzenia.

Komentarz Emitenta:

Nie byto przypadku podejmowania uchwat o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Przyjecie
zasady wymaga zmiany Statutu. Zarzad Spétki nie moze dokonac takiej zmiany, gdyz jest to kompetencja walnego zgromadzenia. Zarzad Spétki w
porzadku obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, ktore odbedzie sie 02 czerwca 2006 r. zamiescit punkt dotyczacy podjecia uchwaty
w sprawie zmiany Statutu Spétki polegajacej na dodaniu w § 27 ust 3 o nastepujacym brzmieniu:,§ 27 ust 3 Zdjecie z porzadku obrad badz
zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia,
po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili taki wniosek, popartej 75 % gloséw Walnego
Zgromadzenia.”

Zasady 18: Rada nadzorcza corocznie przedktada walnemu zgromadzeniu zwigztg ocene sytuacji spotki. Ocena ta powinna by¢ udostepniona
wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig zapozna¢ przed zwyczajnym walnym zgromadzeniem.

Komentarz Emitenta:

Rada Nadzorcza przedktada Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy corocznie sprawozdanie, o ktérym mowa w art 382 § 3 Kodeksu spotek
handlowych dotyczace oceny sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy. Rada
Nadzorcza nie przedktada Walnemu Zgromadzeniu zwieztej oceny sytuacji Spotki.

Zasady 20: a) Przynajmniej polowe czionkéw rady nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, z zastrzezeniem pkt d). Niezalezni
cztonkowie rady nadzorczej powinni by¢ wolni od jakichkolwiek powigzan ze spotka i akcjonariuszami lub pracownikami, ktdre to powigzania
mogtyby istotnie wptyna¢ na zdolno$¢ niezaleznego cztonka do podejmowania bezstronnych decyzji;
b) Szczegoétowe kryteria niezaleznosci powinien okreslac statut spotki;
c) Bez zgody przynajmniej jednego niezaleznego cztonka rady nadzorczej, nie powinny by¢ podejmowane uchwaty w sprawach:

— $Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez spdtke i jakiekolwiek podmioty powigzane ze spétka na rzecz czionkéw zarzadu;

— wyrazenia zgody na zawarcie przez spétke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze spdtka, czlonkiem
rady nadzorczej albo zarzadu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi;

- wyboru bieglego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego spétki.
d) W spdtkach, gdzie jeden akcjonariusz posiada pakiet akcji dajacy ponad 50 % ogdinej liczby gtosdw, rada nadzorcza powinna liczy¢ co
najmniej dwoch niezaleznych cztonkéw, w tym niezaleznego przewodniczacego komitetu audytu, o ile taki komitet zostat ustanowiony.
Komentarz Emitenta:

Cztonkowie niezalezni Rady Nadzorczej nie stanowig co najmniej potowy cztonkéw Rady Nadzorczej.

W Spéice dziata 5 osobowa Rada Nadzorcza. Jeden z cztonkéw Rady jest jednocze$nie akcjonariuszem Spotki, dwaj nie sa zwigzani ze Spotka
(mozna ich okresli¢ mianem czlonkow ,niezaleznych”) i dwaj kolejni s przedstawicielami Enterprise Investors Spétka z 0.0. w Warszawie, ktéra
reprezentuje akcjonariusza Polish Enterprise Fund IV L.P.

Statut Spotki nie zawiera zapisow formalnie gwarantujgcych stosowanie zasady 20 pkt. a)-c). Tym nie mnigj, z dniem dopuszczenia akcji Spétki do
obrotu na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A., zastosowanie bedg mie¢ postanowienia § 19 Statutu, ktére gwarantujq
niezalezno$¢ co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej. Przepis ten brzmi nastepujaco:
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1. Co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej musi by¢ osobami, z ktorych kazda spetnia nastepujace przestanki:

1) nie jest pracownikiem Spotki ani Podmiotu Powigzanego,

2) nie jest czlonkiem wiadz nadzorczych i zarzadzajacych Podmiotu Powigzanego,

3) nie jest akcjonariuszem dysponujacym 10% lub wiecej gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu
Powigzanego,

4) nie jest czlonkiem wiadz nadzorczych i zarzadzajacych lub pracownikiem podmiotu dysponujacego 10% lub wiecej gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem matzonka albo osobg pozostajaca w stosunku przysposobienia wobec
ktdrejkolwiek z os6b wymienionych w punktach poprzedzajacych.

2. Powyzsze warunki musza by¢ spetnione przez caty okres trwania mandatu. Czlonek, ktéry nie spetniat lub przestat spetnia¢ powyzsze warunki,
winien zosta¢ niezwtocznie odwotany.

3. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest Podmiotem Dominujacym wobec Spétki, Podmiotem
Zaleznym wobec Spétki lub Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujacego wobec Spétki. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany
podmiot jest ,Podmiotem Dominujacym”, gdy:

1) posiada bezposrednio lub posrednio przez inne podmioty wiekszos¢ gtoséw w organach innego podmiotu, takze na podstawie porozumien
Z innymi osobami, lub

2) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wiekszosci cztonkéw organéw zarzadzajacych innego podmiotu, lub

3) wiecej niz potowa czlonkéw zarzadu drugiego podmiotu jest jednocze$nie cztonkami zarzadu, prokurentami lub osobami petnigcymi
funkcije kierownicze pierwszego podmiotu badz innego podmiotu pozostajacego z tym pierwszym w stosunku zaleznosci.

4. W rozumieniu niniejszego Statutu, przez ,Podmiot Zalezny” rozumie sie podmiot, w stosunku do ktérego inny podmiot jest Podmiotem
Dominujacym, przy czym wszystkie Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Zaleznego uwaza sig réwniez za Podmioty Zalezne od tego Podmiotu
Dominujacego.

Czesciowe stosowanie zasady 20 pkt. c) umozliwia przepis § 21 ust. 5 Statutu Spétki, ktory stanowi, ze uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja
wiekszoscig 3/4 oddanych gloséw. W przypadku, gdy w glosowaniu uczestniczy pieciu cztionkéw Rady, wowczas do podjecia uchwaty wymagane
jest oddanie gtosow za dang uchwatg przez co najmniej czterech cztonkéw Rady Nadzorczej.

Zapis ten wprost nie stanowi wiec, ze w sprawach, o ktérych mowa w zasadzie 20 pkt. ¢) przynajmniej jeden z cztonkdw niezaleznych musi wyrazi¢
zgode, ale posrednio tak moze by¢, gdyz w przypadku, gdy dwéch czlonkdw niezaleznych zagtosuje przeciwko uchwale, wéwczas zadna uchwata
Rady nie zostanie podjeta.

Brak petnego stosowania zasad 20 pkt. a) do ¢) Spdtka uzasadnia strukturg akcjonariatu, w ktorej przewage majg dwaj znaczacy akcjonariusze —
Tomasz Morawski oraz Polish Enterprise Fund IV L.P. W przypadku, gdy struktura ta ulegnie zmianie, nie mozna wykluczy¢, ze zasada 20 pkt. a) i
¢) bedzie w praktyce w peini stosowana, gdyz po zmianie Statutu, ktéra nastgpita na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 29 marca 2006
roku (uchwata zostata juz zarejestrowana), Rade Nadzorcza, zgodnie z postanowieniami § 18, wybiera Walne Zgromadzenie, a nie Tomasz
Morawski oraz Polish Enterprise Fund IV L.P. Tym samym nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze w przysziosci Walne Zgromadzenie wybierze co
najmniej 3 niezaleznych cztonkéw Rady, a wowczas takze zasada 20 pkt. c) bedzie mie¢ zastosowanie, gdyz 2 cztonkowie nie bedacy cztonkami
niezaleznymi nie beda mogli przegtosowac uchwaly Rady bez przynajmniej zgody 1 czlonka niezaleznego (nie beda dysponowac % lub 4/5 glosow
w Radzie).

Zasada 20 pkt d) nie dotyczy Spétki; gdyz zaden z akcjonariuszy nie posiada pakietu akcji dajgcego mu ponad 50 % ogdlnej liczby glosow

Zasady 24: Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach czlonka rady nadzorczej z okre$lonym akcjonariuszem,
a zwlaszcza z akcjonariuszem wigkszosciowym powinna by¢ dostepna publicznie. Spdtka powinna dysponowaé procedurg uzyskiwania informacii
od cztonkéw rady nadzorczej i ich upubliczniania.

Komentarz Emitenta:

Spotka w biezacym roku opracuje procedure uzyskiwania informacji od cztonkéw Rady Nadzorczej o ich osobistych, faktycznych i organizacyjnych
powigzaniach z akcjonariuszami oraz procedure upubliczniania tych informacii.

Zasady 27: Wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej powinno by¢ ustalane na podstawie przejrzystych procedur i zasad. Wynagrodzenie to
powinno by¢ godziwe, lecz nie powinno stanowi¢ istotnej pozycji kosztow dziatalnosci spotki ani wptywa¢ w powazny sposéb na jej wynik
finansowy. Powinno tez pozostawa¢ w rozsadnej relacji do wynagrodzenia cztonkéw zarzadu. Laczna wysokosé wynagrodzen wszystkich, a takze
indywidualna kazdego z cztonkéw rady nadzorczej w rozbiciu dodatkowo na poszczegolne jego skiadniki powinna by¢ ujawniana w raporcie
rocznym wraz z informacjq o procedurach i zasadach jego ustalania.

108 Prospekt Emisyjny Sfinks Polska S.A.



ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

Komentarz Emitenta:

Zasada nr 27 nie ma zastosowana do Spétki z uwagi na to, ze czlonkowie Rady Nadzorczej nie pobierajg wynagrodzenia z tytutu petionych
funkcji. W najblizszym czasie Spétka nie planuje zmiany praktyki w tym zakresie. Jezeli jednak dotychczasowa praktyka ulegtaby zmianie, woéwczas
wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej bedzie ustalane wedtug przejrzystych procedur i zasad. Ponadto, stosownie do dalszej czesci zasady,
wysoko$C¢ wynagrodzen cztonkdw Rady bedzie ujawniana w raporcie rocznym

Zasady 28: Rada nadzorcza powinna dziata¢ zgodnie ze swym regulaminem, ktéry powinien by¢ publicznie dostepny. Regulamin powinien
przewidywa¢ powotanie co najmniej komitetow:

a) audytu oraz
b) wynagrodzen

W skiad komitetu audytu powinno wchodzi¢ co najmniej dwoch czionkéw niezaleznych oraz przynajmniej jeden posiadajacy kwalifikacje
i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finanséw. Zadania komitetéw powinien szczegétowo okresla¢ regulamin rady nadzorczej. Komitety
rady powinny sktadac¢ radzie nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej dziatalno$ci. Sprawozdania te spétka powinna udostepnic akcjonariuszom.

Komentarz Emitenta:

Zasada jest przestrzegana w zakresie dziatania przez Rade zgodnie z regulaminem; nie jest przestrzegana w zakresie powotania komitetow.
Regulamin nie przewiduje powotania komitetu audytu ani komitetu wynagrodzen. Regulamin Rady Nadzorczej nie jest publicznie dostepny. Spotka
zamierza publicznie udostepni¢ Regulamin Rady Nadzorczej w biezacym roku.

Zasady 40: Zarzad powinien ustali¢ zasady i tryb pracy oraz podziatu kompetencji w regulaminie, ktéry powinien by¢ jawny i ogéinie dostepny.
Komentarz Emitenta:

Prace nad opracowaniem Regulaminu Zarzadu nie zostaly zakoficzone. Zamiarem Spétki jest uchwalenie przez Zarzad Regulaminu Zarzadu i jego
zatwierdzenie przez Rade Nadzorczg w biezacym roku.

Zasady 43: Wybér podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta powinien by¢ dokonany przez rade nadzorcza po przedstawieniu rekomendacii
komitetu audytu lub przez walne zgromadzenie po przedstawieniu rekomendacji rady nadzorczej zawierajacej rekomendacje komitetu audytu.
Dokonanie przez rade nadzorczg lub walne zgromadzenie innego wyboru niz rekomendowany przez komitet audytu powinno by¢ szczegdtowo
uzasadnione. Informacja na temat wyboru podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta wraz z uzasadnieniem powinna by¢ zawarta w raporcie
rocznym.

Komentarz Emitenta:

Zasada jest przestrzegana w zakresie zamieszczenia w raporcie rocznym informacji 0 wyborze biegtego rewidenta; nie jest przestrzegana
w pozostatym zakresie, poniewaz nie jest powotywany komitet audytu. Wybédr biegtego rewidenta, zgodnie z uregulowaniem zamieszczonym
w Statucie Spotki, lezy w kompetencjach Rady Nadzorczej. Poniewaz komitet audytu nie funkcjonuje, nie byly przedstawiane rekomendacje.

Zasady 44: Rewidentem ds. spraw szczegdlnych nie moze by¢ podmiot petnigcy obecnie lub w okresie ktorego dotyczy badanie funkcje biegtego
rewidenta w spétce lub w podmiotach od niej zaleznych.

Komentarz Emitenta:

Do tej pory nie miato miejsce powotania biegtego ds. szczegdlnych. W przypadku jednak jego powotania nie bedzie nim podmiot petnigcy obecnie
lub w okresie ktérego dotyczy badanie funkcje biegtego rewidenta w spétce lub w podmiotach od niej zaleznych.

Zasady 46: Statut spotki, podstawowe regulacje wewnetrzne, informacje i dokumenty zwigzane z walnymi zgromadzeniami, a takze sprawozdania
finansowe powinny by¢ dostepne w siedzibie spotki i na jej stronach internetowych.

Komentarz Emitenta:

Statut spétki, podstawowe regulacje wewnetrzne, informacje i dokumenty zwigzane z walnymi zgromadzeniami, a takze sprawozdania finansowe
sq dostepne w siedzibie Spétki. Sprawozdanie finansowe jest dostepne na stronach internetowych - link na stronie Spétki do strony internetowej
MTS-CeTO. Obecnie trwajg prace nad rekonstrukcjg strony internetowej Spdtki. Spotka zamierza udostepni¢ regulacje i dokumenty, ktérych
dotyczy zasada nr 46 na swojej stronie internetowej w biezacym roku.

Zasady 47: Spotka powinna dysponowa¢ odpowiednimi procedurami i zasadami dotyczacymi kontaktéw z mediami i prowadzenia polityki
informacyjnej, zapewniajacymi spdjne i rzetelne informacje o spétce. Spotka powinna, w zakresie zgodnym z przepisami prawa i uwzgledniajacym
jej interesy, udostepnia¢ przedstawicielom mediéw informacje na temat swojej biezacej dziatalno$ci, sytuacji gospodarczej przedsiebiorstwa, jak
réwniez umozliwi¢ im obecno$¢ na walnych zgromadzeniach.
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Komentarz Emitenta:

Spdtka nie dysponuje obecnie procedurami i zasadami dotyczacymi kontaktéw z mediami. Kontakt z mediami odbywa sie poprzez Agencje PR.
Upowaznionymi do kontaktu z Agencja sg wytacznie czionkowie Zarzadu. Informacje na temat dziatalno$ci Spétki, sytuacji gospodarczej sg
udostepniane w sposob rzetelny mediom, z uwzglednieniem przepiséw ustawy o ofercie publicznej. Zamiarem Spétki jest opracowanie procedur
i zasad dotyczacych kontaktéw z mediami w biezacym roku.

Zasady 48: Spdtka powinna przekaza¢ do publicznej wiadomosci w raporcie rocznym o$wiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego.
W przypadku odstepstwa od stosowania tych zasad spétka powinna réwniez w sposob publiczny uzasadnic¢ ten fakt.

Komentarz Emitenta:

Do tej pory Spdtka skladata o$wiadczenie dotyczace stosowania zasad tadu korporacyjnego zgodnie z procedurami obowigzujacymi spotki
notowane na MTS CeTO. O$wiadczenie dotyczace stosowania zasad fadu korporacyjnego wedtug postanowien Regulaminu Gietdy bedzie zatem
dopiero skladane. Spdtka bedzie je sktada¢ przed terminem zakreslonym w Regulaminie Gietdy tj. przed 01 lipca. Raport roczny zostat przekazany
do publicznej wiadomosci odrebnie. Oswiadczenie dotyczace stosowania zasad tadu korporacyjnego nie zostato przekazane tgcznie z raportem
rocznym z uwagi na zasadno$¢ uwzglednienia w odwiadczeniu zmian Statutu Spotki wprowadzonych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
w dniu 29.03.2006r.
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PRACOWNICY

PRACOWNICY

Zatrudnienie ogdlne w przedsiebiorstwie Emitenta

Stan na dzier Liczba zatrudnionych
31 grudnia 2003 r. 11
31 grudnia 2004 r. 17
31 grudnia 2005 . 34

Zr6ato; Emitent

Zatrudnienie wg form $wiadczenia pracy w przedsiebiorstwie Emitenta

Rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2005r. 2004 . 2003 .
Umowa o prace 34 17 11
Umowa - zlecenia 0 0 0
Umowa o dzieto 1 4 7
Razem 35 21 18

Zréato: Emitent

Zatrudnienie wg petnionych funkcji w przedsigbiorstwie Emitenta (Srednia liczba oséb)

Rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2005r. 2004 r. 2003 r.
Zarzad 2 2 2
Dyrekcja 4 3 0
Administracja 19 11 7
Pracownicy fizyczni 12 2 0
Razem 37 18 9

Zrodto: Emitent

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent zatrudnia 178 osob. 129 oséb jest zatrudnionych na czas okreslony (w tym 9 na okres prébny), 49 oséb
jest zatrudnionych na czas nieokreslony. Emitent nie zatrudniat i nie zatrudnia pracownikéw sezonowych

Posiadane akcje i opcje na akcje

Prezes Zarzadu Emitenta pan Piotr Mikotajczyk zatrudniony na podstawie umowy o prace posiada 63.181 Akcji. Ponadto pan Michat Seider
posiada 10.000 Akcji. Zaden z cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiada opcji na akcje Spétki.

Ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta

Prezes Zarzadu Emitenta pan Piotr Mikofajczyk zatrudniony na podstawie umowy o prace posiada 63.181 akcji Emitenta. Wedtug wiedzy Emitenta
na dzien zatwierdzenia Prospektu nie ma Zadnych ustalerh dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta.
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ZNACZNI AKCJONARIUSZE

W zakresie znanym Emitentowi imiona i nazwiska os6b innych niz czlonkowie organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, ktére w sposdb bezposredni lub posredni maja udzialy w kapitale Emitenta lub
prawa gltosu podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta, wraz z podaniem wielkos$ci udziatu
kazdej z takich oséb, a w przypadku braku takich oséb odpowiednie o$wiadczenie potwierdzajace ten fakt

Polish Enterprise Fund IV L.P. posiada 2.779.622 akcje i gtosy na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 31,66% kapitatu zakladowego Spdtki oraz
ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Polish Enterprise Fund IV L.P. nie posiada innych praw gtosu, anizeli z wyzej
wymienionych akji.

Tomasz Morawski posiada 4.132.434 akcje i glosy na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 47,06% kapitatu zakladowego Spotki oraz kapitatu
zaktadowego Spotki oraz ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Pan Tomasz Morawski nie posiada innych praw gtosu, anizeli
z wyzej wymienionych akji.

AIG Otwarty Fundusz Emerytalny posiada 760.000 akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 8,66% procent kapitatu zaktadowego
Spotki oraz ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. AIG Otwarty Fundusz Emerytalny nie posiada innych praw glosu, anizeli
z wyzej wymienionych akgji.

W zakresie, w jakim znane jest to Emitentowi nalezy podaé, czy Emitent bezposrednio lub posrednio nalezy do
innego podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobe) kontrolowany, oraz wskaza¢ taki podmiot (osobe),
a takze opisac charakter tej kontroli i istniejace mechanizmy, ktore zapobiegaja jej naduzywaniu

Wedtug wiedzy Emitenta na dzier zatwierdzenia Prospektu Emitent nie jest kontrolowany przez Zaden podmiot.

Opis wszelkich ustalen, o ktorych wie Emitent, ktérych realizacja moze w p6zniejszej dacie spowodowaé zmiany
w sposobie kontroli Emitenta

Zgodnie z § 8 Umowy Inwestycyjnej zawartej w dniu 31 lipca 2002 r. pomiedzy Panem Tomaszem Morawskim a Funduszem, Fundusz uprawniony
jest w terminie do dnia 31 grudnia 2010 r. do zazadania, a Pan Tomasz Morawski bedzie zobowigzany do zbycia wszystkich akcji Emitenta
bedacych w posiadaniu Pana Tomasza Morawskiego oraz do spowodowania zbycia wszystkich akcji Emitenta bedacych w posiadaniu podmiotow
zaleznych i podmiotéw stowarzyszonych Pana Tomasza Morawskiego, na pierwsze zadanie Funduszu i wedtug wyboru Funduszu — na rzecz
inwestora wskazanego przez Fundusz albo na rzecz samego Funduszu (,Opcja Laczna Sprzedazy”). Pan Tomasz Morawski bedzie zwolniony
z obowigzku zbycia swoich akcji na rzecz inwestora albo Funduszu, jezeli Pan Tomasz Morawski albo podmiot przez niego wskazany ogtosi
wiasne wezwanie na zakup akcji Emitenta i nabedzie wszystkie akcje posiadane przez Fundusz w spéice Emitenta w terminach i na warunkach
wskazanych w przedmiotowej Umowie Inwestycyjnej. Realizacja tych zapiséw moze spowodowaé, ze Emitent, ktory nie jest kontrolowany przez
inne podmioty, stanie sie podmiotem zaleznym wobec ewentualnego nabywcy akcji zbywanych w ramach wykonania Opcji Lacznej Sprzedazy.

Ponadto zgodnie z § 9 przedmiotowej Umowy Inwestycyjnej w okresie, w ktdrym Fundusz pozostaje akcjonariuszem Emitenta, Pan Tomasz
Morawski nie moze zby¢ zadnych posiadanych przez niego akcji Emitenta, gdyz zbyt dozwolony tq umowa pakiet 24,90% akcji. Jezeli Pan Tomasz
Morawski otrzyma oferte sprzedazy pakietu co najmniej 30% akcji Emitenta od osoby trzeciej, bedzie zobowigzany uzyskac na to zgode Funduszu.

Umowa Inwestycyjna obowigzuje do czasu pozostawania przez Fundusz akcjonariuszem Spotki.

Umowg zastawu akcji zawarta w dniu 31 lipca 2002 roku pomigdzy Tomaszem Morawskim (jako zastawca) a Polish Enterprise Fund 1V, L.P. (jako
zastawnikiem), w celu zabezpieczenia wierzytelnosci Zastawnika wynikajacych z zawartej w tym samym dniu Umowy Inwestycyjnej, Tomasz
Morawski ustanowit na rzecz Polish Enterprise Fund IV, L.P. zastaw na 1.895.527 akcjach oraz ustanowit na nich blokade.
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI#

Emitent zostat uznany za spétke dominujaca, poniewaz na podstawie zawartych uméw franchisingowych posiada zdolno$¢ kierowania politykq
finansowa i operacyjng podmiotéw prowadzacych restauracje SPHINX w celu czerpania korzysci wynikajacych z ich dziatalnosci.

Podmioty prowadzace restauracje uznano za podmioty zalezne ze wzgledu na sprawowanie kontroli nad nimi przez Emitenta.

Emitenta oraz podmioty prowadzace restauracje uznaje sie zgodnie z MSR 24 za podmioty powigzane.

Transakcje dokonane w roku 2005

Transakcje, w ktorych Emitent wystepowat jako sprzedajacy

Kupuiacy Przedmiot transakcji Wartosé transakaji
Ustugi Towary wiys. zt

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug — franchising’ 20699

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug - refaktury kosztow™ 19 381

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz przypraw™ 1267

Transakcje, w ktérych Emitent wystepowat jako kupujacy

Sprzedajacy Przedmiot transakcji Wartosé transakeji
Ushugi Towary wiys. zt

Restauracje sieci SPHINX zarzadzania restauracjg’ 653

* Na podstawie uméw franchisingowych

** Refaktury kosztow (media, czynsze) bez marzy

*** Sprzedaz z 10% marza na pokrycie kosztéw transportu

Pozostate transakcje

Inne znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystapity.

Transakcje dokonane w roku 2004

Transakcje, w ktorych Emitent wystepowat jako sprzedajacy

Kupujacy Przedmiot transakcji Wartc\)lvé(;;ytsré;sakcj |

Ustugi Towary

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug - franchising* 16 962

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug - refaktury kosztow™* 16 281

Restauracje sieci SPHINX sprzedaz przypraw*** 517

4 Podmioty powigzane

Zgodnie z Rozporzadzeniem Komisji (WE) Nr 2238/2004 z dnia 29 grudnia 2004 roku za podmiot powigzany z jednostka uznaje sig podmiot, jezeli: a) podmiot, bezposrednio lub poprzez
jednego lub wigcej posrednikéw: (i) sprawuje kontrole nad jednostka lub podlega kontroli przez jednostke lub podlega kontroli przez te sama jednostke (dotyczy to jednostek dominujacych,
jednostek zaleznych i jednostek zaleznych w ramach tej samej grupy kapitatowej), (i) posiada udzialy w jednostce dajace mu mozliwo$¢ znaczacego wplywania na jednostke lub
(iif) sprawuje wspotkontrole nad jednostka, b) podmiot jest jednostka stowarzyszong (wedtug definicji w MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych”) z jednostka; c) podmiot jest
wspélnym przedsiewzieciem, w ktorym jednostka jest wspélnikiem (patrz MSR 31 ,Udzialy we wspdlnych przedsiewzieciach”); d) podmiot jest cztonkiem kluczowego personelu
kierowniczego jednostki lub jej jednostki dominujacej, ) podmiot jest bliskim cztonkiem rodziny osoby, o ktérej mowa w podpunktach a) albo d), podmiot jest jednostka kontrolowana,
wspotkontrolowana, badz jednostka, na ktérg znaczaco wptywa lub posiada w niej znaczaca ilos¢ glosow, bezposrednio albo posrednio, osoba, o ktérej mowa w podpunktach d) lub e) lub g)
podmiot jest programem $wiadczen po okresie zatrudnienia skierowanym do pracownikow jednostki, lub do innej dowolnej jednostki bedacej podmiotem powigzanym w stosunku do tej

jednostki.
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje, w ktorych Emitent wystepowat jako kupujacy

Przedmiot transakcji Wartosé transakdji
Sprzedajacy

Ushugi Towary w tys. zt
Restauracje sieci SPHINX zarzadzania restauracjq’ 850

* Na podstawie umoéw franchisingowych
** Refaktury kosztow (media, czynsze) bez marzy
*** Sprzedaz z 10% marzq na pokrycie kosztow transportu

Pozostate transakcje

Inne znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystapity.

Transakcje dokonane w roku 2003

Transakcje, w ktorych Emitent wystepowat jako sprzedajacy

Przedmiot transakji Wartosé transakaji
Kupujacy

Ustugi Towary w tys. zt
Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug — franchising* 11246
Restauracje sieci SPHINX sprzedaz ustug - refaktury kosztow™ 12615
Restauracje sieci SPHINX sprzedaz przypraw™ 595

Transakcje, w ktorych Emitent wystepowat jako kupujacy

Sprzedajacy Przedmiot transakcji Warto$¢ transakcji
Ushugi Towary wiys. 2t
Restauracje sieci SPHINX zarzadzania restauracjg’ 1653

* Na podstawie uméw franchisingowych
** Refaktury kosztéw (media, czynsze) bez marzy
*** Sprzedaz z 10% marzg na pokrycie kosztéw transportu

Pozostate transakcje

Inne znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystapity.

Postepowania sadowe i arbitrazowe

Sposréd toczacych sie w okresie ostatnich 12 miesiecy postepowan przed organami administracji publicznej, postepowan sadowych lub
arbitrazowych, ktérych strong jest lub byt Emitent, nalezy wskaza¢ na postepowanie zakoriczone prawomocnym wyrokiem wydanym w dniu
4 sierpnia 2005 roku przez Sad Apelacyjny w Lodzi (sygn. | ACa 488/05). Powyzsze postepowanie mozna uzna¢ za mogace mie¢ lub majace
w niedawnej przesziosci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta. Przywotany wyrok zostat wydany w sprawie z powddztwa
Emitenta przeciwko ,Sfinks—Puls R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz” spdtka jawna z siedzibg w Poznaniu o zaptate kwoty 1.093.704,88
zZtotych. Sprawa dotyczyta rozliczenia wzajemnych wierzytelnosci. Oddalajac powddztwo Emitenta, sad stwierdzit, ze Emitentowi nie przystuguja
roszczenia wobec pozwanych, natomiast w uzasadnieniu do wyroku sad wskazat, ze to pozwanym moga przystugiwaé roszczenia pieniezne, gdyz
suma wierzytelnosci pozwanych byta wigksza od sumy wierzytelnosci Emitenta. Zdaniem sadu wskutek dokonanych potracen wszystkie roszczenia
Emitenta zostaly zaspokojone, za$ wierzytelnosci pozwanych nie. Wyrok bezpo$rednio nie ma wptywu na dziatalno$¢ Emitenta, ma jednak wptyw
posredni. Spor dotyczyt bowiem wierzytelno$ci z okresu, zanim pan Tomasz Morawski wnidst zorganizowang cze$¢ przedsigbiorstwa jako aport do
Emitenta, jak réwniez, zanim zawart Umowe Inwestycyjng z dnia 31 lipca 2002 roku opisang szczegdtowo w punkcie ,Ograniczenia w swobodzie
przenoszenia papieréw wartosciowych”. W zwigzku z powyzszym, w celu wyeliminowania ewentualnych roszczen Polish Enterprise Fund IV L.P.
z tytutu ztozonych w Umowie Inwestycyjnej przez pana Tomasza Morawskiego o$wiadczen i zapewnien co do stanu Emitenta na date zawarcia
Umowy Inwestycyjnej, w dniu 13 lutego 2006 roku zostat podpisany Aneks nr 1 z dnia 13 lutego 2006 roku do Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 lipca
2002 roku. Na mocy Aneksu Nr 1 pan Tomasz Morawski zwolnit Emitenta z dlugu wobec wymienionych powyzej osob (pozwani w omoéwionej
powyzej sprawie) i zobowigzat si¢ do wpfaty na rzecz Spétki okreslonej kwoty. Aneks nr 1 zostat omowiony w rozdziale ,Istotne umowy”. W dniu
1 marca 2006 roku pan Tomasz Morawski wpfacit na rachunek bankowy Spétki kwote 1.293.000 ztotych na poczet spiaty tej naleznosci.
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HISTORYCZNE SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANSOWE

OPINIE BIEGLYCH REWIDENTOW

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O PRAWIDLOWOSCI, RZETELNOSCI | JASNOSCI SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY SFINKS POLSKA S.A. ZA OKRES OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2005

Dla akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Sfinks Polska S.A.

Przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks Polska S.A. sporzadzonego przez Sfinks Polska S.A.
z siedzibg w Lodzi przy al. KoSciuszki 80/82, stanowiacego zatacznik do niniejszej opinii, obejmujacego:

- skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za okres obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujacy zysk netto w kwocie 7.381 tys. zt,
- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzier 31.12.2005, ktdry po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 77.633 tys. zt,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujace zwigkszenie kapitatu
wiasnego o kwote 7.066 tys. zt,

- skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw
pienigznych o kwote 940 tys. z,

- noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone metoda petna.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalno$ci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Sfinks Polska
S.A. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasno$ci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (j.t. Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, wraz z pdzniejszymi zmianami, zwana
dalej ustawg o rachunkowosci),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

Badanie nasze zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacq pewnos¢ pozwalajacg na wyrazenie miarodajnej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato w szczegolnoSci oceng poprawno$ci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb wyrywkowy — podstaw, z ktdrych wynikajq liczby
i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
nasze badanie stanowito wystarczajacg podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne, zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposadb ciggty zasadami
rachunkowosci wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowoéci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
standardach - stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wpltywajacymi na jego tre$¢ przepisami prawa, a takze przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje
istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy Sfinks Polska S.A. na dzien 31.12.2005 jak tez jej wynik finansowy za okres
obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005.
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Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnoci skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, ze sprawozdania
finansowe wchodzace w skiad skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2005, poza Sfinks Polska S.A., nie podlegaty
obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.

Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Sfinks Polska S.A. zawiera informacje wymagane w art. 49 ustawy o rachunkowosci i sg one
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Dziatajacy w imieniu MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Monika Byczyriska Joe Smoczynski

Biegty Rewident Prezes Zarzadu

Wpisany na liste Biegtych Rewidentow MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

pod numerem 9877 Spotka wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania

sprawozdan finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 6 marca 2006
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O PRAWIDLOWOSCI, RZETELNOSCI | JASNOSCI SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY SFINKS POLSKA S.A. ZA OKRES OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2004

Dla akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Sfinks Polska S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks Polska S.A. sporzadzonego przez Sfinks
Polska S.A. z siedzibg w t.odzi przy al. Kosciuszki 80/82, stanowigcego zatacznik do niniejszej opinii, obejmujacego:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004, ktory po stronie aktywow i pasywéw wykazuje sume 63.552 tys. zt,
- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 wykazujacy zysk netto w kwocie 5.028 tys. z,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym wykazujace stan kapitalu wlasnego na dzien 31 grudnia 2004 w kwocie
25.759 tys. zi,

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 wykazujacy zwigkszenie stanu
$rodkéw pienieznych o kwote 14 tys. zi,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone metodg petna.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnoci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Sfinks Polska
S.A. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasno$ci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

- przepisow rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 o rachunkowosci (j.t. Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, wraz z p6zniejszymi zmianami,
zwana dalej ustawg o rachunkowosci),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

Badanie nasze zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacq pewno$¢ pozwalajacg na wyrazenie miarodajnej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato w szczegélno$ci oceng poprawnosci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktdrych wynikajq liczby
i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
nasze badanie stanowito wystarczajacq podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zafgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz przepisami wydanego na jej podstawie Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 12 grudnia 2001 w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz.U. 2001, nr 152, poz.1729) oraz z uwzglednieniem przepiséw zawartych w Rozporzadzeniu
Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosciowych (Dz.U. z 2001, nr 139, poz. 1569). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje
istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy Sfinks Polska S.A. na dzien 31 grudnia 2004, jak tez jej wynik finansowy za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, ze sprawozdania
finansowe wchodzace w skiad skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2004, poza Sfinks Polska S.A., nie podlegaty
obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.

Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Sfinks Polska S.A. zawiera informacje wymagane w par. 56 Zatacznika Nr 1 do uchwaly Rady
Nadzorczej Centralnej Tabeli Ofert S.A. z dnia 30 pazdziernika 2001 w sprawie wprowadzenia Regulaminu obrotu i sa one zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Dziatajacy w imieniu MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.

Monika Byczyriska Joe Smoczynski

Biegty Rewident Prezes Zarzadu

Wpisany na liste Biegtych Rewidentow MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

pod numerem 9877 Spotka wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania

sprawozdan finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 31 maja 2005 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O PRAWIDLOWOSCI, RZETELNOSCI | JASNOSCI SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY SFINKS POLSKA S.A. ZA OKRES OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2003

Dla akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Sfinks Polska S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Sfinks Polska S.A. sporzadzonego przez Sfinks
Polska S.A. z siedzibag w todzi przy al. Kosciuszki 80/82, stanowigcego zatacznik do niniejszej opinii, obejmujacego:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2003, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 42.618 tys. zt,

- skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 wykazujacy zysk netto w kwocie 871 tys. zt,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym wykazujacy stan kapitatu wtasnego na dzieri 31 grudnia 2003 w kwocie 20.731 tys. zt,

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 wykazujacy zwiekszenie stanu
Srodkéw pienieznych o kwote 568 tys. zt,

— dodatkowe informacje i objasnienia.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone metoda petna.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnoci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Sfinks Polska
S.A. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasno$ci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

- przepisow rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 o rachunkowosci (j.t. Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, wraz z p6zniejszymi zmianami,
zwana dalej ustawg o rachunkowosci),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow w Polsce.

Badanie nasze zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacq pewnos¢ pozwalajaca na wyrazenie miarodajnej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato w szczegdlnosci ocene poprawnosci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikajq liczby
i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
nasze badanie stanowito wystarczajacq podstawe dla wyrazenia opinii.

Przepisy zawarte w art. 3 ust. 1 pkt 37 i 39 ustawy o rachunkowo$ci okreslajg definicje spétki dominujacej oraz spotki zaleznej. Do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego metoda peing konieczne jest, aby pomiedzy spétka dominujacq oraz spoétkami zaleznymi
wystepowata relacja kontroli, polegajaca na tym, ze podmiot dominujacy posiada zdolno$¢ do kierowania politykg finansowg i operacyjna spotki
zaleznej, w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych z jej dziatalno$ci. Ponadto istotng cechg towarzyszacq relacji podporzadkowania, w tym
sprawowania kontroli, o ktérym jest mowa w ustawie o rachunkowosci, jest nieréwnorzedny stosunek wystepujacy w relacjach tych jednostek.

W przypadku Sfinks Polska S.A. oraz pozostatych spotek objetych konsolidacjg Sfinks Polska S.A. posiada petng zdolno$¢ do kierowania polityka
finansowq i operacyjng spotki zaleznej w celu osiggnigcia korzysci ekonomicznych z ich dziatalnosci, lecz sprawowana kontrola nie odnosi sie
formalnie do catej dziatalnoci prowadzonej przez Spotki wspotpracujace. Podmioty wspétpracujace ze Sfinks Polska S.A. na mocy umowy
franchisingowej jako podmioty réwnorzedne mogg odstapi¢ od umowy, co nie wptywa jednak na kontynuowanie dziatalnosci przez Sfinks Polska
S.A., a tym samym nie wplywa na sytuacje finansowg Spétki z uwagi na fakt, iz Sfinks Polska S.A. jest jedynym wiascicielem naktadow
inwestycyjnych i $rodkow trwatych wystepujacych w kazdym punkcie sprzedazy i w takim przypadku dziatalno$¢ w tym punkcie sprzedazy jest
kontynuowana, poniewaz w miejsce podmiotu, ktory rozwigzuje umowe, wstepuje na analogicznych zasadach inny podmiot wspétpracujacy.

Z uwagi na fakt mozliwosci odstapienia od umowy podmiotow wspétpracujacych, Sfinks Polska S.A. nie spetnia w petni formalnych kryteriow
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych zgodnie z ustawg o rachunkowos$cig, spetniajac jednak te kryteria w $Swietle
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem zastrzezenia opisanego powyzej, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okre$lonymi w ustawie o rachunkowos$ci oraz przepisami wydanego na jej
podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki
i zaklady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz.U. 2001 r. nr 152, poz.1729) oraz z uwzglednieniem przepisow
zawartych w Rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych (Dz.U. z 2001 r. nr 139, poz. 1569) oraz w Rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001
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w sprawie szczegbtowych warunkdw, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny oraz skrét do prospektu (Dz.U. z 2001 r. nr 139, poz. 1568).
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
badanej Grupy Sfinks Polska S.A. na dzief 31 grudnia 2003, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003.

Nie zgtaszajac innych oprécz opisanego powyzej zastrzezenia do prawidtowosci i rzetelnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zwracamy uwage, ze sprawozdania finansowe wchodzace w skiad skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2003, poza
Sfinks Polska S.A., nie podlegaty obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.

Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Sfinks Polska S.A. zawiera informacje wymagane w par. 56 Zatacznika Nr 1 do uchwaly Rady
Nadzorczej Centralnej Tabeli Ofert S.A. z dnia 30 pazdziernika 2001 w sprawie wprowadzenia Regulaminu obrotu i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Dziatajacy w imieniu MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Monika Byczyriska Joe Smoczyniski

Biegty Rewident Prezes Zarzadu

wpisany na liste Biegtych Rewidentow MOORE STEPHENS Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.0.
pod numerem 9877 Spétka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych

do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 27 maja 2004 roku
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy zakoriczony 31 grudnia 2005

Dla akcjonariuszy Sfinks Polska S.A.

Forma prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz zakres ujawnionych w nim danych zostaly dostosowane do wymogéw
Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajacego Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
upowszechniania reklam.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci Zarzad jest zobowigzany zapewni¢ sporzadzenie rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dajacego prawidtowy i rzetelny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na koniec roku obrotowego oraz wyniku finansowego za
ten rok.

Elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w niniejszym dokumencie w nastepujacej kolejnosci:
- Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 wykazujacy zysk netto
w kwocie 7 381 tys. zt
- Skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujacy po stronie aktywow i pasywow kwote 77 633 tys. zt
- Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

- Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 wykazujacy wzrost stanu
$rodkéw pienieznych o kwote 940 tys. zt

- Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci stanowi zatgcznik do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zaakceptowane przez Zarzad Spétki oraz podpisane w imieniu Zarzadu przez:

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Piotr Mikotajczak Przemystaw Szymanski
Czlonek Zarzadu

Osoba odpowiedzialna
za prowadzenie ksigg rachunkowych
Michat Seider

£.6dz, dnia 6 marca 2006 roku
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Nota 3 9’“;’(;‘0'; 3 9”“2"(;‘(;2
000’ PLN 000’ PLN
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 4 118 324 95320
Koszt wiasny sprzedazy 5 (84 942) (65518)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 33382 29 802
Koszty ogdinego zarzadu 5 (20 620) (17 835)
Pozostate przychody operacyjne 6 2627 732
Pozostate koszty operacyjne (450) (1128)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjne; 14939 11571
Koszty finansowe - netto 8 (2338) (1718)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 12 601 9853
Podatek dochodowy 9 (2008) (1458)
Zysk (strata) netto 10 593 8395
Przypadajacy:
Akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 7381 4797
Akcjonariuszom mniejszosciowym 3212 3598
Razem 10 593 8395
Zysk (strata) na jedng akcje 10
Zwykly 0,84 0,55
Rozwodniony 0,84 0,55
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SKONSOLIDOWANY BILANS
na dzien 31 grudnia 2005

31 grudnia 31 grudnia
SKONSOLIDOWANY BILANS Nota o 08 o
AKTYWA 000’ PLN 000’ PLN
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 1 3400 3514
Rzeczowe aktywa trwate 12 58 220 47 301
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 19 215 379
Razem 61835 51194
Aktywa obrotowe
Zapasy 13 1757 1840
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 14 11938 9767
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 2103 1163
Razem 15798 12770
Aktywa razem 77 633 63 964
PASYWA
Kapitat wlasny
Kapitat podstawowy 16 8781 8781
Kapitat zapasowy 17 16 774 11746
Zysk (strata) z lat ubiegtych (84) 147
Zysk netto okresu obrotowego 7381 4797
Kapitaty przypadajace akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 32 852 25471
Udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych 3584 3899
Razem kapitaty wiasne 36 436 29 370

Zobowiazania dtugoterminowe

Kredyty bankowe 18 16 691 10 374
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 19 888 686
Zobowigzania diugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 20 1710 1493
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe - 230
Razem 19 289 12783

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 21 9463 9600
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 22 385 651
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 20 1026 723
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 18 7047 7425
Przychody rozliczane w czasie 3792 3148
Rezerwy krétkoterminowe 23 195 264
Razem 21908 21811
Pasywa razem 77 633 63 964
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SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005 (w tys. zi)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM SRR A
000’ PLN 000’ PLN
Kapitat podstawowy
Stan na poczatek okresu 8781 8781
Stan na koniec okresu 8781 8781
Kapitat zapasowy
Stan na poczatek okresu 11746 11 309
Zwigkszenia:
z tytutu podziatu zysku 5028 641
zmiany zasad polityki rachunkowosci - (204)
Stan na koniec okresu 16 774 11746
Nierozliczony wynik z lat ubiegtych
Stan na poczatek okresu 147 (230)
Podziat wyniku finansowego poprzednich okresow - 230
Zmiana zasad polityki rachunkowosci (231) 147
Stan na koniec okresu (84) 147
Zysk netto
Stan na poczatek okresu 4797 871
Podziat wyniku finansowego z lat ubiegtych (4797) -871
Wynik finansowy wypracowany w okresie obrotowym 7 381 4797
Stan na koniec okresu 7381 4797
Udzialy akcjonariuszy mniejszo$ciowych
Stan na poczatek okresu 3899 1393
Wyptaty zyskow udziatowcow mniejszo$ciowych (3598) (1476)
Zyski udziatowcow mniejszosciowych 3212 3598
Kapitaty mniejszo$ci nowych spotek (92) 293
Zmiana zasad polityki rachunkowosci 163 91
Stan na koniec okresu 3584 3899
Razem kapitaty wtasne
Stan na poczatek okresu 29 370 22124
Stan na koniec okresu 36 436 29 370
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005

od 1 stycznia

od 1 stycznia

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH y AL AL
0 31 grudnia| do 31 grudnia
2005 2004
000’ PLN 000’ PLN
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Zysk netto roku obrotowego 7381 4797
Podatek dochodowy 1641 1246
Amortyzacja Srodkéw trwatych 8074 5290
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 568 464
(Zysk)/strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych (826) (385)
Przychody z tytutu odsetek (8) (9)
Koszty odsetek 2144 1720
Zyski i straty udziatowcoéw mniejszo$ciowych 3212 3598
Zapasy 82 -7123
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci (2005) (3424)
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 167 5735
Zmiana stanu kapitatu udziatowcow mniejszo$ciowych (315) 2416
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjne; 20115 20725
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 8 9
Wptywy ze sprzedazy majatku trwatego 2235 1900
Wydatki na zakup majatku trwatego (20 856) (24 207)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (18 613) (22 298)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci finansowej
Dywidendy wyptacone (3212) (3598)
Odsetki zaptacone (2144) (1720)
Sptata kredytéw i pozyczek (6 225) (5575)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (1145) (630)
Zaciggniecie kredytow bankowych 12 164 13110
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (562) 1587
Zwiekszenie | (zmniejszenie) netto Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 940 14
Saldo otwarcia Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 1163 1149
Saldo zamkniecia Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 2103 1163
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPORZADZONEGO
za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005

Charakterystyka Grupy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje Spétke Sfinks Polska S.A. oraz podmioty prowadzace restauracje pod nazwg SPHINX. Sfinks
Polska S.A. sprawuije kontrole nad pozostatymi jednostkami, ktére zostaty objete konsolidacja. Miedzy podmiotami nie ma powigzan kapitatowych.

Podstawowgq dziatalno$cig Spétki Sfinks Polska S.A. jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji SPHINX. Dziatalno$¢ ta polega miedzy innymi
na zawieraniu umoéw franchisingowych z wybranymi podmiotami gospodarczymi, na podstawie ktdrych podmioty te podejmujq sie prowadzenia
w petni wyposazonych restauracii.

W oparciu 0 umowe frachisingowg oraz pisemne instrukcje Sfinks Polska S.A. sprawuje kontrole nad biezacq dziatalno$cig gospodarcza restauracii
sieci SPHINX.

Spotka Sfinks Polska S.A. uznana zostata za spétke dominujaca, poniewaz na podstawie zawartych uméw franchisingowych posiada zdolno$¢
kierowania polityka finansowa i operacyjng podmiotéw prowadzacych restauracje SPHINX w celu czerpania korzysci wynikajacych z ich
dziatalnosci.

Podmioty prowadzace restauracje uznano za podmioty zalezne ze wzgledu na sprawowanie kontroli nad nimi przez Sfinks Polska S.A.

Podmioty objete konsolidacjg

Spétka dominujgca Grupy Sfinks Polska S.A. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 16.08.1998 roku w Kancelarii Notarialnej
Andrzeja Gruszki (Rep. A Nr 2348/99). Dnia 03.09.1999 roku Spétka zostata zarejestrowana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad
Rejonowy XXI Wydzial Gospodarczy w todzi w dziale B pod numerem 7369. Postanowieniem Sadu Rejonowego dla todzi-Srédmiescia,
XX Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000016481. Siedzibg spotki
dominujacej jest Lodz, al. Kosciuszki 80/82.

Podstawowe dane jednostki dominujace;:

Firma Spotki Sfinks Polska Spétka Akcyjna

Siedziba Al. Ko$ciuszki 80/82, 90-437 Lodz

Sad rejestrowy Sad Rejestrowy dla todzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego
Numer w rejestrze 0000016481

Numer PKD 7484D

Sktad Zarzadu Prezes Zarzadu - Piotr Mikotajczyk

Wiceprezes Zarzadu — Przemystaw Szymanski
W dniu podpisania sprawozdania finansowego Cztonkiem Zarzadu byt Pan Michat Seider.

Sktad Rady Nadzorczej Wedtug stanu na dzien 31.12.2005:
Tomasz Morawski
Jacek Wozniak
Jacek Siwicki
Jan Kowalczyk
Mirostaw Garbacz
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Podstawowe dane spoétek zaleznych:

Spotki wigczone do konsolidaciji zaréwno w roku 2004, jak i w roku 2005

Nazwa Spotki Siedziba spotki
1. | Restauracja Sphinx A. i M. Rzemienieccy Spétka Jawna ul. Lipowa 37, Biatystok
2. | ,Sphinx” Marek Losinski Spotka Komandytowa ul. Magdzinskiego 18, Bydgoszcz
3. | Restauracja ,Sfinks” Pawtowski Spotka Jawna ul. Moniuszki 11, Bytom
4. | Restauracja ,Sphinx” Marek i Elzbieta Noch Spétka Jawna ul. Dtugi Targ 31/32, Gdansk
5. | Restauracja Sfinks Skéra Spdtka Jawna ul. 10 Lutego 11, Gdynia
6. | Restauracja Sfinks Katarzyna i Stefan Hanusiewicz Spétka Jawna ul. Zwyciestwa 17, Gliwice
7. | Restauracja Sfinks A.J. Koziowscy Spétka Jawna ul. Ko$ciuszki 50/2, Wrzesnia
8. | Joanna i Remigiusz Kocniowscy Spétka Jawna ul. Konopnickiej 2, Jelenia Géra
9. | Restauracja Sfinks Katarzyna Paszkowska, Adam Paszkowski Spotka Jawna ul. Koszaliriska 5A, Katowice
10. | Sfinks M.A.G. Marek Gumkowski Spétka Komandytowa ul. Chopina 18, Konin
11. | Restauracja ,Sphinx” Katarzyna i Waldemar Bedryjowscy Spotka Jawna ul. Zwyciestwa 83, Koszalin
12. | Restauracja ,Sphinx” Joanna Pigtkowska-Filinger, Jan Filinger Spotka Jawna ul. Ko$ciuszki 1, Czestochowa
13. | Restauracja ,Sfinks” Anna i Piotr Baranowski Spoétka Jawna ul. Krakowskie Przedmiescie 60, Lublin
14. | Restauracja Sfinks Pawet Micifski vel Miecifski Spotka Komandytowa ul. Piotrkowska 93, L6dz
15. | Pol-Scan Cooper Co. Sp. z 0.0. ul. Piotrkowska 56, L6dz
16. | Restauracja Sfinks Nadolny Spétka Jawna ul. Staromiejska 15, Olsztyn
17. | Restauracja Sfinks Beata i Tomasz Ko$ciétek Spétka Jawna ul. Zamkowa 23, Pabianice
18. | Restauracja Sfinks Pita G. Snioszek, B. Snioszek Spétka Jawna ul. 14 Lutego 18, Pita
19. | ,Sphinx” Jacek Podolski, Joanna Podolska Spétka Jawna ul. $w. Marcin 66/72, Poznan
20. | ,Sphinx” Krzysztof Polc, Mariola Polc Spétka Jawna ul. Wilczak 16A, Poznan
21. | Restauracja Sfinks Ewa i Marek Gtuch Spdtka Jawna ul. Bat. Chiopskich 21 A, Radom
22. | Restauracja Sfinks Ewa i Wactaw Sopotniccy Spétka Jawna ul. Rynek 3, Rybnik
23. | Restauracja ,Sphinx” Bana$ Spotka Jawna ul. Kosciuszki 9, Rzeszow
24. | Restauracja Sfinks R. Batuch Spétka Jawna al. Wojska Polskiego 25-27, Szczecin
25. | Restauracja Sphinx Ewa Chmielewska Grzegorz Chmielewski Spdtka Jawna ul. Gérczewska 124, Warszawa
26. | Restauracja Sfinks K.W. Fatkowscy Spétka Jawna ul. Jana Pawia Il 82, Warszawa
27. | Restauracja Sfinks Kacprzak Spétka Jawna ul. Swietokrzyska 35, Warszawa
28. | Restauracja Sphinx Krolak Spotka Jawna al. Komisji Edukacji Narodowej 60, Warszawa
29. | Restauracja Sfinks Witwicki Spotka Jawna ul. Szpitalna 1, Warszawa
30. | Restauracja Sphinx Zuchowska Spétka Jawna al. ,Solidarnosci” 117, Warszawa

Spotki wigczone do konsolidaciji po raz pierwszy w roku 2005 ze wzgledu na otwarcie nowych restauracii:

Nazwa Spotki Siedziba Spotki
1. | Restauracja Sfinks Z. Mrozek, A. Mrozek Spétka Jawna ul. Barlickiego 4, Bielsko-Biata
2. | Restauracja Sfinks J. Flak, K. Flak Spotka Jawna al. Ko$ciuszki 1, Czestochowa
3. | Restauracja Sfinks Malinowski Spétka Jawna ul. Krélowej Jadwigi 35-37, Inowroctaw
4. | Restauracja Sphinx Dorota Cielica Spétka Jawna ul. Sienkiewicza 48/50, Kielce
5. | Restauracja Sphinx Beata Kowalik Spétka Jawna ul. Podgorska 34, Krakéw
6. | Restauracja Sphinx Matgorzata Lebioda Mariusz Lebioda Spétka Jawna ul. Piotrkowska 250, £6dZ
7. | Restauracja Sfinks W. Szczypiniska, M. Szczypifski Spotka Jawna ul. Szkolna 34a, Rokitno Szlacheckie
8. | Renata i Robert Celt Spétka Jawna ul. Lipnik 6/1, Stargard Szczecinski
9. | Restauracja Sphinx Szponar Spétka Jawna ul. Rynek 39/40, Wroctaw
10. | Restauracja Sfinks D. Hasnik, T. Hasnik Spétka Jawna ul. Wolnosci 279, Zabrze
11. | Restauracja Sphinx Grazyna i Jacek Durczewscy Spotka Jawna ul. Krupowki 41, Zakopane

W biezacym roku nie zostaty wiaczone do konsolidacji nastepujace Spotki, z ktorymi zostata rozwigzana umowa franchisingowa w ciagu okresu
sprawozdawczego:

Restauracja ,Sfinks” Tomasz Koscielak Spotka Jawna

Restauracja Sfinks Matgorzata i Jacek Pankowscy Spétka Jawna

,Restauracja Sfinks Baki” Spétka Jawna

Restauracja ,Sfinks” Izabela Franczak Spétka Jawna

,Restauracja Sfinks” Grabowska Spétka Jawna

IS Il Bl A

Restauracja Sfinks Ferdin Spotka Jawna
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Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Ponizej zostaly przedstawione zasady rachunkowo$ci stosowane przy sporzadzeniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
skonsolidowanego. Zasady te byty stosowane we wszystkich prezentowanych okresach w sposob ciagty.

Zasady rachunkowosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 jest pierwszym sprawozdaniem finansowym
sporzadzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSR oraz
tacznie z zasadami rachunkowosci przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej). Ujawnienia wymagane przez MSSF 1 dotyczace przeksztatcenia
sprawozdania sporzadzanego dotychczas zgodnie z Ustawa o rachunkowosci, rozporzadzeniami towarzyszacymi oraz Rozporzadzeniami Ministra
Finansow o prospekcie i informacji biezacej i okresowej na sprawozdania sporzadzone zgodnie z MSSF zostaly zawarte w dalszej czesci not
niniejszego sprawozdania.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktualizacji wyceny niektérych
aktywow trwatych i instrumentéw finansowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢
przysziosci. Nie wystepujg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Konsolidacja

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktorych Grupa ma zdolno$¢ kierowania ich politykg finansowg i operacyjna. Jednostki
zalezne podlegaja petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe do dnia ustania kontroli.

Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty pomiedzy podmiotami powigzanymi objetymi konsolidacjg podlegaja wytaczeniom konsolidacyjnym.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w warto$ci godziwej zapfat otrzymanych lub naleznych i reprezentujg nalezno$ci za produkty, towary i ustugi
dostarczone w ramach normalnej dziatalno$ci gospodarczej, po pomnigjszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwigzane ze sprzedaza.

Przychdd ze sprzedazy towaréw ujmowany jest w momencie dostarczenia towaréw i przekazania prawa wtasnosci.

Leasing

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenosza zasadniczo cate potencjalne korzysci oraz ryzyko wynikajace
z bycia wiascicielem na leasingobiorce. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu sg traktowane jako leasing operacyjny.

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego sq traktowane jak aktywa Grupy isg wyceniane w ich warto$ci godziwej
w momencie ich nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezaca minimalnych optat leasingowych. Powstajace z tego tytutu zobowigzanie wobec
leasingodawcy jest prezentowane w bilansie w pozycji ,Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego”. Ptatno$ci leasingowe zostaty podzielone na
cze$¢ odsetkowa oraz cze$¢ kapitatowa, tak, by stopa odsetek od pozostajacego zobowigzania byta wielkoScig stata. Koszty finansowe sg
odnoszone do rachunku zyskow i strat.

Optaty leasingowe uiszczane w ramach leasingu operacyjnego obcigzajg koszty metoda liniowg przez okres leasingu.

Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz polski ztoty sg ksiegowane po kursie waluty obowigzujgcym na dzien transakcji. Na dzien
bilansowy aktywa i pasywa pieniezne denominowane w walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu obowigzujacego na ten dzieA. Zyski i straty
wynikte z przeliczenia walut s odnoszone bezposrednio w rachunek zyskdw i strat.

Swiadczenia pracownicze

Kwoty krétkoterminowych $wiadczen na rzecz pracownikéw innych niz z tytutu rozwigzania stosunku pracy i $wiadczen kapitatowych ujmuje sie
jako zobowigzanie po uwzglednieniu wszelkich kwot juz wyptaconych i jednoczesnie jako koszt okresu, chyba Ze $wiadczenie nalezy uwzglednié
w koszcie wytworzenia sktadnika aktywow.
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Podatki
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku skiadajg sie: podatek biezacy oraz podatek odroczony.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk
(strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwiazku z wytaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i kosztow
stanowigcych koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz pozycji kosztow i przychodéw, ktére nigdy nie bedg podlegaty
opodatkowaniu. Obciagzenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysziosci na réznicach pomiedzy
wartosciami bilansowymi aktywdw i pasywow a odpowiadajacymi im warto$ciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy
opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejSciowych podlegajacych opodatkowaniu, natomiast sktadnik
aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie
zyski podatkowe 0 rozpoznane ujemne réznice przejsciowe. Pozycja aktywow lub zobowigzanie podatkowe nie powstaje, jesli réznica przejsciowa
powstaje z tytutu warto$ci firmy lub z tytutu pierwotnego ujecia innego skiadnika aktywéw lub zobowigzania w transakgji, ktéra nie ma wptywu ani
na wynik podatkowy, ani na wynik ksiegowy.

Warto$¢ sktadnika aktywdw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzier bilansowy, a w przypadku gdy spodziewane przyszie
zyski podatkowe nie beda wystarczajace dla realizacji sktadnika aktywdw lub jego czesci — nastepuije jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow zostanie
zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne. Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskéw i strat.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazane sg w bilansie w wartosci brutto pomniejszonej w kolejnych okresach o odpisy amortyzacyjne oraz utrate
wartosci.

Szczegoly zostang uzupetnione po wybraniu metody wyceny do stosowania przez spétki Grupy.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majatku wymagajacych dtuzszego okresu
czasu, aby mogly by¢ zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy, sg doliczane do kosztéw wytworzenia takich srodkéw trwatych, az do momentu
oddania tych $rodkow trwatych do uzytkowania.

Amortyzacje wylicza sig dla wszystkich Srodkéw trwatych, z pominigciem gruntow oraz $rodkéw trwatych w budowie, przez oszacowany okres
ekonomicznej przydatnosci tych Srodkéw, uzywajac metody liniowe;.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego sg amortyzowane przez okres ich ekonomicznej uzytecznosci, odpowiednio jak
aktywa wiasne, nie diuzej jednak niz okres trwania leasingu.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy/likwidacji lub zaprzestania uzytkowania $rodkéw trwatych sa okreslane jako réznica pomiedzy przychodami
ze sprzedazy a warto$cig netto tych $rodkéw trwatych i sa ujimowane w rachunku zyskow i strat.

Warto$ci niematerialne

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowe aktywuje si¢ w wysokosci kosztéw poniesionych na zakup i przygotowanie do uzywania
danego programu komputerowego. Aktywowany koszt odpisuje sie przez szacowany okres uzytkowania.

Znak towarowy jest traktowany jako warto$¢ niematerialna i prawna o nieokreslonym okresie uzytkowania i w zwigzku z tym od tego sktadnika nie
dokonuje sie odpiséw amortyzacyjnych. W kazdym okresie sprawozdawczym nastepuje weryfikacja okresu uzytkowania w celu ustalenia, czy
zdarzenia i okoliczno$ci nadal potwierdzajg oceng, Ze okres uzytkowania tego sktadnika nadal jest nieokreslony.

Umowy wniesione aportem aktywuje sie w wartosciach rzeczywiscie wniesionych pomniejszonych o wartosci amortyzacji dokonywanej przez okres
obowigzywania uméw.

Utrata warto$ci

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwatego w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki
wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. W przypadku gdy stwierdzono istnienie takich przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna
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danego skfadnika aktywéw w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu. W sytuacji gdy skfadnik aktywéw nie generuje przeptywéw
pienigznych, ktére sg w znacznym stopniu niezaleznymi od przeptywéw generowanych przez inne aktywa, analize przeprowadza sie dla grupy
aktywow generujacych przeptywy pienigzne, do ktorej nalezy dany sktadnik aktywow.

W przypadku warto$ci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania test na utrate wartosci przeprowadzany jest corocznie oraz
dodatkowo, gdy wystepuja przestanki wskazujace na mozliwo$¢ wystapienia utraty wartoSci.

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako kwota wyzsza z dwoch wartosci: warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub wartos¢
uzytkowa. Ta ostatnia warto$¢ odpowiada warto$ci biezacej szacunku przysztych przeptywow pienigznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowa warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od warto$ci ksiegowej netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow), warto$¢ ksiegowa jest pomniejszana
do warto$ci odzyskiwalnej. Strata z tytutu utraty warto$ci jest ujmowana jako koszt w okresie, w ktérym wystapita, z wyjatkiem sytuacii, gdy sktadnik
aktywow ujmowany byt w wartosci przeszacowanej (wowczas utrata wartosci traktowana jest jako obnizenie wczesniejszego przeszacowania).

W momencie gdy utrata wartosci ulega nastepnie odwroceniu, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow) zwiekszana jest do nowej
wyszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od warto$ci netto tego sktadnika aktywoéw, jaka bytaby ustalona, gdyby utrata warto$ci
nie zostata rozpoznana w poprzednich latach. Odwrdcenie utraty wartosci ujmowane jest przychodach, o ile skfadnik aktywéw nie podiegat
wczesniej przeszacowaniu — w takim przypadku odwrécenie utraty wartosci odnoszone jest na kapitat z aktualizacji wyceny.

Zapasy

Warto$¢ poczatkowa (koszt) zapaséw obejmuje wszystkie koszty (nabycia, wytworzenia i inne) poniesione w zwigzku z doprowadzeniem zapasow
do ich aktualnego miejsca i stanu. Cena nabycia zapaséw obejmuje cene zakupu powiekszong o cla importowe i inne podatki (niemozliwe do
pozniejszego odzyskania od wtadz podatkowych), koszty transportu, zatadunku, wytadunku i inne koszty bezpo$rednio zwigzane z pozyskaniem
zapasOw pomniejszang o opusty, rabaty i inne podobne zmniejszenia.

Zapasy wycenia sie w wartosci poczatkowej (cenie nabycia lub koszcie wytworzenia) lub w cenie sprzedazy netto w zaleznosci od tego, ktéra
z nich jest nizsza. Cena sprzedazy netto odpowiada oszacowanej cenie sprzedazy pomniejszonej o wszelkie koszty konieczne do zakonczenia
produkcji oraz koszty doprowadzenia zapaséw do sprzedazy lub znalezienia nabywcy (4. koszty sprzedazy, marketingu itp.).

W odniesieniu do zapaséw, ktore nie sa wzajemnie wymienialne, oraz wyrobdw i ustug wytworzonych i przeznaczonych do realizacji konkretnych
przedsiewzie¢ koszt zapaséw ustala sie metoda szczegoétowej identyfikacji poszczegdinych kosztow. Metoda ta polega na przyporzadkowaniu
konkretnego kosztu (wartosci poczatkowej) do poszczegoinych pozyciji zapaséw. W odniesieniu do pozostatych zapaséw koszt ustala sie, stosujac
metode ,pierwsze weszto, pierwsze wyszto” (FIFO).

Instrumenty finansowe

Jedynymi instrumentami finansowymi wystepujacymi w Grupie sg oprocentowane kredyty bankowe (w tym réwniez kredyty w rachunku biezacym),
ktore ksiegowane sg w wartosci uzyskanych wptywéw pomniejszonych o koszty bezposrednie pozyskania $rodkéw. Koszty finansowe, tacznie
z prowizjami ptatnymi w momencie splaty lub umorzenia oraz kosztami bezposrednimi zaciagniecia kredytow, ujmowane sg w rachunku zyskow
i strat przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej i zwiekszajg warto$¢ ksiegowg instrumentu z uwzglednieniem sptat dokonanych
w biezgcym okresie.

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie w przypadku, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy z przesziych
zdarzen, jest prawdopodobne, ze wypetnienie obowigzku spowoduje zmniejszenie zasobow ucieleSniajacych korzysci ekonomiczne spétki oraz
mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty zobowigzania. Nie tworzy sie rezerw na przyszte straty operacyjne.

Poréwnywalne dane finansowe

Do danych poréwnywalnych zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym zastosowano zasady rachunkowosci identyczne jak przyjete do
informaciji na dzien i za okres zakoriczony 31.12.2005.
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Segmenty dziatalno$ci — branzowe i geograficzne

Z uwagi na specyfike dziatalnosci grupy SPHINX brak jest jakichkolwiek przestanek do wyodrebnienia segmentow zardwno branZzowych, jak

i terytorialnych.

Wszystkie spotki zalezne dziatajg w ramach tej samej branzy — rynek gastronomiczny. Wszystkie restauracje oferujq jednolite ustugi oparte na
jednolitych i zestandaryzowanych produktach. Pomimo ze restauracje dziataja w wigkszych miastach w Polsce, brak jest przestanek do podziatu
terytorialnego. Wszystkie inwestycje charakteryzujg sie podobng stopa zwrotu i zblizong dynamika rozwoju. O ewentualnych réznicach nie

decyduje potozenie geograficzne, ale konkretna lokalizacja w danym miescie.

Z uwagi na brak charakterystycznych réznic niemozliwe jest dobranie klucza podziatowego.

Nota 4
: od 01.01.2005 | od 01.01.2004
RRZICLODIRZESERAE A2 do 31.12.2005 | do 31.12.2004
000'PLN 000'PLN
Przychody ze sprzedazy towaréw 136 104
Przychody ze sprzedazy produktow 118 188 95216
Razem 118 324 95 320
Nota 5
od 01.01.2005 | od 01.01.2004
ALty do 31.12.2005 | do 31.12.2004
000'PLN 000'PLN
Amortyzacja $rodkow trwatych i wartosci niematerialnych (8 642) (5754)
Zuzycie materiatow i energii (43 316) (35 200)
Ustugi obce (25971) (21 525)
Podatki i optaty (640) (466)
Wynagrodzenia (21 391) (15 821)
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (4 001) (3 266)
Pozostate koszty rodzajowe (1595) (1314)
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow (6) (7)
Razem (105 562) (83 353)
Koszt wiasny sprzedazy (84 942) (65518)
Koszty ogdlnego zarzadu (20 620) (17 835)
Razem (105 562) (83 353)
Nota 6
od 01.01.2 od 01.01.2004
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE do g1.(1)2.zggg do g1.(1)2.2gg 4
000'PLN 000'PLN
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 830 37
Dotacje i ulgi z kas fiskalnych 23 44
Odpisane zobowigzania 41 38
Otrzymane nagrody i bony 12
Odszkodowania 34 105
Pozostate ustugi zarzadzania 78
Optata za promocje produktow 251
Refundacje 4
Rozwigzane odpisy aktualizujace na naleznosci 1606
Pozostate 89 167
Razem 2627 732
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Nota 7

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

od 01.01.2005
do 31.12.2005

od 01.01.2004
do 31.12.2004

000'PLN 000'PLN
Utworzone rezerwy na prawdopodobne zobowigzania (165)
Likwidacja srodkow trwatych - (181)
Odpisane nalezno$ci niesciggalnych (15) (177)
Odpisy aktualizujgce naleznosci (142) (406)
Straty w majatku trwatym (12) (164)
Koszty procesowe (80)
Straty w zapasach (27)
Kradziez gotowki (15)
Uzgodnienia sald (16)
Naprawy powypadkowe (12)
Niedobory inwentaryzacyjne (91) -
Pozostate koszty (40) (35)
Razem (450) (1128)
Nota 8
od 01.01.2005 | od 01.01.2004
KOSZTY FINANSOWE NETTO d031.12.2005 | do 31.12.2004
000'PLN 000'PLN
Uzyskane odsetki od $rodkéw na rachunku bankowym 8 9
NadwyZzka dodatnich roznic kursowych nad ujemnymi 4
Koszty odsetek od pozyczek otrzymanych (60)
Koszty odsetek od kredytéw bankowych (1835) (1347)
Koszty odsetek pozostatych (249) (373)
Rezerwy na przyszte odsetki (198) 9)
Pozostate (4) (2)
Razem (2338) (1718)
Nota 9
9.1
od 01.01.2005 | od 01.01.2004
HODAIERDOELR RO do 31.12.2005 | do 31.12.2004
000'PLN 000'PLN
Podatek biezacy (1641) (1247)
Podatek odroczony (367) (211)
Razem (2008) (1458)
9.2

UZGODNIENIE WYSOKOSCI PODATKU DOCHODOWEGO W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
Z WYNIKIEM FINANSOWYM:

od 01.01.2005
do 31.12.2005

od 01.01.2004
do 31.12.2004

000'PLN 000'PLN
Zysk przed opodatkowaniem 12 601 10 024
Przychody niepodatkowe (4 818) (3543)
Przychody podatkowe dodane statystycznie 4 -
Koszty niestanowiace kosztdw uzyskania przychodow 2172 1859
Koszty podatkowe dodane statystycznie (1321) (1775)
Podstawa opodatkowania 8638 6 565
Podatek dochodowy ujety w deklaracji (19%) (1641) (1247)
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Nota 10

Podstawowy zysk na akcje wylicza sie jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy Spotki oraz $redniej wazonej liczby akcji zwyklych
w trakcie roku, z wytaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Spétke i wykazywanych jako akcje wiasne.

ZYSK PRZYPADAJACY NA JEDNA AKCJE gg g:g;ggg: gg g:g;gggi

000'PLN 000'PLN
Zysk przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 7 381 4797
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (tys.) 8780 951 8780 951
Podstawowy zysk na akcje (w PLN na jedng akcje) 0,84 0,55

Rozwodniony zysk na akcje wylicza sie, korygujac $rednig wazong liczbe akcji zwyklych w taki sposdb, jakby nastapita zamiana na akcje
wszystkich powodujacych rozwodnienie potencjalnych akcji zwyktych. Rozwodniony zysk na jedng akcje jest rdwny warto$ci podstawowego zysku

na jedng akcje.

Nota 11
Oprogramowanie | Wartos¢ firmy
WARTOSCI NIEMATERIALNE licencje | oraz umowy Razem
komputerowe whiesione
aportem
000' PLN 000' PLN 000' PLN
Stan na 1 stycznia 2004
Koszt (brutto) 484 4451 4935
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy
z tytutu utraty wartosci (%9) (1286) (1385)
Wartos¢ ksiegowa netto 385 3165 3550
Rok obrotowy 2004
Wartos¢ ksiegowa netto na poczatek roku 385 3165 3550
Zwiekszenia 904 - 904
Zmniejszenia (476) - (476)
Amortyzacja (101) (363) (464)
Wartos¢ ksiegowa netto na koniec roku 712 2802 3514
Stan na 31 grudnia 2004
Koszt (brutto) 912 4 451 5363
Umorzenie i faczne thychczasowe odpisy (200) (1649) (1849)
z tytutu utraty wartoci
Warto$¢ ksiegowa netto 712 2802 3514
Rok obrotowy 2005
Warto$¢ ksiegowa netto na poczatek roku 712 2802 3514
Zwigkszenia 526 - 526
Zmniejszenia (72) - (72)
Amortyzacja (205) (363) (568)
Wartos¢ ksiegowa netto na koniec roku 961 2439 3400
Stan na 31 grudnia 2005
Koszt (brutto) 1366 4451 5817
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty wartoSci (405) (2012) (2417)
Warto$¢ ksiegowa netto 961 2439 3400
Licencje i oprogramowanie komputerowe sa amortyzowane przez ich przewidywany okres uzytkowania, ktéry wynosi $rednio 5 lat.
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Znak towarowy jest traktowany jako warto$¢ niematerialna i prawna o nieokreslonym okresie uzytkowania i w zwigzku z tym od tego sktadnika nie

dokonuje sie odpiséw amortyzacyjnych.

W wartosci netto wartosci niematerialnych i prawnych ujeta jest warto$¢ netto aktywdéw uzytkowanych na podstawie uméw leasingu finansowego

wynoszaca: 574 tys. PLN (2004: 581 tys. PLN).

Nota 12
Grunty, Srodki | Srodki trwate | Wyposazenie
RZECZOWE AKTYWA TRWALE budynki transportu w budowie | iinne aktywa Razem
i budowle i urzadzenia trwate
000' PLN 000" PLN 000" PLN 000’ PLN 000' PLN

Stan na 1 stycznia 2004

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 23989 6 565 2622 6 039 39215
Umorzenie i faczne odpisy z tytutu utraty wartoci (4 852) (1474) - (2 647) (8973)
Wartos¢ ksiegowa netto 19137 5091 2622 3392 30 242
Rok obrotowy 2004

Warto$¢ ksiegowa netto na poczatek roku 19137 5091 2622 3392 30242
Zwiekszenia 16 400 4938 1337 3474 26 149
Zmniejszenia (153) (1084) (2622) - (3 859)
Amortyzacja (3075) (1146) - (1010) (5231)
Warto$¢ ksiegowa netto na koniec roku 32 309 7799 1337 5856 47 301
Stan na 31 grudnia 2004

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 40 236 10419 1337 9513 61505
Umorzenie (7927) (2 620) - (3657) (14 204)
Wartos¢ ksiegowa netto 32309 7799 1337 5856 47 301
Rok obrotowy 2005

Warto$¢ ksiegowa netto na poczatek roku 32 309 7799 1337 5 856 47 301
Zwigkszenia 14 147 4458 133 2850 21588
Zmniejszenia (652) (503) (1337) - (2492)
Amortyzacja (4 603) (1852) - (1722) (8177)
Wartos¢ ksiegowa netto na koniec roku 41201 9902 133 6984 58 220
Stan na 31 grudnia 2005

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 53731 14 374 133 12 363 80 601
Umorzenie i faczne odpisy z tytutu utraty wartosci (12 530) (4 472) - (5379) (22 381)
Wartos¢ ksiegowa netto 41201 9902 133 6984 58 220

W warto$ci netto maszyn, urzadzen i innych aktywow trwalych ujeta jest warto$¢ netto aktywow uzytkowanych na podstawie umow leasingu
finansowego wynoszaca 2.438 tys. PLN (2004: 1.585 tys. PLN).

Na dzieni bilansowy pozostaly majatek trwaty (czyli nie uzywany na podstawie uméw leasingu) stanowit zabezpieczenie kredytow.

Nota 13
ZAPASY 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Materiaty 1675 1592
Wyroby gotowe 82 177
Zaliczki na dostawy - 71
Razem 1757 1840
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Nota 14
NALEZNOSCI HANDLOWE ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Nalezno$ci handlowe 10 969 10 255
Odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci (401) (1709)
Nalezno$ci handlowe netto 10 568 8 546
Rozliczenia miedzyokresowe (czynne) 920 823
Naleznosci podatkowe 450 354
Nalezno$ci od podmiotéw powigzanych - 44
Naleznosci krétkoterminowe 11938 9767

Zarzad Grupy uwaza, ze warto$¢ ksiegowa netto naleznosci jest zblizona do ich wartosci godziwej.

Gtéwne ryzyko kredytowe Grupy zwigzane jest przede wszystkim z nalezno$ciami handlowymi. Kwoty prezentowane w bilansie sg wartosciami
netto, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace oszacowane przez kierownictwo Grupy na podstawie przesztych do$wiadczen oraz oceny aktualnej

sytuacji ekonomiczne;.

Koncentracja ryzyka kredytowego w Grupie jest stosunkowo niewielka w zwigzku z roztozeniem ekspozycji kredytowej na bardzo duzq liczbe

odbiorcow.
Nota 15
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Srodki pieniezne w kasie 891 616
8rodki pieniezne w banku 1212 547
Razem 2103 1163
Nota 16
KAPITAL PODSTAWOWY 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Kapitat akcyjny wyemitowany i zaptacony:
liczba akcji 8780 951 8780 951
warto$¢ nominalna jednej akcii 0,001 0,001
Wartos$¢ nominalna wszystkich akcji 8781 8781

Wszystkie wyemitowane przez podmiot dominujacy akcje sg akcjami zwyklymi bez zadnego uprzywilejowania co do uczestnictwa w podziale

zysku.

Nota 17

KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2005 31.12.2004

000' PLN 000’ PLN

Nadwyzka ceny emisyjnej nad ceng nominalng akcji 9037 9037
Koszty emisji kapitatu akcyjnego (204) (204)
Wypracowane zyski 7941 2913
Razem 16 774 11 746
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Nota 18
18.1
KREDYTY 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Dtugoterminowe:
Inwestycyjny kredyt bankowy 16 617 10 302
Pozostate kredyty 74 72
16 691 10 374
Krétkoterminowe:
Kredyty w rachunku biezacym 2595 1289
Inwestycyjny kredyt bankowy 4141 6 068
Pozostate kredyty 311 68
7047 7425
Kredyty razem 23738 17799
18.2
STRUKTURA ZAPADALNOSCI KREDYTOW DLUGOTERMINOWYCH 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Od 1 do 3 lat 8059 10 374
Od 3do5 lat 8632 -
Razem 16 691 10 374

Warto$ci godziwa kredytow nie rozni sie istotnie od ich warto$ci ksiegowe.

Kredyty i pozyczki oprocentowane sg wedtug zmiennych stop procentowych, co naraza Grupe na ryzyko zmiany wartosci przeptywdw pienigznych
w zaleznosci od zmiany stop procentowych. Efektywne stopy procentowe dotyczace kredytéw na dzien bilansowy wyniosty okoto 7,5%.

18.3

Na dziert 31.12.2005 Grupa posiadata nastepujace diugoterminowe kredyty bankowe udzielone w walucie polskiej:

Kwota kredytu

Nazwa (firma) T A L Warunki Termin

. . RGO pozostata . Zabezpieczenia

jednostki oprocentowania splaty

do sptaty
‘000 PLN ‘000 PLN
Cesje z umdw franszyzy,

PKO S.A. | Olt6dz 50 000 16617 | IMWIBOR +1,7% | 31422010 | Peinomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco, zastaw na
przedsigbiorstwie

Bank BPH PBK O/Wrociaw 2 26 | 15.99%-17.49% | 06.01.2012 | FZewlaszezenie pojazdu na
bank, cesja praw z umowy

GE Capital Bank S.A. 40 40 | 11,90% 15.03.2008 Cesja 2 umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu

GE Capital Bank S.A. 6 6 | 9,90% 24.02.2007 Cesja z umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu

GE Money Bank S.A. 2 2 [ 11,40% 10.01.2007 Cesja z umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu

Razem 50 026 16 691
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Na dziert 31.12.2005 Grupa posiadata nastepujace krotkoterminowe kredyty bankowe udzielone w walucie polskiej:

Prospekt Emisyjny

Kwota kredytu KWOt:okzr::tﬁ: ) )
wg umowy Warunki Termin . .
Kredytodawca do splaty oprocentowania splaty Zabezpieczenia
‘000 PLN ‘000 PLN
Cesje z uméw franszyzy,
PKO S.A. | Olt6dz 50 000 4316 | IMWIBOR +17% | 31122006 | Peinomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco, zastaw
na przedsigbiorstwie
Cesje z umdw franszyzy,
PKO S.A. 1 O/todz 3000 2420 | 1M WIBOR + 2% 28.11.2006 petnomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco
PKO S.A. | O/Gliwice 4 4| 1MWIBOR +4,5% | 31.07.2006 Weksel in blanco
Weksel in blanco,
PKO S.A. | O/Gdarisk 126 126 | IMWIBOR + 3,5% | 31.03.2006 petnomocnictwo potracenia
kredytu z rachunku biezacego
Weksel in blanco,
PKO S.A. | D/Pita 50 50 [ IMWIBOR +4,5% | 31.08.2006 petnomocnictwo potracenia
kredytu z rachunku biezacego
PKO S.A. Il O/Poznan 80 17 1 9,09% 05.09.2006 Weksel in blanco
PTF Bank S.A. 27 22 | 14,62% 06.06.2006 Weksel in blanco
GE Capital Bank S.A. 16 16 | 11,90% 31.12.2006 Cesja z umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu
GE Capital Bank S.A. 42 22 9,90% 31.12.2006 Cesja z umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu
GE Money Bank S.A. 52 29| 11,40% 31.12.2006 Cesja z umowy ubezpieczenia
AC, przewtaszczenie pojazdu
Przewtaszczenie udziatu w prawie
PKO S.A. | O/Rzeszow 49 14|3MLIBOR+4%  |31.122006 | asnosc prawaz umowy
ubezpiecz., poreczenie,
weksel in blanco
Bank BPH PBK O/Wroctaw 48 11|1599%1749%  |31.122006 | rzewlaszezenie pojazdu
na bank, cesja praw z umowy
Razem 53 494 7047
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Na dziert 31.12.2004 Grupa posiadata nastepujace diugoterminowe kredyty bankowe:

Kwota kredytu e 2 LT Warunki
Kredytodawca pozostata : Termin splaty | Zabezpieczenia
wg umowy oprocentowania
do sptaty
‘000 PLN ‘000 PLN
Cesje z uméw franszyzy,
petnomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco, zastaw na
przedsiebiorstwie w rozumieniu
. 0 art. 55 k.c., gdzie wartos¢ netto
PKO S.A. 1 0/Lédz 24000 10 302 | 1M WIBOR + 3% 30.03.2008 Spoki zostata ustalona na 39 000
tys. zt, na ktdrg sktadaly sie
przede wszystkim znak towarowy,
$rodki trwate, naleznosci, srodki
pieniezne
Przewtaszczenie udziatu w prawie
PKO S.A. | O/IRzeszow 49 30| 3MLIBOR+4% | 01.06.2007 wlasnosci, prawa z umowy
ubezpiecz., poreczenie, weksel
in blanco
Bank BPH PBK O/Wroclaw 48 42|1599%1749% | 06012012 | "rzewlaszozenie pojazdu
na bank, cesja praw z umowy
Razem 24097 10 374

Na dzier 31.12.2004 Grupa posiadata nastepujace krotkoterminowe kredyty bankowe udzielone w walucie polskiej:

Kwota kredytu M2 L T Warunki
Kredytodawca pozostata do . Termin splat Zabezpieczenia
wg umowy oprocentowania
splaty
‘000 PLN ‘000 PLN
Cesje z uméw franszyzy,
petnomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco, zastaw na
przedsiebiorstwie w rozumieniu
PKO S.A. 1 Oltodz 24000 6068 | IMWIBOR+3%  |2005.1231 | 39 ke, gdzie wartosC netto
Spotki zostata ustalona na
39 min zt, na ktdrg sktadaly sie
przede wszystkim znak towarowy,
$rodki trwate, naleznos$ci, $rodki
pieniezne
Cesje z uméw franszyzy,
PKO S.A. 1 0/Lédz 1800 1288 | IMWIBOR +2,5% | 2005.11.28 petnomocnictwo do rachunku,
weksel in blanco
ING Bank Slaski S.A. 25 25 | IM WIBOR + 5% 2005.10.21 Brak
PKO S.A. | O/Krakow 44 44 1 8,00% 2005.03.31 Brak
Razem 25800 7425

Kwota kredytow niewykorzystanych (dla ktérych wszystkie warunki zostaty uprzednio spetnione) w roku 2005 wyniosta 643 tys. zt i dotyczyta
kredytu na 3 000 tys. zt (niewykorzystane 580 tys. zt) w PKO S.A. O/Lddz oraz kredytu na 80 tys. zt (63 tys. zt) w PKO SA O/Poznan. W roku 2004
wszystkie kredyty byty wykorzystane.

Sfinks Polska S.A.

Prospekt Emisyjny

137



INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

Nota 19
19.1

Aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego kompensuije sie ze sobg, jezeli istnieje mozliwe do wyegzekwowania na drodze
prawnej prawo do skompensowania biezacych aktywéw i zobowigzan podatkowych, jezeli odroczony podatek dochodowy podlega tym samym

organom podatkowym. Po dokonaniu kompensaty w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wykazuije sie nastepujace kwoty:

PODATEK ODROCZONY 31.12.2005 31.12.2004
000" PLN 000’ PLN
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego przypadajace do realizacji w ciggu 12 miesiecy 215 379
Zobpwiqzanig z .tth’fU odroczonego podatku dochodowego przypadajace do uregulowania 888 686
w ciggu 12 miesiecy
Razem 1103 1065
19.2
AKTYWA Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU | NeleZnosc Rezerwa|  Pozostale e Razem
DOCHODOWEGO UTWORZONO NA ROZNICE terminowe urlopy i audyt rezerwy
000’ PLN 000" PLN 000’ PLN 000" PLN 000" PLN
Stan na 1 stycznia 2004 247 22 - 269
Odniesienie na wynik 7 11 19 3 110
Stan na 31 grudnia 2004 324 33 19 3 379
Odniesienie na wynik (248) 96 9) (3) (164)
Stan na 31 grudnia 2005 76 129 10 215
19.3
ZOBOWIAZANIE Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU Rzeczowe Zobowiqzapia Zobowiazania Razem
DOCHODOWEGO UTWORZONO NA ROZNICE PRZEJSCIOWE aktywa trwate leasing walutowe
000' PLN 000' PLN 000' PLN 000' PLN
Stan na 1 stycznia 2004 364 364
Odniesienie na wynik 315 6 1 322
Stan na 31 grudnia 2004 679 6 1 686
Odniesienie na wynik 194 9 (1) 202
Stan na 31 grudnia 2005 873 15 - 888
Nota 20
20.1
Minimalne raty leasingowe
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego wymagalne w ciagu:
do 1 roku 1026 723
od 1do 3 lat 1710 1493
Wartos¢ biezaca przysztych zobowiazan 2736 2216

Zgodnie z politykg Grupy cze$¢ urzadzen, samochodéw oraz wartosci niematerialnych i prawnych uzytkowana jest na podstawie uméw leasingu
finansowego. Sredni okres leasingu wynosi 3-4 lata. W okresie zakoriczonym 31 grudnia 2005 roku érednie efektywne oprocentowanie zobowigzar
leasingowych wynosito okoto 6% (2004: okoto 7%). Stopa procentowa jest zmienna, zalezna od WIBOR i ustalana jest przy rozpoczeciu leasingu.
Wszystkie umowy leasingowe majg ustalony z géry harmonogram sptat i Grupa nie zawarta zadnych uméw warunkowych ptatno$ci ratalnych.
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20.2
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU DENOMINOWANE W WALUTACH LTI LTI
w walucie '000' w '000' PLN
CHF 1 2
PLN 2734 2734
Razem 2736
Warto$¢ godziwa zobowigzan leasingowych Grupy nie rozni sig istotnie od ich warto$ci ksiegowe;.
Nota 21
ZOBOWIAZANIA HANDLOWE ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA 31.12.2005 31.12.2004
000" PLN 000’ PLN
Zobowigzania handlowe 6 091 7046
Zobowigzania wobec podmiotow powigzanych 39 279
Zobowigzanie z tytutu podatkow 1420 911
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 878 882
Rozliczenia migdzyokresowe (bierne) 1035 482
Razem 9463 9600

Zarzad Grupy uwaza, ze warto$¢ ksiegowa zobowigzan finansowych jest zblizona do ich wartosci godziwej.

Nota 22
221

Na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych w bilansie na dzien bilansowy sktadaja sie rozrachunki z tytutu wynagrodzen podstawowych

pracownikow w wysoko$ci 385 tys. zt (2004: 651 tys. zt).

Z tytutu $wiadczen pracowniczych w rachunku zyskéw i strat ujeto nastepujace kwoty:

Koniec okresu

Koniec okresu

SWIADCZENIA PRACOWNICZE 31.12.2005 31.12.2004

000' PLN 000' PLN

Koszty biezacego zatrudnienia (21 391) (15 821)

Koszty ubezpieczen spotecznych (3620) (2780)

Inne $wiadczenia na rzecz pracownikow (381) (486)

Razem (25 392) (19 087)

222

Przecietne Zatrudnienie (z uwzglednieniem Zarzadu) 31.12.2005 31.12.2004

Liczba Liczba

pracownikéw | pracownikow

Pracownicy umystowi (biuro Zarzadu) 45 13

Pracownicy fizyczni (pracownicy restauracii) 763 865

Razem 808 878
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Nota 23
REZERWY Odsetki | . Kary | Prawdopodobne Razem
i odszkodowania koszty
000" PLN 000' PLN 000' PLN 000' PLN
Stan na 1 stycznia 2005 99 150 15 264
Ujete w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat:
— utworzenie dodatkowych rezerw 32 75 54 161
— rozwigzanie niewykorzystanych rezerw (80) (150) - (230)
Stan na 31 grudnia 2005 51 75 69 195
Nota 24
241
UMOWY LEASINGU OPERACYJNEGO (LACZNIE Z UMOWAMI NAJMU) 31.12.2005 31.12.2004
000’ PLN 000’ PLN
Minimalne opfaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego ujete w rachunku zyskow i strat biezacego okresu 16 472 13517
24.2

Na dzien bilansowy Grupa posiadata zobowigzania z tytutu uméw leasingu operacyjnego w okresie nie podlegajacym wypowiedzeniu, ktérych
warto$¢ biezaca wynosita (w podziale na terminy pfatnosci):

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU UMOW LEASINGU OPERACYJNEGO W OKRESIE NIE PODLEGAJACYM 31.12.2005 31.12.2004
WYPOWIEDZENIU (W PODZIALE NA TERMINY PLATNOSCI)

000' PLN 000' PLN
w okresie do roku 13 285 14 093
w okresie od 2-5 lat 53722 54 541
powyzej 5 lat 7898 12 266
Razem 74 905 80900

PtatnoSci z tytutu leasingu operacyjnego zwigzane sg gtéwnie z najmem lokali na restauracje. Umowy zawierane sg $rednio na okres 10 lat ze
statymi lub zmiennymi stawkami.

Nota 25

Po dacie bilansowej nie wystapity zadne istotne zdarzenia majace wptyw na sytuacje finansowa i majatkowa Spotki oraz wynik finansowy na dzien
31.12.2005.

Nota 26

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje pomigdzy spotkg dominujaca a jej spétkami zaleznymi podlegaty eliminacji w momencie konsolidacji. Jedyng spdtka, ktéra nie zostata
wigczona do konsolidaciji, jest restauracja SPHINX Piotr Grzegorek, Krzysztof Augustynowicz Spotka Cywilna. Spétka ta posiada nalezno$¢ od
SFINKS POLSKA S.A. w kwocie 39 tys. zt. Przychody ze sprzedazy do restauracji SPHINX Piotr Grzegorek, Krzysztof Augustynowicz Spotka
Cywilna wyniosty w 2005 roku 403 tys. zt, natomiast zakupy od powyzszej spotki wyniosty 11 tys. zt. Restauracja SPHINX Piotr Grzegorek,
Krzysztof Augustynowicz Spétka Cywilna nie zostata wigczona do konsolidacji z uwagi na niespetnienie wymogéw formalnych, tzn. nie zostata
jeszcze przeksztatcona w spotke jawna,

Sprzedaz towaréw, ustug do podmiotéw powigzanych odbywa sie na podstawie otrzymanych faktur zakupowych (po koszcie), z wyjatkiem
sprzedazy przypraw, gdzie wystepuije kilku, kilkunasto procentowa marza.

Rozrachunki na dzien bilansowy nie sg zabezpieczone i zostang uregulowane. Nie utworzono zadnych odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci
watpliwych od podmiotéw powigzanych.
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KOSZTY WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU ORAZ CZLONKOW POZOSTALEJ KADRY

KIEROWNICZEJ A 31.12.2005 31.12.2004
000' PLN 000' PLN

Cztonkowie Zarzadu

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze

Prezes Zarzadu - Piotr Mikotajczyk 240 250

Wiceprezes Zarzadu — Przemystaw Szymanski 144 154

384 404

Cztonkowie pozostatej kadry kierowniczej

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze

Dyrektorzy 508 287

Razem 892 691

Na dzieft 31 grudnia 2005 stan nalezno$ci od osdb nadzorujacych i zarzadzajacych wynosit 1.300 tys. zt i dotyczyt dlugu przejetego przez pana
Tomasza Morawskiego zgodnie z wyrokiem sadu z dnia 4 sierpnia 2005 w sprawie powodztwa Sfinks Polska S.A. przeciwko Jaskiewicz Spétka
Jawna z siedzibg w Poznaniu. W dniu 2 marca 2006, Tomasz Morawski wptacit na rachunek bankowy Spétki kwote 1.293 tys. zt na poczet splaty
tej naleznosci.

Inne rozrachunki z osobami nadzorujacymi i zarzadzajacymi nie wystapity.

Nota 27

OBJASNIENIA DOTYCZACE PRZEKSZTALCENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SFINKS POLSKA S.A. WG POLSKIEJ USTAWY
0 RACHUNKOWOSCI ZA ROK KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2004 R. NA MIEDZYNARODOWE STANDARDY SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Rok 2005 jest pierwszym rokiem, w ktdrym sprawozdania finansowe sporzgdzono zgodnie z MSSF. Dane przedstawione ponizej wymagane sg do
ujawnienia w roku, w ktérym zastosowano MSSF po raz pierwszy. Ostatnim sprawozdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie z Ustawa
o rachunkowosci byto sprawozdanie za rok zakonczony 31 grudnia 2004, zatem za date przejscia na zasady zgodne z MSSF uznaje sie dzien
1 stycznia 2004.

UZGODNIENIE KAPITALOW NA DZIEN 1 STYCZNIA 2004 Usta\’Ma} Efekt przejscia MSSF
(DATA PRZEJSCIA NA ZASADY ZGODNE Z MSSF) o rachunkowosci na MSSF

000'PLN 000'PLN 000'PLN
Aktywa trwate
Warto$ci niematerialne 3455 95 3550
Rzeczowe aktywa trwate 29914 413 30 327
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 269 - 269
Razem 33638 508 34 146
Aktywa obrotowe
Zapasy 1117 - 1117
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 6714 (152) 6562
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1149 - 1149
Razem 8980 (152) 8828
Aktywa razem 42618 356 42974
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 8781 - 8781
Kapitat zapasowy 11309 (204) 11105
Zysk (strata) z lat ubiegtych -230 31 (199)
Zysk netto okresu obrotowego 871 116 987
Kapitaty przypadajace akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 20 731 (57) 20674
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UZGODNIENIE KAPITALOW NA DZIEN 1 STYCZNIA 2004 Ustayva_ Efekt przejscia MSSF
(DATA PRZEJSCIA NA ZASADY ZGODNE Z MSSF) o rachunkowosci na MSSF

Udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych 1393 91 1484
Razem kapitaty wlasne 22124 34 22158
Zobowiazanie dtugoterminowe

Pozyczki i kredyty bankowe 4 367 - 4 367
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 364 - 364
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 115 204 319
Razem 4 846 204 5050
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 8632 - 8632
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 354 - 354
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 212 118 330
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 5897 - 5897
Rezerwy krétkoterminowe 553 - 553
Razem 15 648 118 15766
Pasywa razem 42618 356 42974

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziern 1 stycznia 2004 roku zostato przeksztatcone wediug Miedzynarodowych Standardéw

Rachunkowo$ci poprzez ujecie nastepujacych korekt:

- wycofanie amortyzacji znaku towarowego, gdzie dotychczasowe umorzenie wyniosto 95 tys. zt, w tym amortyzacja za 2003 rok 75 tys. zt,

— ujecie kosztdw rozszerzenia spotki akcyjnej jako korekta kapitatu zapasowego w kwocie 204 tys. zt, co powoduje ponadto zmniejszenie
kosztow 2003 roku o 41 tys. zt,

- przeliczenie leasingdw samochodéw w poszczegdlnych spdtkach zaleznych, ktore powoduje zwigkszenie $rodkéw trwalych, powstanie
zobowigzan oraz korekte kapitatow mniejszosci.

UZGODNIENIE KAPITALOW NA DZIEN 31 GRUDNIA 2004 Ustawa Efekt przejécia
(DATA OSTATNIEGO SPRAWOZDANIA SPORZADZANEGO ZGODNIE o rachunkowosci na MSSF MSSF
Z USTAWA O RACHUNKOWOSCI)

000°’PLN 000°’PLN 000°’PLN
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 3344 170 3514
Rzeczowe aktywa trwate 46 948 353 47 301
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 379 - 379
Razem 50 671 523 51194
Aktywa obrotowe
Zapasy 1840 - 1840
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 9878 (111) 9767
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1163 - 1163
Razem 12 881 (111) 12770
Aktywa razem 63 552 412 63 964
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 8781 - 8781
Kapitat zapasowy 11950 (204) 11746
Zysk (strata) z lat ubiegtych - 147 147
Zysk netto okresu obrotowego 5028 (231) 4797
Kapitaly przypadajgce akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 25759 (288) 25471
Udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych 3748 151 3899
Razem kapitaty wiasne 29 507 (137) 29 370
Zobowigzanie dtugoterminowe
Pozyczki i kredyty bankowe 10 374 - 10 374
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 686 - 686
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1386 107 1493
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 230 - 230
Razem 12 676 107 12783
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UZGODNIENIE KAPITALOW NA DZIEN 31 GRUDNIA 2004 Ustawa Efekt przejécia

(DATA OSTATNIEGO SPRAWOZDANIA SPORZADZANEGO ZGODNIE o rachunkowosci na MSSF MSSF

Z USTAWA O RACHUNKOWOSCI)

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 9600 - 9600

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 651 651

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 628 95 723

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 7425 - 7425

Przychody rozliczane w czasie 2801 347 3148

Rezerwy krétkoterminowe 264 - 264

Razem 21 369 442 2181

Pasywa razem 63 552 412 63 964
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UZGODNIENIE WYNIKU FINANSOWEGO ZA ROK 2004 o rachunke 2 AT MSSF
000°'PLN 000°'PLN 000’PLN
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 95320 - 95320
Koszt wiasny sprzedazy (65 605) 87 (65518)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 29715 87 29 802
Koszty sprzedazy
Koszty ogoinego zarzadu (17 951) 116 (17 835)
Pozostate przychody operacyjne 1079 (347) 732
Pozostate koszty operacyjne (1128) - (1128)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjne; 11715 (144) 11571
Koszty finansowe — netto (1691) (27) (1718)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 10 024 (171) 9853
Podatek dochodowy (1458) - (1458)
Zysk (strata) netto 8 566 (171) 8395
Przypadajacy:
Akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 5028 (231) 4797
Akcjonariuszom mnigjszosciowym 3538 60 3598
Razem 8 566 (171) 8395

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2004 roku zostato przeksztatcone wedtug Miedzynarodowych Standardéw

Rachunkowo$ci poprzez ujecie nastepujacych korekt:

wycofanie amortyzaciji znaku towarowego, gdzie dotychczasowe umorzenie wyniosto 170 tys. zt, w tym amortyzacja za 2004 rok 75 tys. zt,

— Ujecie kosztow rozszerzenia spdtki akcyjnej jako korekta kapitatu zapasowego w kwocie 204 tys. zt, co powoduje ponadto zmniejszenie

kosztow 2004 roku o 41 tys. zi,

- przeliczenie leasingdw samochodéw w poszczegdlnych spdtkach zaleznych, ktore powoduje zwigkszenie $rodkéw trwalych, powstanie

zobowigzan oraz korekte kapitatéw mniejszosci,

- cofniecie zysku na sprzedazy majatku trwatego przy leasingu zwrotnym dla okreséw przysztych, co powoduje zmniejszenie zysku na

sprzedazy majatku trwatego o (-) 347 tys. zt.
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PREZENTACJA KOREKT DO RACHUNKU PRZEPLYWOW o
PIENIEZNYCH o rachunkg:vt:‘s"vcai Fleke ?::III;(;: LR
ZA ROK 2004

000’PLN 000°’PLN 000°’PLN
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Zysk netto roku obrotowego 5028 (231) 4797
Podatek dochodowy 1246 - 1246
Amortyzacja Srodkéw trwatych 5230 60 5290
Amortyzacja wartosci niematerialnych 539 (75) 464
(Zysk)/strata na sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych (385) - (385)
Przychody z tytutu odsetek 9) 0 9)
Koszty odsetek 1693 27 1720
Zyski i straty udziatowcoéw mniejszo$ciowych 3538 60 3598
Zapasy (723) (723)
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci (3383) (41) (3424)
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 5 361 374 5735
Zmiana stanu kapitatu udziatowcow mniejszo$ciowych 2 356 60 2416
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci operacyjnej 20 491 234 20725
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 9 - 9
Wplywy ze sprzedazy majatku trwatego 1900 - 1900
Wydatki na zakup majatku trwatego (24 207) - (24 207)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (22 298) - (22 298)
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Dywidendy wyptacone (3538) (60) (3598)
Odsetki zaptacone (1693) (27) (1720)
Sptata kredytéw i pozyczek (5575) - (5575)
Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (483) (147) (630)
Zaciagniecie kredytéw bankowych 13110 - 13110
Srodki pieniezne netto z dziatalnoci finansowej 1821 (234) 1587
_Zyvikaze_nie I(zrr]niejszenie) netto Srodkow pienieznych 14 i 14
i ich ekwiwalentéow
Saldo otwarcia Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 1149 - 1149
Saldo zamknigcia Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 1163 - 1163
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PREZENTACJA KOREKT DO ZESTAWIENIA ZMIAN Ustawa' 0 Efekt przejscia na MSSF
W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM ZA ROK 2004 rachunkowosci MSSF

000°'PLN 000°’PLN 000’PLN
Kapitat podstawowy
Stan na poczatek okresu 8781 8781
Stan na koniec okresu 8781 8781
Kapitat zapasowy
Stan na poczatek okresu 11 309 11 309
Zwiekszenia
z tytutu podziatu zysku 641 - 641
zmiany zasad polityki rachunkowosci - (204) (204)
Stan na koniec okresu 11950 (204) 11746
Nierozliczony wynik z lat ubiegtych
Stan na poczatek okresu (230) (230)
podziat wyniku finansowego poprzednich okresow 230 230
zmiana zasad polityki rachunkowosci 147 147
Stan na koniec okresu 147 147
Zysk netto
Stan na poczatek okresu 871 871
podziat wyniku finansowego z lat ubiegtych (871) (871)
wynik finansowy wypracowany w okresie obrotowym 5028 (231) 4797
Stan na koniec okresu 5028 (231) 4797
Udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych
Stan na poczatek okresu 1393 1393
Wyptaty zyskow udziatowcow mniejszo$ciowych (1476) (1476)
Zyski udziatowcodw mniejszosciowych 3538 60 3598
Kapitaty mniejszo$ci nowych spotek 293 293
Zmiana zasad polityki rachunkowosci - 91 91
Stan na koniec okresu 3748 151 3899
Razem kapitaty wlasne
Stan na poczatek okresu 22124 - 22124
Stan na koniec okresu 29 507 (137) 29 370
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe SFINKS POLSKA S.A.
wg polskiej Ustawy o rachunkowosci za rok konczacy sie 31 grudnia 2004 r.
wraz z poréwnywalnymi danymi finansowymi za rok konczacy sie 31 grudnia 2003 r.

WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje Spétke SFINKS POLSKA S.A. oraz podmioty prowadzace restauracje pod nazwa SPHINX.
SFINKS POLSKA S.A. sprawuje kontrole nad pozostatymi jednostkami, ktore zostaly objete konsolidacjg. Miedzy podmiotami nie ma powigzan
kapitatowych.

Podstawowgq dziatalnoscig Spétki SFINKS POLSKA S.A. jest organizacja i zarzadzanie siecig restauracji SPHINX. Dziatalno$¢ ta polega miedzy
innymi na zawieraniu uméw franchisingowych z wybranymi podmiotami gospodarczymi, na podstawie ktdrych podmioty te podejmujg sie
prowadzenia w petni wyposazonych restauracii.

W oparciu o umowe franchisingowg oraz pisemne instrukcje SFINKS POLSKA S.A. sprawuje kontrole nad biezacq dziatalno$cig gospodarczg
restauracji sieci SPHINX.

Spotka SFINKS POLSKA S.A. uznana zostata za spotke dominujaca, poniewaz na podstawie zawartych umoéw franchisingowych posiada zdolno$¢

kierowania politykg finansowa i operacyjng podmiotow prowadzacych restauracje SPHINX w celu czerpania korzysci wynikajacych z ich

dziatalnosci.

Podmioty prowadzace restauracje uznano za podmioty zalezne ze wzgledu na sprawowanie kontroli nad nimi przez SFINKS POLSKA S.A.

Dane spétki dominujacej
Firma Spotki

SFINKS POLSKA Spdtka Akcyjna

Siedziba Al. Kosciuszki 80/82, 90-437 £6dz

Sad rejestrowy Sad Rejestrowy dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego
Numer w rejestrze 0000016481

Numer PKD 7484D

Przedmiot przedsigbiorstwa:

Sprawozdania finansowe:

Zawarto$¢ danych tacznych

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest organizacja i $wiadczenie ustug
gastronomicznych oraz prowadzenie dziatalnosci franchisingowe;.

Za okres od 01.01.2004 do 31.12.2004

Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za okres od 01.01.2003 do 31.12.2003, zmienita
sie ilos¢ spdtek zaleznych objetych konsolidacjg

Sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe nie zawierajg danych tacznych

Sktad Zarzadu Prezes Zarzadu - Piotr Mikotajczyk
Wiceprezes Zarzadu — Przemystaw Szymanski
Sktad Rady Nadzorczej Wedtug stanu na dzieh 31.12.2004:
Tomasz Morawski
Jacek Wozniak
Jacek Siwicki

Sktad Rady Nadzorczej cd.

Jan Kowalczyk
Mirostaw Garbacz

W ciagu roku 2004 zrezygnowat z cztonkostwa:
Marek Sniegucki

Powotany nowy cztonek w roku 2004:
Jan Kowalczyk

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastapito potaczenie spotek.

Sfinks Polska S.A.

Prospekt Emisyjny

147



INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przyszitosci. Nie
wystepujg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci.

Wykaz jednostek zaleznych, ktérych dane objete sg skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Podstawowe dane spétek zaleznych:

Spotki wigczone do konsolidacji zaréwno w roku 2003, jak i w roku 2004

Nazwa spotki Siedziba spétki
1. | Restauracja Sphinx A. i M. Rzemienieccy Spétka Jawna ul. Lipowa 37, Biatystok
2. | ,SPHINX" Spétka komandytowa Marek tosifski ul. Magdzinskiego 18, 85-111 Bydgoszcz
3. | Restauracja ,Sfinks” Pawtowski Spétka Jawna ul. Moniuszki 11, 41-902 Bytom
4. | Restauracja ,SPHINX" Joanna Pigtkowska-Filinger, Jan Filinger Spétka Jawna ul. Kosciuszki 1, 42-200 Czestochowa
5. | Restauracja ,SPHINX" Spdtka Jawna Marek i Elzbieta Noch ul. Dtugi Targ 31/32, 80-830 Gdarisk
6. | Restauracja SFINKS Skéra Spétka Jawna ul. 10 Lutego 11, 81-301 Gdynia
7. | Restauracja SFINKS Katarzyna Paszkowska, Adam Paszkowski Spotka Jawna ul. Koszalinska 5A , 40-717 Katowice
8. | Sfinks M.A.G. Marek Gumkowski Spétka Komandytowa ul. Chopina 18, 62-510 Konin
9. | Restauracja Sfinks Matgorzata i Jacek Pankowscy Spétka Jawna Rynek Gtéwny 26, 31-007 Krakow
10. | RESTAURACJA ,SFINKS” Anna i Piotr Baranowski Spétka Jawna ul. Krakowskie Przedmiescie 60, 20-002 Lublin
11. | ,Restauracja Sfinks Baki” Spétka Jawna ul. Piotrkowska 175A , 90-447 £6dz
12. | Restauracja SFINKS Pawet Micinski vel Miecinski Spotka Komandytowa ul. Piotrkowska 93, 90-423 £.6dz
13. | POL-SCAN COOPER CO. Sp. z 0.0. ul. Piotrkowska 56, 90-017 £.6dz
14. | Restauracja SFINKS Nadolny Spétka Jawna ul. Staromiejska 15, Olsztyn
15. | Restauracja SFINKS Beata i Tomasz Koscidtek Spétka Jawna ul. Zamkowa 23, 95-200 Pabianice
16. | Restauracja ,SFINKS” Izabela Franczak Spétka Jawna ul. Tumska 13, 09-402 Ptock
17. | ,SPHINX" Jacek Podolski, Joanna Podolska Spétka Jawna ul. $w. Marcin 66/72, 60-807 Poznan
18. | Restauracja ,SPHINX" Banas Spotka Jawna ul. Kosciuszki 9, 35-030 Rzeszéw
19. | ,Restauracja Sfinks” Grabowska Spétka Jawna ul. Warszawska 18, 41-200 Sosnowiec
20. | Restauracja SFINKS R. Batuch Spotka Jawna al. Wojska Polskiego 25-27, 70-470 Szczecin
21. | Restauracja SFINKS Witwicki Spétka Jawna ul. Szpitalna 1, 00-020 Warszawa

Spotki wiaczone do konsolidacji po raz pierwszy w roku 2004 ze wzgledu na otwarcie nowych restauracji, podpisanie nowych umoéw
franchisingowych lub spetnienie wymogéw formalnych:

Nazwa spotki Siedziba spotki
1. | Restauracja Sfinks Katarzyna i Stefan Hanusiewicz Spétka Jawna ul. Zwyciestwa 17 , 44-100 Gliwice
2. | Restauracja SFINKS A.J. Koztowscy Spétka Jawna ul. Kosciuszki 50/2 62-300 Wrzesnia
3. | Restauracja SFINKS K.W. Fatkowscy Spétka Jawna ul. Jana Pawia 1l 82, 00-175 Warszawa
4. | Joanna i Remigiusz Kocniowscy Spétka Jawna ul. Konopnickiej 2, 58-500 Jelenia Gora
5. | Restauracja ,Sfinks” Tomasz Koscielak Spétka Jawna ul. Srédmiejska 16, 62-800 Kalisz
6. | Restauracja ,SPHINX" Katarzyna i Waldemar Bedryjowscy Spétka Jawna ul. Zwyciestwa 83, Koszalin
7. | Restauracja Sfinks Pita Spotka Jawna G. Snioszek, B. Snioszek ul. 14 Lutego 18, 64-920 Pita
8. | ,SPHINX" Krzysztof Polc, Mariola Polc Spétka Jawna ul. Wilczak 16a, 61-623 Poznan
9. | Restauracja Sfinks Ewa i Marek Gtuch Spétka Jawna ul. Bat. Chtopskich 21a, m 1, 26-600 Radom
10. | Restauracja Sfinks Ewa i Wactaw Sopotniccy Spotka Jawna Rynek 3, 44-200 Rybnik
11. | Restauracja SPHINX Ewa Chmielewska Grzegorz Chmielewski Spétka Jawna ul. Gérczewska 124, 01-460 Warszawa
12. | Restauracja Sfinks Kacprzak Spétka Jawna ul. Swietokrzyska 35, 00-049 Warszawa
13. | Restauracja Sphinx Krolak Spotka Jawna al. Komisji Edukaciji Narodowej 60, 02-777 Warszawa
14. | Restauracja SPHINX Zuchowska Spétka Jawna al. Solidarno$ci 117, 00-140 Warszawa
15. | Restauracja SFINKS Ferdin Spétka Jawna ul. Wolnosci 279, 41-800 Zabrze

W biezacym roku nie zostaty wigczone do konsolidacji nastepujace spétki, z ktorymi zostata rozwigzana umowa franchisingowa w ciggu okresu
sprawozdawczego:

Restauracja SFINKS A.G. Panu$ Spétka Jawna
Sfinks P. Lapinski Spétka Jawna

SPHINX Jacek Zastawski Spétka Jawna
Restauracja Sfinks Durlk Spotka Jawna
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje danych restauracji SPHINX dziatajacych na koniec roku w nastepujacych miastach:
Warszawa Reduta (restauracja w CH REDUTA) oraz Inowroctaw Malinowski (na koniec pazdziernika nastapito przekazanie restauracji innej
spotce), poniewaz spotki te nie spetnity wymogow formalnych (dziataly w formie spétek cywilnych).

Informacja o prezentowanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych

Prezentowane skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone zostaly wedtug zasad zawartych w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (zwana dalej ustawa o rachunkowosci), w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczeg6towych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych oraz przepisow
obowigzujacych spotki gietdowe. Rachunek zyskow i strat sporzadzony zostat w wariancie kalkulacyjnym.

Konsolidacja zostata sporzadzona metoda petng. Dokonano wylaczen wzajemnych obrotow i rozrachunkoéw.
Woprowadzone korekty przeksztatceniowe nie mialy wptywu na wynik finansowy.

Zastosowane metody wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego.

Warto$ci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne wyceniane sg wedtug cen nabycia pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie, a takze o odpisy z tytutu trwatej
utraty warto$ci. Odpisy amortyzacyjne wartosci niematerialnych i prawnych dokonywane sg liniowo przez przewidywany okres uzyskiwania z nich
korzysci dla potrzeb rachunkowych oraz liniowo przy zastosowaniu stawek okreslonych w przepisach podatkowych.

Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate sg wyceniane wedtug ceny nabycia, kosztu wytworzenia lub wartoéci przeszacowanej, pomniejszonej o dotychczasowe umorzenie,
a takze o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Odpisy amortyzacyjne od $rodkéw trwatych dokonywane sg liniowo przez przewidywany okres
uzyskiwania z nich korzysci dla potrzeb rachunkowych oraz liniowo przy zastosowaniu stawek okreslonych w przepisach podatkowych. Na roznice
migdzy amortyzacja ksiegowg a podatkowa jest tworzona rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Srodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne o niskiej jednostkowej wartosci poczatkowej (do 3500 zi) amortyzowane sg jednorazowo
w miesigcu nastepnym po miesigcu oddania ich do uzywania.

Srodki trwate podlegajace likwidacji s3 wyceniane wediug nizszej z dwoch wartosci: wartosci ksiegowej netto albo w cenie sprzedazy netto.
Wynikajacq stad réznice zalicza sie do pozostatych kosztdw operacyjnych.

W jednostce dominujacej do srodkéw trwatych zalicza sie takze obce $rodki trwate uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego lub innych
umdw o podobnym charakterze, jezeli spetniaja jeden z 7 warunkéw okre$lonych w art. 3 ust. 4 Ustawy o rachunkowosci. W jednostkach zaleznych
obce $rodki trwate uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego lub innych uméw o podobnym charakterze nie sg zaliczane do $rodkéw
trwatych z uwagi na matg istotnos¢.

Zapasy rzeczowych sktadnikéw majatku obrotowego

Warto$¢ zapaséw jest obliczana wedtug cen nabycia nie wyzszych od ich cen sprzedazy netto. Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow nie
wyzszych od ceny sprzedazy netto zwigkszajg pozostate koszty operacyjne.

Naleznosci
Naleznosci sg wyceniane w kwocie wymagajacej zaptaty. Warto$¢ naleznosci urealnia sie o odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci. Odpisy

aktualizujace warto$¢ naleznosci niesciagalnych tworzone sg na 100% ich wartosci brutto.

Aktywa i pasywa wyrazone w walutach obcych

Transakcje walutowe ewidencjonowane sg w polskich ztotych wedtug Sredniego kursu wymiany obowigzujacego w dniu przeprowadzenia transakcji
ogtoszonego przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego. Aktywa wyrazone w walutach obcych na dzien sporzadzenia bilansu podlegaja
przeliczeniu na polskie ztote wedtug kursu $redniego ogtoszonego przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego.

Pasywa wyrazone w walutach obcych na dzier sporzadzenia bilansu podlegajg przeliczeniu na polskie ztote wedtug kursu Sredniego ogtoszonego
przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego.

Sfinks Polska S.A. Prospekt Emisyjny 149



INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

Kapitaty wiasne

Kapitat podstawowy jest wykazywany w wysokoéci okre$lonej w Statucie i wpisanej w rejestrze handlowym. Kapitat zapasowy oraz rezerwowy jest
rozliczany zgodnie z zaleceniami zaprotokotowanymi w Uchwatach Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Zobowigzania

Zobowigzania sg wyceniane w kwocie wymagajacej zapfaty.

Przychody i zyski

Przychody i zyski to uprawdopodobnione powstanie w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej warto$ci,
w formie zwigkszenia wartosci aktywéw, albo zmniejszenia warto$ci zobowigzan, ktére doprowadzajg do wzrostu kapitatu wiasnego lub
zmniejszenia jego niedoboru w inny sposob niz wniesienie Srodkéw przez udziatowcow lub wiascicieli.

Koszty i straty

Koszty i straty to uprawdopodobnione zmniejszenia w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej warto$ci,
w formie zmniejszenia wartosci aktywow, albo zwigkszenia wartosci zobowigzan i rezerw, ktore doprowadza do zmniejszenia kapitatu wlasnego lub
zwiekszenia jego niedoboru w inny sposéb niz wycofanie Srodkéw przez udziatowcow lub wiascicieli.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne to przychody i koszty zwigzane posrednio z dziatalnoscig operacyjng, jednostki, a w szczegoinosci
przychody i koszty zwigzane:

- ze zbycie $rodkdw trwatych, Srodkéw trwatych w budowie, wartosci niematerialnych i prawnych, inwestycji diugoterminowych w nieruchomosci
i warto$ci niematerialne i prawne,

-z odpisami nalezno$ci i zobowigzan przedawnionych, umorzonych, nie$ciggalnych, z wyjatkiem naleznosci i zobowigzan o charakterze
publicznoprawnym nieobcigzajacych kosztow,

-z utworzeniem i rozwigzaniem rezerw, z wyjatkiem rezerw zwigzanych z operacjami finansowymi,

-z odpisami aktualizujacymi wartos¢ aktywow i ich korektami, z wyjatkiem odpisow obcigzajacych koszty wytworzenia sprzedanych produktow
lub sprzedanych towardw, koszty sprzedazy lub koszty finansowe,

-z odszkodowaniami, karami i grzywnami,

-z przekazaniem lub otrzymaniem nieodptatnie, w tym w drodze darowizny aktywow, w tym takze $rodkow pienigeznych na inne cele niz nabycie
lub wytworzenie $rodkow trwatych, Srodkéw trwatych w budowie albo wartosci niematerialnych i prawnych.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne to przychody i koszty zwigzane posrednio z dziatalno$cig operacyjng jednostki, a w szczegoinosci
przychody i koszty zwigzane:

- ze zbycie $rodkdw trwatych, Srodkéw trwatych w budowie, wartosci niematerialnych i prawnych, inwestycji diugoterminowych w nieruchomosci
i warto$ci niematerialne i prawne,

-z odpisami nalezno$ci i zobowigzan przedawnionych, umorzonych, nieSciggalnych, z wyjatkiem naleznosci i zobowigzan o charakterze
publicznoprawnym nieobcigzajacych kosztow,

-z utworzeniem i rozwigzaniem rezerw, z wyjatkiem rezerw zwigzanych z operacjami finansowymi,

-z odpisami aktualizujacymi wartos¢ aktywow i ich korektami, z wyjatkiem odpiséw obcigzajacych koszty wytworzenia sprzedanych produktow
lub sprzedanych towardw, koszty sprzedazy lub koszty finansowe,

-  z odszkodowaniami, karami i grzywnami,

-z przekazaniem lub otrzymaniem nieodptatnie, w tym w drodze darowizny aktywow, w tym takze $rodkow pienigznych na inne cele niz nabycie
lub wytworzenie $rodkow trwatych, Srodkéw trwatych w budowie albo wartosci niematerialnych i prawnych.
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Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe obejmuja przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig finansowa jednostki, a w szczegdlnosci:

- dywidendy i udziaty w zyskach,

- zrealizowane i niezrealizowane réznice kursowe,

— odsetki,

- rezerwy na odsetki od zobowigzan i inne ryzyko finansowe,
- odpisy aktualizujgce warto$¢ odsetek od naleznosci,

- odpisy aktualizujgce warto$¢ udziatow, akcji, innych papieréw warto$ciowych, pozyczek i pozostatych inwestycji.

Zyski i straty nadzwyczajne

Zyski i straty nadzwyczajne to zyski i straty powstajace na skutek zdarzen trudnych do przewidzenia, poza dziatalno$cig operacyjng jednostki i nie
zwigzane z ogolnym ryzykiem jej prowadzenia.

Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego

Podatek dochodowy od oséb prawnych naliczany jest zgodnie z polskimi przepisami o podatku dochodowym od os6b prawnych na podstawie
zysku wykazanego w rachunku zyskéw i strat sporzadzonym zgodnie z polskimi przepisami o rachunkowosci z uwzglednieniem korekt dokonanych
dla celéw podatkowych.

Spdtka dominujgca tworzy rezerwe oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od 0séb prawnych, ktére w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sg oddzielnie po stronie aktywow i pasywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysziosci do odliczenia od podatku
dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére spowodujg w przysztoSci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia ustalonej przy zachowaniu zasady ostroznosci.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego, wymagajacej w przysziosci zaptaty,
w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejSciowych, to jest roznic, ktére spowodujgq zwigkszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego w przyszto$ci.

Przy ustalaniu wysokosci aktywdw i rezerwy z tytutu podatku dochodowego uwzglednia sie stawki podatku dochodowego obowigzujace w roku
powstania obowigzku podatkowego.

Zastosowane zasady konsolidaciji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2003 do 31 grudnia 2003 sporzadzono zgodnie z wymogami ustawy z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczer sprawozdania finansowego jednostek powigzanych.

Po dokonaniu sumowan w peinej wysokosci poszczegblnych pozycji sprawozdan finansowych jednostki dominujacej oraz spétek zaleznych
dokonano korekt i wylaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyly:

- wzajemnych naleznosci i zobowigzan pomigdzy podmiotem dominujacym a podmiotami zaleznymi oraz pomiedzy podmiotami zaleznymi;

—  przychoddw i kosztéw operacji handlowych pomiedzy podmiotem dominujacym a podmiotami zaleznymi oraz pomigdzy podmiotami zaleznymi.
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Do kapitatéw mniejszo$ci zalicza sie wartos$¢ kapitatu wiasnego spotek zaleznych

Korekty w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych wynikajace z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych
0 sprawozdaniach za lata, za ktére sprawozdanie finansowe lub poréwnywalne dane finansowe zostaty wcze$niej opublikowane.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni okres obrotowy byto badane przez Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.
i uzyskato opinie z zastrzezeniem. Czynniki, na skutek ktérych Spotka otrzymata zastrzezenie w opinii za rok poprzedni, zostaty wyeliminowane.

Informacija, czy sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe zawieraja dane taczne, jezeli w skiad przedsiebiorstwa wchodzg
wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe

Sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2004 do 31.12.2004 oraz porownywalne dane finansowe nie zawierajg danych tacznych.

Informacie o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym nie miaty miejsca zadne istotne zdarzenia mogace mie¢ wptyw na sprawozdanie finansowe sporzadzane za okres od
01.01.2004 do 31.12.2004.

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do euro w okresach objetych sprawozdaniem finansowym, poréwnywalnymi danymi finansowymi,
ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski

Sredni kurs w Minimalny kurs Maksymalny kurs Kurs na ostatni

okresie* w okresie w okresie dzien okresu

01.01-31.12.2003 4,4474 3,9773 4,7170 4,7170
01.01- 31.12.2004 4,5182 4,0518 4,9149 4,0790

* Kursy $rednie ustalone jako $rednia arytmetyczna kursdéw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

Podstawowe pozycie skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz skonsolidowanego rachunku z przeptywu
$rodkdw pienieznych i poréwnywalnych danych finansowych przeliczone na euro oraz zasady, wedtug ktérych dokonano przeliczenia

Dane finansowe zostaty przeliczone nastepujaco:

Wedtug $redniego kursu na ostatni dziern okresu zostaly przeliczone dane bilansowe oraz dane rachunku przeptywéw pienieznych, natomiast
wedtug obliczonego jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien okresu — dane rachunku zyskéw i strat.

Bilans (w tys. euro)

AKTYWA 31.12.2004 31.12.2003

000’ euro 000’ euro
Aktywa trwate 12439 7155
Aktywa obrotowe 3141 1880
Aktywa razem 15 580 9035
PASYWA 31.12.2004 31.12.2003

000’ euro 000’ euro
Kapitaty wlasne 6315 4395
Kapitaty mniejszosci 919 295
Zobowigzania 8346 4345
Pasywa razem 15 580 9035
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Rachunek zyskow i strat (w tys. euro)

31.12.2004 31.12.2003
000’ euro 000’ euro
Przychody ze sprzedazy towaréw i produktow 21097 12 936
Koszt sprzedanych produktéw, towardw i materiatow 14 520 8901
Zysk/Strata brutto na sprzedazy 6577 4035
Koszt sprzedazy 0 0
Koszt ogolnego zarzadu 3973 2810
Zysk/Strata na sprzedazy 2 604 1225
Pozostate przychody operacyjne 218 241
Pozostate koszty operacyjne 213 323
Zysk/Strata na dziatalno$ci operacyjnej 2609 1143
Przychody finansowe 3 3
Koszty finansowe 378 441
Zysk/Strata na dziatalno$ci gospodarczej 2234 705
Wyniki zdarzeh nadzwyczajnych -15 0
Zysk/Strata brutto 2219 705
Obowigzkowe obcigzenia zysku brutto 323 177
Zysk/strata mniejszosci 783 332
Zysk/strata netto 1113 196
Rachunek przeptywow srodkow pienieznych (w tys. euro)
RACHUNEK PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH 31.12.2004 |  31.12.2003
000’ euro 000’ euro
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 5024 2571
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej - 5467 -3071
Srodki pieniezne netto z dziatalnoSci finansowej 446 620
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto 3 120
Srodki pienigzne na poczatek okresu sprawozdawczego 243 123
Srodki pienigzne na koniec okresu sprawozdawczego 246 243
Zarzad w sktadzie:
Pan Piotr Mikotajczyk — Prezes Zarzadu
Pan Przemystaw Szymanski - Wiceprezes Zarzadu
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta

SKONSOLIDOWANY BILANS Nota 31.12.2004 31.12.2003
Aktywa 000’ PLN 000’ PLN
I. Aktywa trwate 50 741 33749
1. Warto$ci niematerialne i prawne, w tym: 1 3344 3455
- warto$¢ firmy

2. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych

3. Rzeczowe aktywa trwate 2 46 948 29914
4. Nalezno$ci dtugoterminowe

3.1. Od jednostek powigzanych

3.2. Od pozostatych jednostek

5. Inwestycje dtugoterminowe

5.1. Nieruchomosci

5.2. Wartosci niematerialne i prawne

5.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe

a) w jednostkach powigzanych, w tym:

- udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metoda praw wiasnosci

- udziaty lub akcje w jednostkach zaleznych i wspétzaleznych nieobjetych konsolidacjq

b) w pozostatych jednostkach

5.4. Inne inwestycje dtugoterminowe

6. Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 3 449 380
6.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 379 269
6.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 70 111
Il. Aktywa obrotowe 12 811 8869
1. Zapasy 4 1840 1117
2. Naleznosci krotkoterminowe 5,6 8944 5636
2.1. Od jednostek powigzanych 44 905
2.2. Od pozostatych jednostek 8900 4731
3. Inwestycje krotkoterminowe 7 1163 1149
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 1163 1149

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1163 1149
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe

4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8 864 967
Aktywa razem 63 552 42 618
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SKONSOLIDOWANY BILANS Nota 31.12.2004 31.12.2003

Pasywa 000’ PLN 000’ PLN

l. Kapitat wlasny 25759 20731

1. Kapitat zaktadowy 9 8781 8781

2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna)

3. Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna)

4. Kapitat zapasowy 10 11 950 11309

5. Kapitat z aktualizacji wyceny

6. Pozostate kapitaty rezerwowe

7. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych

a) dodatnie roznice kursowe

a) ujemne roznice kursowe

8. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 -230

9. Zysk (strata) netto 5028 871

10. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna)

Il. Kapitat mniejszosci 11 3748 1393

lll. Ujemna warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych

IV. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 34 045 20494

1. Rezerwy na zobowigzania 12 1432 917

1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 686 364

1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

a) dlugoterminowa

b) krétkoterminowa

1.3. Pozostate rezerwy 746 553

a) dtugoterminowe

b) krétkoterminowe 746 553

2. Zobowiazania dtugoterminowe 13 11990 4482

2.1. Wobec jednostek powigzanych

2.2. Wobec pozostatych jednostek 11990 4482

3. Zobowigzania krotkoterminowe 14 17 822 12734

3.1. Wobec jednostek powigzanych 279 9

3.2. Wobec pozostatych jednostek 17 487 12 621

3.3. Fundusze specjalne 56 104

4. Rozliczenia migdzyokresowe 15 2801 2 361

4.1. Ujemna warto$c firmy

4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2801 2361

a) diugoterminowe 1560 1366

b) krétkoterminowe 1241 995

Pasywa, razem 63 552 42618

Warto$¢ ksiegowa 25759 20731

Liczba akciji 8780 951 8780 951

Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 16 2,93 2,36

Rozwodniona liczba akcji 8 780 951 8780 951

Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt) 16 2,93 2,36
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Nota 31.12.2004 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

l. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow, w tym: 95 320 57 533
- od jednostek powigzanych 4 067 7717
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 17 95216 57 215
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 18 104 318
Il. Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow, w tym: 65 605 39 587
- od jednostek powigzanych

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 19 65598 39 342
2. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 7 245
ll. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-ll) 29715 17 946
IV. Koszty sprzedazy
V. Koszty ogélnego zarzadu 19 17 951 12 496
VL. Zysk (strata) na sprzedazy (lll-IV-V) 11764 5450
VII. Pozostate przychody operacyjne 985 1073
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 384 2
2. Dotacje 21 26
3. Inne przychody operacyjne 20 580 1045
VIII. Pozostate koszty operacyjne 964 1439
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych

2. Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 406 1300
3. Inne koszty operacyjne 21 558 139
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) 11785 5084
X. Przychody finansowe 22 15 1
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0 0
- od jednostek powigzanych

2. Odsetki, w tym: 9 8

- od jednostek powigzanych
3. Zysk ze zbycia inwestyciji
4. Aktualizacja wartosci inwestycji

5. Inne 6 3
XI. Koszty finansowe 23 1706 1963
1. Odsetki, w tym: 1693 1920

— dla jednostek powigzanych
2. Strata ze zbycia inwestyciji
3. Aktualizacja wartosci inwestyciji

4.1nne 13 43
XIl. Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek podporzadkowanych
XIll. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (IX+X-XI+/-XII) 10 094 3132
XIV. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIV.1-XIV.2.) -70 3
1. Zyski nadzwyczajne 24 94 4
2. Straty nadzwyczajne 25 164 1

XV. Odpis wartosci firmy
XVI. Odpis ujemnej wartosci firmy

XVII. Zysk (strata) brutto (XIII+/-XIV-XV+XVI) 10 024 3135
XVIIl. Podatek dochodowy 26 1458 788
a) czes¢ biezaca 1247 635
b) cze$¢ odroczona 211 153

XIX. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty)

XX. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych
metoda praw wlasnosci
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Nota 31.12.2004 31.12.2003
XXI. Zysk (strata) mniejszosci 3538 1476
XXII. Zysk (strata) netto (XVII-XVII-XIX+/-XX+/-XXI) 27 5028 871
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 5028 871
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 8780 951 8780 951
Zysk (strata) na jedna akcje zwyklg (w zt) 28 0,57 0,10
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 8780 951 8 780 951
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w z1) 28 0,57 0,10
ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM 31.12.2004 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

I. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO) 20731 8360
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty btedow podstawowych

l.a. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 20731 8360
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 8781 6318
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 2463
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 2463
- emisji akcji (wydania udziatow) 2463
b) zmniejszenia (z tytutu)

— umorzenia akcji (udziatow)

1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 8781 8781
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu

2.1. Zmiany naleznych wpfat na kapitat zaktadowy

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

2.2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu

3. Akcje (udzialy) wiasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany akcji (udziatéw) wiasnych

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

3.2. Akcje (udziaty) wiasne na koniec okresu

4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 11309 648
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego 641 10 661
a) zwiekszenia (z tytutu) 641 10 661
— emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 0 9037
- z podziatu zysku (ustawowo) 641 1624
- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warto$c)

b) zmniejszenie (z tytutu)

— pokrycia straty

4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 11950 11 309
5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

6. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu

6.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

31.12.2004 31.12.2003

a) zwigkszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

6.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu

7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty btedéw podstawowych

7.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

a) zwigkszenia (z tytutu)

— podziatu zysku z lat ubiegtych

b) zmniejszenia (z tytutu)

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -230 -230
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty btedéw podstawowych

7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych -230 -230
a) zwiekszenia (z tytutu)

— przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia

b) zmniejszenia (z tytutu) -230

— pokrycie straty z lat ubiegtych -230

7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0 -230
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 0 -230
8. Wynik netto 5028 871
a) zysk netto 5028 871
b) strata netto

c) odpisy z zysku

Il. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ ) 25759 20731
lll. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 25759 20731

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2004 |  31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej — metoda posrednia

I. Zysk (strata) netto 5028 871

1. Korekty razem 15463 11255

1. Zysk (strata) udziatowcdw mniejszoSciowych 3538 1476

2. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek wycenianych metoda praw wtasno$ci

3. Amortyzacja 5769 3414

4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych

5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1685 1638

6. (Zysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej -385 -2

7. Zmiana stanu rezerw 514 459

8. Zmiana stanu zapasow -723 -775

9. Zmiana stanu nalezno$ci -3 308 -1442

10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 5543 5385

11. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 474 -291

12. Inne korekty 2 356 1393

I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-I1) 20 491 12126

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

[. Wplywy 1909 8

1. Zbycie wartoSci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 1900
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

31.12.2004

31.12.2003

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

— zbycie aktywéw finansowych

— dywidendy i udziaty w zyskach

— sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych

- odsetki

—inne wptywy z aktywdw finansowych

b) w pozostatych jednostkach

— zbycie aktywdw finansowych

— dywidendy i udziaty w zyskach

— sptata udzielonych pozyczek ditugoterminowych

- odsetki

— inne wplywy z aktywow finansowych

4. Inne wplywy inwestycyjne

Il. Wydatki

24 207

14 493

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych

24 207

14 493

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

- nabycie aktywow finansowych

— udzielone pozyczki dtugoterminowe

b) w pozostatych jednostkach

- nabycie aktywow finansowych

— udzielone pozyczki dtugoterminowe

4. Inne wydatki inwestycyjne

[1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1)

-22 298

-14 485

C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowe;j

[. Wptywy

13 110

22028

1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

13110

10 528

3. Emisja diuznych papierdéw warto$ciowych

4. Inne wplywy finansowe

11500

Il. Wydatki

11289

19101

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

3538

1476

3. Inne niz wpfaty na rzecz wiascicieli wydatki z tytutu podziatu zysku

4. Splaty kredytow i pozyczek

5575

15257

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

6. Z tytutu innych zobowigzarn finansowych

7. Platno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

483

722

8. Odsetki

1693

1646

9. Inne wydatki finansowe

[1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11)

1821

2927

D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.II+/-C.1II)

14

568

E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienigznych, w tym:

14

568

— zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pienigzne na poczatek okresu

1149

581

G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym:

1163

1149

— 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

NOTY OBJASNIAJACE (wszystkie dane liczbowe w tys. z4, o ile nie zaznaczono inaczej)

NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU
Nota 1

1.1

WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE 31.12.2004 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

a) koszty zakoriczonych prac rozwojowych

b) wartos¢ firmy

c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 712 385
- oprogramowanie komputerowe 712 385

d) inne wartosci niematerialne i prawne 2632 3070

e) zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne

Wartos$ci niematerialne i prawne, razem 3344 3455

1.2

ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) w 2004 .

Oprogramowanie Inne wartosci Wartosci niematerialne
komputerowe | niematerialne i prawne i prawne, razem
000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych 484 4 451 4935
na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu) 904 0 904
- zakup 904 0 904
c) zmniejszenia (z tytutu) 476 0 476
— sprzedaz 476 0 476
d) nw:rkt(o)ré]iée :rglt(troe ;Alljartoéci niematerialnych i prawnych 912 4 451 5363
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 99 1381 1480
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 101 438 539
— amortyzacja liniowa 101 438 539
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 200 1819 2019
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek okresu 0
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec okresu 0 0 0
j) wartqéé netto wartosci niematerialnych i prawnych 712 2632 3344
na koniec okresu
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ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) w 2003 r.

Oprogramowanie Inne wartosci | Warto$ci niematerialne
komputerowe | niematerialne i prawne i prawne, razem
000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych 155 4451 4606
na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 329 0 329
- zakup 329 0 329
C) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0
d) Wartosp brutto warto$ci niematerialnych i prawnych 484 4451 4935
na koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek 38 943 981
okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 61 438 499
— amortyzacja liniowa 61 438 499
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 99 1381 1480
h) odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci na poczatek okresu 0 0 0
i) odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na koniec okresu 0 0 0
i) wartosg netto warto$ci niematerialnych i prawnych 385 3070 3455
na koniec okresu

1.3
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA) 31.12.2004 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) wiasne 3344 3455
Nota 2
2.1
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 31.12.2004 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) srodki trwate, w tym: 45611 27 206
— budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodne; 32 309 19137
— urzadzenia techniczne i maszyny 6778 4138
— $rodki transportu 668 539
—inne $rodki trwate 5856 3392
b) $rodki trwate w budowie 1337 2622
c) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 86
Rzeczowe aktywa trwate, razem 46 948 29914
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2.2

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) w 2004 r.

Budynki, lokale | Urzadzenia $rodki Inne Srodki

i obiekty inzynierii | techniczne t ro " : Srodki trwate,

ladowej i wodnej | i maszyny ransportu trwate razem

000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN

a) warto$¢ brutto $rodkow trwatych na poczatek okresu 23989 5355 796 6039 36179

b) zwiekszenia (z tytutu) 16 400 4634 305 3474 24 813

— zakup 16 400 4634 305 3474 24 813

C) zmniejszenia (z tytutu) 153 1062 22 0 1237

- sprzedaz 0 1062 22 0 1084

- likwidacja 153 0 0 0 153

d) warto$¢ brutto Srodkow trwatych na koniec okresu 40236 8927 1079 9513 59 755

e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 4852 1217 257 2647 8973

f) amortyzacja za okres (z tytutu) 3075 932 154 1010 5171

— amortyzacja liniowa 3075 932 154 1010 5171

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 7927 2149 411 3657 14 144

h) odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci na poczatek okresu 0 0 0 0 0

i) odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na koniec okresu 0 0 0 0 0

j) warto$¢ netto $rodkéw trwatych na koniec okresu 32 309 6778 668 5856 45611
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) w 2003 r.

Budynki, lokale | Urzadzenia $ . Inne Srodki

i obiekty inzynierii | techniczne rodki srodki trwate,

ladowej i wodnej | i maszyny transportu trwate razem

000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN 000’ PLN

a) warto$¢ brutto srodkow trwatych na poczatek okresu 16 871 4097 944 2879 24791

b) zwigkszenia (z tytutu) 7120 2611 322 3160 13213

- zakup 7120 2611 322 3160 13 213

C) zmniejszenia (z tytutu) 2 1353 470 0 1825

- sprzedaz 2 12 0 14

- reklasyfikacja zakofczonych uméw leasingu finansowego 0 1337 452 0 1789

—inne 0 4 18 0 22

d) warto$¢ brutto $rodkéw trwatych na koniec okresu 23989 5355 796 6 039 36179

e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 2936 1406 324 2310 6976

f) amortyzacja za okres (z tytutu) 1918 -178 -67 337 2010

— amortyzacja liniowa 1918 500 99 337 2854

- reklasyfikacja zakonczonych uméw leasingu finansowego 0 678 -166 0 -844

h) zmniejszenie skumulowanej amortyzacji (umorzenia) 2 11 0 13

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 4852 1217 257 2647 8973

h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0

— zmnigjszenie - reklasyfikacja umoéw leasingu 0 0 166 0 166

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec okresu 0 0 0 0 0

j) warto$¢ netto Srodkdw trwatych na koniec okresu 19137 4138 539 3392 27 206

2.3

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA) 31.12.2004 | 31.12.2003

000’ PLN 000’ PLN

a) wiasne 45478 29589

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu, w tym: 1470 325

Srodki trwate bilansowe, razem 46 948 29914
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Nota 3
3.1
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 269 58
a) odniesionych na wynik finansowy 269 58
b) odniesionych na kapitat wtasny 0 0
c) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0 0
2. Zwiekszenia 131 269
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi (z tytutu) 131 269
- niepodatkowych rezerw na koszty 131 269
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu) 0 0
c) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0 0
d) odniesione na kapitat wiasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu) 0 0
e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0 0
3. Zmniejszenia 21 58
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi rdznicami przej$ciowymi (z tytutu) 21 58
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu) 0 0
c) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi (z tytutu) 0 0
d) odniesione na kapitat wiasny w zwiazku ze stratg podatkowa, (z tytutu)
e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi ( z tytutu)
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 379 269
a) odniesionych na wynik finansowy 379 269
b) odniesionych na kapitat wiasny 0 0
c) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0 0
3.2
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) pozostate rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 70 111
- koszty organizaciji i rozszerzenia S.A. 70 111
Nota 4
ZAPASY 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) materiaty 1592 943
b) pétprodukty i produkty w toku 0 0
c) produkty gotowe 0 0
d) towary 178 94
e) zaliczki na dostawy 70 80
Zapasy, razem 1840 1117
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Nota 5
5.1
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) od jednostek powigzanych 44 905
- z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty: 44 905
- do 12 miesiecy 44 905
b) naleznosci od pozostatych jednostek 8900 4731
- z tytulu dostaw i ustug o okresie sptaty: 1516 228
- do 12 miesigcy 1516 228
- z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 354 996
-inne 7030 3507
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 8944 5636
c) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci 1706 1300
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 10 650 6936
5.2
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 44 905
- od jednostek zaleznych 44 905
b) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych 406 0
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanych brutto, razem 450 905
5.3
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
Stan na poczatek okresu 1300 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 406 1300
Stan odpisow aktualizujacych warto$é naleznosci krotkoterminowych na koniec okresu 1706 1300
5.4
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) w walucie polskiej 10 650 6 936
5.5
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG (BRUTTO) - O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO
OKRESIE SPLATY: 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN | 000’ PLN
a) do 1 miesiaca 1560 560
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 0 0
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 126 97
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0 476
e) powyzej 1 roku 0 0
f) naleznoci przeterminowane 0 1300
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 1686 2433
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 126 1300
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 1560 1133
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5.6
NALEZNO_SCI ZTYTULU DOSTAW | USLUG PRZETERMINOWANE (BRUTTO) - Z PODZIALEM 31.12.2004 | 31.12.2003
NA NALEZNOSCI NIESPLACONE W OKRESIE:
000’ PLN 000’ PLN
a) do 1 miesiaca 0 0
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 0 0
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 126 0
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0 800
€) powyzej 1 roku 0 500
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 126 1300
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane 126 1300
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 0 0
Nota 6
2004 .

Naleznosci sporne i przeterminowane na kwote 1.706 tys. zt dotyczg zalegtego rozliczenia z bytymi franchisobiorcami. Sprawy zostaly skierowane
do sadu, a na kwote 1.706 tys. zt utworzono w catosci odpis aktualizujacy w latach 2003 i 2004.

2003 .
Naleznosci sporne i przeterminowane na kwote 1.300 tys. zt dotycza zalegtego rozliczenia z jednym z franchisobiorcéw. Sprawa zostata
skierowana do sadu, a na kowte 1.300 tys. zt utworzono w catosci odpis aktualizujacy.

Nota 7
7.1
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1163 1149
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 1163 1149
7.2

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) w walucie polskiej 1163 1149
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 403 650
- polisy ubezpieczeniowe 50 82
- media, czynsze, dotyczace roku nastepnego 353 568
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 461 317
- rozliczenia migedzyokresowe podatku VAT 325 115
- koszty rozszerzenia S.A. (krétkoterminowe) 41 41
- koncesje 10 0
-inne 85 161
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 864 967

taczna kwota odpiséw aktualizujacych utworzonych w roku 2004 wyniosta 406 tys. zt i dotyczyla naleznosci przeterminowanych z tytutu dostaw
towardw i ustug oraz na drodze sadowe;.
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Nota 9

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA) stan na 31.12.2004

. . Wartos¢ .
Rodzaj Rodzaj P Sposadb Prawo do
. - - . . . . .. | seriilemisji . Data .
Serialemisja Rodzaj akcji | uprzywilejo- | ograniczenia | Liczba akcji . pokrycia . .. | dywidendy
. . " wg wartosci h rejestracji
wania akcji | praw do akcji . . kapitatu (od daty)
nominalnej
Na okaziciela brak brak 6318424 6318424 | gotowka, aport | 21.07.2000 | 21.07.2000
2462 527 2462 527 gotowka | 17.04.2003 | 17.04.2003
Liczba akcji 8 780 951
razem
Kapitat
zaktadowy, 8780 951
razem
Warto$¢ nominalna jednej akcji = 1 zt
Nie wystapity zmiany wartosci nominalnej akcji.
Nie wystapity zmiany w zakresie praw z akcji.
Nie wystapito podwyzszenie kapitatu w roku 2004.
Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2004:
Tomasz Morawski — 4 571 444 akcji o wartosci nominalej 1 PLN,
Polish Enterprise Fund IV L.P. — 3 340 622 akcji o warto$ci nominalnej 1 PLN,
Pozostali — 868 885 akcji 0 wartosci nominalej 1 PLN.
Wszystkie akcje sq akcjami na okaziciela — nie ma akcji uprzywilejowanych.
Nota 10
KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 9037 9037
b) utworzony ustawowo 2913 2272
Kapitat zapasowy, razem 11 950 11 309
Nota 11
ZMIANA STANU KAPITALU MNIEJSZOSCI 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
Stan na poczatek roku 1393 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 3748 1393
b) zmniejszenia (z tytutu) 1393 0
Stan na koniec roku 3748 1393
Nota 12
12.1
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
— NIE WYSTEPUJE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 364 0
2. Zwiekszenia 322 364
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przej$ciowych z tytutu nadwyzki amortyzacji
: 322 364
podatkowej nad rachunkowa za rok 2003
3. Zmniejszenia 0 0
4, Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem 686 364
a) odniesionej na wynik finansowy 686 364
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12.2
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) stan na poczatek okresu 554 459
b) zwiekszenia - rozliczenia migdzyokresowe kosztow 746 554
c) wykorzystanie - rozliczenia migdzyokresowe kosztow 554 459
e) stan na koniec okresu 746 554
Nota 13
13.1
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) wobec pozostatych jednostek 11990 4482
— kredyty i pozyczki 10 374 4367
— umowy leasingu finansowego 1386 115
— inne — wykup lokalu w Jeleniej Gorze 230 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 11990 4482
13.2
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) powyzej 1 roku do 3 lat 11990 4482
b) powyzej 3 do 5 lat 0 0
c) powyzej 5 lat 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 11990 4482
133
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) w walucie polskiej 11990 4482
b) w walutach obcych po przeliczeniu na zt 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 11990 4 482
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134

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2004)

) . . Kwota kredytu/ K_wota.kredytul

Nazwa (flrm'a) jednostki Siedziba pozyczki wg umowy pozyczki pozostata Warunki Termin . .

ze wskazaniem formy do sptaty . lat Zabezpieczenia

prawnej oprocentowania | sptaty

000’ PLN waluta | 000’ PLN waluta

Cesje z uméw franszyzy, peinomocnictwo

PKO S.A. 1 0/Lédz al. Kosciuszki 47, 90-959 Lodz 24000 - 10 302 -| IMWIBOR + 3% | 2008-03-30 | do rachunku, weksel in blanco, zastaw na
przedsiebiorstwie
Przewtaszczenie udziatu w prawie wtasnosci,

PKO S.A. 1 O/Rzeszow ul. Kosciuszki 9, 35-030 Rzeszéw 49 - 30 -|3MLIBOR +4% | 2007-06-01 | prawa z umowy ubezpiecz., poreczenie,
weksel in blanco

Bank BPH PBK O/Wroctaw | ul. Ruska 51, Wroctaw 48 - 41 -[15,99%-17,49% | 2012-01-06 Efﬁ}‘g’t‘;‘;z"ze”'e pojazau na bank, cesja praw

Razem 24 097 0 10 373 0

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2003)

Kwota kredytu/
. ; : Kwota kredytu/ pozyczki pozostata
Nazwa (firma) jednostki o . . . . . .
26 skaz(aniem) #ormy Siedziba pozyczki wg umowy do sptaty Warunki . Termin | Zabezpieczenia
. oprocentowania splaty
prawnej
000’ PLN waluta| 000’ PLN waluta

Cesje z uméw franszyzy, pelnomocnictwo

PKO S.A. | O/t.6dz al. Kosciuszki 47, 90-959 Lodz 20 830 - 4326 -| IMWIBOR +2% | 2007-06-30 | do rachunku, weksel in blanco,
zastaw na przedsigbiorstwie
Przewtaszczenie udziatu w prawie wiasnosci,

PKO S.A. | O/Rzeszéw ul. Kosciuszki 9, 35-030 Rzeszéw 49 - 41 -| 3MLIBOR +4% | 2007-06-01 | prawa z umowy ubezpiecz., poreczenie,
weksel in blanco

Razem 20879 0 4 367 0
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Nota 14
14.1
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) wobec jednostek zaleznych 0 9
— z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0 9
—do 12 miesiecy 0 9
b) wobec jednostki dominujacej 279 0
— z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 279 0
- do 12 miesiecy 279 0
c) wobec pozostatych jednostek 17 487 12 621
— kredyty i pozyczki, w tym: 7425 5897
— inne zobowigzania finansowe, w tym: 628 212
- z tytutu leasingu finansowego 628 212
— z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 6673 5067
- do 12 miesiecy 6673 5067
— zaliczki otrzymane na dostawy 3 144
- z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 17% 790
- z tytutu wynagrodzen 651 354
—inne (wg rodzaju) 313 157
d) fundusze specjalne (wg tytutow) 56 104
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 17 822 12734
14.2
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) w walucie polskiej 17721 12717
b) w walutach obcych po przeliczeniu na zt 101 17
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 17 822 12734
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14.3

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2004 r.)

Kwota kredytu/pozyczki Kwota kredytu/pozyczki
Nazwa (f!rma) Siedziba wg umowy pozostata do sptaty Warunki . Termin Zabezpieczenia
jednostki oprocentowania splaty
000’ PLN waluta 000’ PLN waluta

Cesje z umdw franszyzy, petnomocnictwo

PKO S.A. 1 O/t6dz al. Kosciuszki 47, 90-959 Lodz 24000 6 068 1M WIBOR + 3% 2005-12-31 | do rachunku, weksel in blanco,
zastaw na przedsiebiorstwie

PKOSA.10kodz | al Kosciuszki 47, 90-959 Lodz 1800 1289 IMWIBOR +2,5% | 2005-11-2g | CCSI€ 2 umow franszyzy, pelnomocnictwo
do rachunku, weksel in blanco

ING Bank Slaski S.A. | ul. Sokolska 34, Katowice 25 25 1M WIBOR + 5% 2005-10-21 | Brak

PKO S.A. 1 O/Krakéw | Rynek 31, Krakéw 44 44 8,00% 2005-03-31 | Brak

Razem 25800 7426

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2003 r.)

Kwota kredytu/pozyczki Kwota kredytu/pozyczki

J 000'PLN | waluta | 000’PLN waluta P paty
Cesje z umdw franszyzy, petnomocnictwo

PKO S.A. 1 O/t.6dz al. KoSciuszki 47, 90-959 t6dz 20 830 4244 - IMWIBOR + 2% 2004-12-31 do rachunku, weksel in blanco, zastaw
na przedsiebiorstwie

PKOSA.10kodz | al Kosciuszki 47, 90-959 Lodz 1800 1612 -| 1M WIBOR + 2,5% 2004-11-28 | Cesle zumow franszyzy, pefnomocnictwo
do rachunku, weksel in blanco

ING Bank Slaski S.A. | ul. Sokolska 34 Katowice 30 30 - | 1M WIBOR + 8,5% 2004-10-21 Brak

Gornoslaski Bank ul. Warszawska 4

Gospodarczy S.A. ' S 16 11 -112,90% 2004-12-05 Weksel na kwote kredytu

) 40-006 Katowice
| O/Katowice
Razem 22630 5897
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Nota 15
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) rozliczenia migdzyokresowe przychodéw 2801 2361
- dtugoterminowe (wg tytutow) 1560 1366
- przedptaty na umowy diugookresowe od dostawcow 1560 1366
- krotkoterminowe (wg tytutow) 1241 995
- przedptaty na umowy dtugookresowe od dostawcow 1241 995
Inne rozliczenia migdzyokresowe, razem 2801 2 361

Nota 16

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDEN UDZIAL 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
Warto$¢ ksiegowa 25759 20731
Liczba akciji 8780 951 8780 951
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 2,93 2,36
Rozwodniona liczba akcji 8780 951 8780 951
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jeden udziat (w PLN) 2,93 2,36

1. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje = wartos¢ ksiegowalilos¢ wyemitowanych akcji
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje = warto$¢ ksiegowal/przewidywana ilo$¢ wyemitowanych akcji.

3. Przewidywana ilos¢ wyemitowanych akcji = ilos¢ akcji wyemitowanych + iloS¢ akcji do wyemitowania * ilos¢ dni od daty uchwaty
0 podwyzszeniu do dnia bilansowego/365 dni.

4. Wartos¢ ksiegowa = aktywa — (rezerwy + zobowigzania dtugoterminowe + zobowigzania krétkoterminowe i fundusze specjalne + rozliczenia
miedzyokresowe i przychody przyszlych okresow)

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Nota 17
17.1
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA RZECZOWA
— RODZAJE DZIALALNOSCI) ( 31122003 | 31.12.2004
000’ PLN 000’ PLN
— ustugi franchisingowe 5898 8988
—w tym: od jednostek powigzanych 4 067 7717
— sprzedaz gastronomiczna 89 318 48 227
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 95 216 57 215
—w tym: od jednostek powigzanych 4067 7717
17.2
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) kraj 95216 57215
- w tym: od jednostek powigzanych 4 067 7717
- ustugi franchisingowe 5898 8988
- w tym: od jednostek powigzanych 4067 7717
- sprzedaz gastronomiczna 89 318 48 227
- w tym: od jednostek powigzanych 4067 7717
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Nota 18
18.1
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) SR | AL
000’ PLN 000’ PLN
- towary 104 318
18.2
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) kraj 104 318
— towary 104 318
Nota 19
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) amortyzacja 5769 3414
b) zuzycie materiatéw i energii 35200 16 160
c) ustugi obce 21672 18 552
d) podatki i optaty 466 418
€) wynagrodzenia 15821 9406
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 3 266 2113
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 1362 1775
— pozostate 1355 1775
— warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 7 0
Koszty wedtug rodzaju, razem 83 556 51838
Zmiana stanu zapaso6w, produktow i rozliczen miedzyokresowych 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna) 0 0
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) 0 0
Koszty ogdlnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -17 951 -12 496
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 65 605 39 342
Nota 20
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) rozwiazane rezerwy (z tytutu) 0 0
b) pozostate, w tym: 580 1045
- odpisane zobowigzania 38 953
- ulga z kasy fiskalnej 23 25
- otrzymane nagrody i bony 12 8
- refundacje 0 19
- odszkodowania 11 6
- pozostate ustugi zarzadzania 78 0
- opfata za promocje produktéw 251 0
-inne 167 34
Inne przychody operacyjne, razem 580 1045
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Nota 21
INNE KOSZTY OPERACYJNE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 165 0
— prawdopodobne zobowigzania 165 0
b) pozostate, w tym: 393 139
— darowizny 0 8
— likwidacja ulepszen w obcych srodkach trwatych 181 0
- odpisanie naleznosci nieSciggalnych 177 0
- pozostate 35 131
Inne koszty operacyjne, razem 558 139
Nota 22
221
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) pozostate odsetki 9 8
- od pozostatych jednostek 9 8
222
INNE PRZYCHODY FINANSOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) dodatnie roznice kursowe 4 0
— zrealizowane -1 0
- niezrealizowane 5 0
b) pozostate, w tym: 2 3
- pozostate 2 3
Inne przychody finansowe, razem 6 3
Nota 23
23.1
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) od kredytow i pozyczek 1347 790
- dla innych jednostek 1347 790
b) pozostate odsetki 346 1130
- dla innych jednostek 346 1130
Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem 1693 1920
232
INNE KOSZTY FINANSOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) ujemne roznice kursowe 0 1
— zrealizowane 0 4
- niezrealizowane 0 7
Sfinks Polska S.A. Prospekt Emisyjny 173



INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

INNE KOSZTY FINANSOWE 31.12.2004 | 31.12.2003
b) pozostate, w tym: 13 32
— rezerwy na przyszle odsetki 9 24
—inne 4 8
Inne koszty finansowe, razem 13 43
Nota 24
ZYSKI NADZWYCZAJNE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) losowe 94 4
Zyski nadzwyczajne, razem 94 4
Nota 25
STRATY NADZWYCZAJNE 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
a) losowe 164 1
Straty nadzwyczajne, razem 164 1
Nota 26
26.1
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
1. Zysk (strata) brutto 10 024 3135
2. Rdznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutow) -3459 -784
— przychody niepodatkowe -3 543 -1433
- przychody podatkowe — dodane statystycznie 0 189
— koszty niepodatkowe 1859 2626
— koszty podatkowe dodane statystycznie -1775 -2 166
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 6 565 2 351
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 28% w 2002, 27% w 2003 1247 635
5. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 1247 635
— wykazany w rachunku zyskéw i strat 1247 635
— dotyczacy pozycji, ktdre zmnigjszyty lub zwigkszyly kapitat wtasny 0 0
— dotyczacy pozyciji, ktdre zmniejszyty lub zwigkszyty wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0
26.2
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT: 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych 211 153
26.3
£ACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN
- ujetego w kapitale wlasnym 211 153
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26.4

PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT DOTYCZACY: 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

—wyniku na operacjach nadzwyczajnych -13 1

Nota 27

ZYSK NETTO: 31.12.2004 | 31.12.2003
000’ PLN 000’ PLN

a) zysk (strata) netto jednostki dominujace; 5028 871

Nota 28

01.01.2004- | 01.01.2003-
-31.12.2004 | -31.12.2003

000’ PLN | 000’ PLN

SPOSOB OBLICZENIA ZYSKU (STRATY) NA JEDEN UDZIAL

Zysk (strata) netto 5028 871
Liczba akcji 8780951| 8780951
Zysk (strata) na jedng akcje (w PLN) 0,57 0,10
Rozwodniona liczba akcii 8780951, 8780951
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje (w PLN) 0,57 0,10

Zysk na jedng akcje zwykla = zysk netto/ilos¢ wyemitowanych akcji

Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykig = zysk netto/przewidywana ilos¢ wyemitowanych akcji

Przewidywana ilo$¢ wyemitowanych akcji = ilo$¢ akcji wyemitowanych + ilos¢ akcji do wyemitowania * ilo$¢ dni od daty uchwaty o podwyzszeniu do
dnia bilansowego/365 dni.

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (w tys. zi)
ZA OKRES 01.01.2004 R.-31.12.2004 R.
Struktura $rodkéw pienieznych na poczatek roku:

Srodki pieniezne w kasie: 473 tys. zi,
Srodki pienigzne na rachunkach: 676 tys. zt,
Srodki pieniezne na lokatach: 0 tys. zt

Struktura $rodkéw pienieznych na koniec roku:

Srodki pienigzne w kasie: 616 tys. z,
Srodki pienigzne na rachunkach: 547 tys. z4,
Srodki pieniezne na lokatach: 0 tys. zt.

Nie wystapity niezgodnosci pomiedzy bilansowymi zmianami stanu niektorych pozycji oraz zmianami stanu tych pozycji wykazanymi w rachunku
przeptywdw pienigznych

ZA OKRES 01.01.2003 R.-31.12.2003 R.

Struktura $rodkéw pienieznych na poczatek roku:

Srodki pienigzne w kasie: 4 tys. zi,

Srodki pienigzne na rachunkach: 394 tys. zt,

Srodki pienigzne na lokatach: 183 tys. zt.

Struktura $rodkéw pienieznych na koniec roku:

Srodki pieniezne w kasie: 473 tys. zi,
Srodki pienigzne na rachunkach: 676 tys. z4,
Srodki pieniezne na lokatach: 0 tys. zt.

Nie wystapity niezgodnosci pomigdzy bilansowymi zmianami stanu niektoérych pozycji oraz zmianami stanu tych pozycji wykazanymi w rachunku
przeptywdw pienigznych.
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DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANIA SPRAWOZDANIA ZA ROK 2004

1) Instrumenty finansowe — w spotkach Grupy na dzien bilansowy instrumenty nie wystapity.

2) Istotne dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegélnosci o zobowigzaniach warunkowych — w spétkach Grupy nie wystapity
zobowigzania warunkowe.

3)  Dane dotyczace zobowigzan wobec budzetu parstwa lub jednostki samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wtasnosci budynkdw
i budowli — nie wystapity.

4)  Przychody, koszty i wyniki dziatalnosci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie — nie
wystepuja.

5)  Koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie, $rodkéw trwatych i rozwoju na wiasne potrzeby — nie wystapit.

6) W roku 2004 ogoine naktady inwestycyjne poniesione przez SFINKS POLSKA wyniosty 21 998 tys. zt, na co skfadaly sie:

— restauracja w Warszawie | 3721 tys. zt
- restauracja w Chorzowie 759 tys. zt
—restauracja w Kielcach 718 tys. zt
- restauracja w Rybniku 839 tys. zt
- restauracja w Gdansku 576 tys. zt
- restauracja we Wroctawiu 368 tys. zt
- restauracja w Warszawie || 269 tys. zt
— restauracja w Warszawie |lI 4674 tys. zt
— restauracja w Warszawie IV 1820 tys. zt
— restauracja w Jastarni 145 tys. zt
- restauracja w Warszawie V 482 tys. zt
- restauracja w Warszawie VI 1805 tys. zt
- restauracja w Warszawie VII 241 tys. zt
- restauracja w Warszawie VIII 235 tys. zt
— restauracja w Warszawie IX 1673 tys. zt
— inwestycje w toku 1337 tys. zt
- nakfady odtworzeniowe 2 336 tys. zt

Planowane nakfady inwestycyjne w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego, tj. od 31 grudnia 2004 r., majg wynies¢ 19 130 tys. zt.

7.1) Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi, tj. przeniesienie wszelkich praw i zobowigzan pod tytutem odptatnym, jak i darmowym — nie
wystapity.
7.2) Dane liczbowe dotyczace spotek powigzanych kapitatowo ze Spdtkg — brak spdtek powigzanych kapitatowo.

8)  Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktore nie podlegajq konsolidacji metoda peing lub praw wiasnosci — nie wystapity wspoine
przedsiewziecia, ktdre nie podlegaja konsolidacji metoda petng lub praw wiasnosci.

9)  Informacja o przecietnym zatrudnieniu w Grupie, z podziatem na grupy zawodowe:

Zatrudnienie $rednie w 2004 Zatrudnienie srednie w 2003
Administracja i zarzad 13 9
Produkcja 865 580
Razem 878 589

10)  Informacja o wynagrodzeniach, tacznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptaconych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym Spdtke w Spétce
oraz oddzielnie w przedsigbiorstwach jednostek od niej zaleznych i z nig stowarzyszonych.

W roku 2004 taczne wynagrodzenie wyptacone osobom zarzadzajacym wyniosto 404 tys. zt. Pan Piotr Mikotajczyk — Prezes Zarzadu — otrzymat
wynagrodzenie 250 tys. zt, Pan Przemystaw Szymanski — Wiceprezes Zarzadu - otrzymat wynagrodzenie 154 tys. zt. Osobom nadzorujgcym
Spotke wynagrodzenia nie byty wyptacane.

11)  Informacja o warto$ci zaliczek, kredytéw, pozyczek i gwarancji, z podaniem warunkéw oprocentowania i sptaty tych kwot, udzielonych
osobom zarzadzajacym i nadzorujgcym Spotki dominujacej, oraz oddzielnie w przedsiebiorstwach jednostek od niej zaleznych i z nig
stowarzyszonych — nie wystapity.

12) Informacja o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych ujetych w sprawozdaniu finansowym — nie wystapity znaczace zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

13) Informacja o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym — nie
wystapity.
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14)

15)

Informacja o relacjach migdzy prawnym poprzednikiem a spétkami Grupy oraz o sposobie i zakresie przejecia aktywdw i pasywow — nie
dotyczy.

Sprawozdania finansowe i poréwnywalne dane finansowe skorygowane odpowiednim wskaznikiem inflacji, z podaniem zrodta wskaznika
oraz metody jego wykorzystania, z przyjeciem okresu ostatniego sprawozdania finansowego jako okresu bazowego - jezeli skumulowana
$rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalno$ci osiggnefa lub przekroczyta wartosci 100%.

W okresie dziatania Grupy skumulowana $rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat nie przekroczyta warto$ci 100%.

16)

17)

18)

19)

Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego dokonanych w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego (lat obrotowych), ich przyczyny oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa,
i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i rentowno$¢ Spotki — nie wystapity.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych i poréwnywalnych
skonsolidowanych danych finansowych zamieszczonych w memorandum, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi skonsolidowanymi
sprawozdaniami finansowymi — réznice nie wystapity.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa
i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i rentowno$¢ spotek z Grupy — korekty btedow podstawowych nie wystapity.

Opis niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci oraz stwierdzenie, ze taka niepewnos¢ wystepuje, oraz wskazanie, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane wraz z opisem podejmowanych lub planowanych przez jednostke
dziatah majacych na celu eliminacje niepewnosci.

Nie wystepuja zadne niepewnos$ci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci. Brak korekt w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

20)

Wskazanie, czy sprawozdanie jest sporzadzone po potaczeniu spotek, oraz wskazanie dnia potaczenia i zastosowanej metody rozliczenia
potaczenia — nie dotyczy.

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANIA SPRAWOZDANIA ZA ROK 2003

Instrumenty finansowe — w spdtkach Grupy na dzien bilansowy instrumenty nie wystapity.

2) Istotne dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegdlnosci o zobowiazaniach warunkowych — w spotkach Grupy nie wystapity
zobowigzania warunkowe.
3)  Dane dotyczace zobowigzan wobec budzetu panistwa lub jednostki samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wtasnosci budynkow
i budowli — nie wystapity.
4)  Przychody, koszty i wyniki dziatalnoci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie — nie
wystepuja.
5)  Koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie, $rodkéw trwatych i rozwoju na wiasne potrzeby — nie wystapit.
6) W roku 2003 ogoine naktady inwestycyjne poniesione przez SFINKS POLSKA S.A. wyniosty 14 012 tys. zt, na co sktadaly sie:
- naktady na zakup licencji na programy komputerowe: 327 tys. zt
- naktady na nowe restauracje i inwestycje w toku 13.685 tys. zt, w tym:
- restauracja w Warszawie 2484 tys. zt
- restauracja w Szczecinie 845 tys. zt
- restauracja w Koszalinie 703 tys. zt
— restauracja w Olsztynie 779 tys. zt
- restauracja w Warszawie 888 tys. zt
- restauracja w Zabrzu 536 tys. zt
— restauracja w Gliwicach 712 tys. zt
— restauracja w Sosnowcu 723 tys. zt
- restauracja w Katowicach 420 tys. zt
- restauracja w Betchatowie 164 tys. zt
- restauracja w Czestochowie 102 tys. zt
—restauracja w Zabrzu Il 242 tys. zt
- restauracja w Poznaniu 307 tys. zt
— 4 restauracje sezonowe 1181 tys. zt
— inwestycje w toku 2708 tys. zt
— naktady odtworzeniowe 891 tys. zt
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Poniesione i planowane naktady inwestycyjne w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego, t. od 31 grudnia 2003, majg wynie$¢
27 843 tys. zt (naktady na $rodki trwate, wartosci niematerialne i prawne).

Naktady dotycza;

- przygotowalni w Poznaniu 169 tys. zt poniesione w 90%
- restauracji w Warszawie || 1.903 tys. zt poniesione w 50%
- restauracji w Chorzowie 214 tys. zt poniesione w 50%
— restauracji w Rybniku 38 tys. zt poniesione w 10%
- restauracji w Kielcach 110 tys. zt poniesione w 20%
— restauracji we Wroctawiu 65 tys. zt poniesione w 25%
— restauracjiw Radomiu 94 tys. zt poniesione w 40%
— pozostatych nowych restauracii 23.250 tys. zt poniesione w 0%
- naktadéw odtworzeniowych 2.000 tys. zt poniesione w 0%
Razem: 27.843 tys. zt

Poniesione i planowane naktady na ochrone Srodowiska naturalnego — nie wystapity.

7.1) Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi, tj. przeniesienie wszelkich praw i zobowigzan pod tytutem odptatnym, jak i darmowym - nie
wystapity.
7.2) Dane liczbowe dotyczace spotek powigzanych kapitatowo ze Spétka — brak spotek powigzanych kapitatowo.

8) Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktore nie podlegajg konsolidacji metoda petng lub praw wiasnosci — nie wystapity wspoine
przedsiewziecia, ktdre nie podlegajg konsolidacji metoda petng lub praw wiasnosci.

9)  Informacja o przecigtnym zatrudnieniu w Grupie, z podziatem na grupy zawodowe:

Zatrudnienie $rednie w 2002 Zatrudnienie $rednie w 2003
Administracja i zarzad 7 9
Produkcja 264 580
Razem 271 589

10) Informacja 0 wynagrodzeniach, facznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptaconych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym SFINKS POLSKA
S.A. w Spdtce oraz oddzielnie w przedsiebiorstwach jednostek od niego zaleznych i z nimi stowarzyszonych.

W roku 2003 taczne wynagrodzenie wyptacone osobom zarzadzajacym w SFINKS POLSKA S.A. wyniosto 404 tys. zt. Osobom nadzorujacym
Spotke wynagrodzenia nie byty wyptacane.

11)  Informacja o warto$ci zaliczek, kredytéw, pozyczek i gwarancji, z podaniem warunkéw oprocentowania i sptaty tych kwot, udzielonych
osobom zarzadzajacym i nadzorujacym Spdtki dominujacej oraz oddzielnie w przedsiebiorstwach jednostek od niej zaleznych i z nig
stowarzyszonych — nie wystapity.

12) Informacja o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych ujetych w sprawozdaniu finansowym — nie wystapity znaczace zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

13) Informacja o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym — nie
wystapity.

14)  Informacja o relacjach migdzy prawnym poprzednikiem a spétkami Grupy oraz o sposobie i zakresie przejecia aktywéw i pasywow — nie
dotyczy.

15)  Sprawozdania finansowe i pordwnywalne dane finansowe skorygowane odpowiednim wskaznikiem inflacji, z podaniem zrédta wskaznika
oraz metody jego wykorzystania, z przyjeciem okresu ostatniego sprawozdania finansowego jako okresu bazowego — jezeli skumulowana
$rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalnoSci osiggnefa lub przekroczyta wartosci 100%.

W okresie dziatania Grupy skumulowana $rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat nie przekroczyta warto$ci 100%.

16) Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego dokonanych w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego (lat obrotowych), ich przyczyny oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa,
i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i rentowno$¢ spétek z Grupy

Od 1 stycznia 2003 SFINKS POLSKA S.A. oddzielnie rozlicza amortyzacje dla celdw ksiegowych i podatkowych. Za rok 2003 amortyzacja
ksiggowa majatku wyniosta 3 215 tys. zt, natomiast amortyzacja podatkowa wyniosta 5 131 tys. zt. Na kwote 19% od réznicy pomiedzy kwotami
amortyzacji utworzono rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 364 tys. zt.
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17)  Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych i poréwnywalnych
skonsolidowanych danych finansowych zamieszczonych w memorandum a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi skonsolidowanymi
sprawozdaniami finansowymi — réznice nie wystapity.

18)  Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkoéw finansowych na sytuacje majatkowa,
i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i rentowno$¢ spotek z Grupy — korekty bledow podstawowych nie wystapity.

19)  Opis niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci oraz stwierdzenie, ze taka niepewno$¢ wystepuje, oraz wskazanie, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane wraz z opisem podejmowanych lub planowanych przez jednostke
dziatah majacych na celu eliminacje niepewnosci.

Nie wystepuja zadne niepewnos$ci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci. Brak korekt w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

20) Wskazanie, czy sprawozdanie jest sporzadzone po potaczeniu spdtek, oraz wskazanie dnia potaczenia i zastosowanej metody rozliczenia
potaczenia — nie dotyczy.
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Przedstawiony ponizej raport nie podlegat badaniu przez biegtego rewidenta.

Raport kwartalny SA-QS 112006

Zgodnie z § 54 Zatacznika Nr 1 do Uchwaly Nr 29/01 Rady Nadzorczej Spétki Akcyjnej Centralna Tabela Ofert z dnia
30 pazdziernika 2001 r. — Regulamin obrotu (z p6zn. zm.)

(dla emitentéw papierow wartosciowych o dziatalnosci wytwérczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)

Zarzad spotki Sfinks Polska Spotka Akcyjna podaje do wiadomosci raport kwartalny
dnia 11 maja 2006

Otrzymuja;

Komisja Papierow Warto$ciowych i Gietd
Centralna Tabela Ofert S.A.

Polska Agencja Prasowa

Skonsolidowany raport kwartalny SA -QS 12006
Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

WYBRANE POZYCJE SKONSOLIDOWANEGO BILANSU (w tys. zl) stan na stan na stan na stan na
31.03.06 31.12.05 31.03.05 31.12.04

koniec | koniec poprz. koniec koniec poprz.

kwartatu kwartatu kwartatu kwartatu

(rok biezacy) | (rok biezacy) | (rok biezacy) (rok biezacy)

I. AKTYWA RAZEM 79331 77633 59 144 63 964
1. Aktywa trwate 62 448 61835 49 426 51194
2. Aktywa obrotowe, w tym: 16 883 15798 9718 12770
2.1. Zapasy 1674 1757 1755 1840
2.2. Nalezno$ci krotkoterminowe 5993 11938 6378 9767
Il. PASYWA RAZEM 79331 77 633 59 144 63 964
1. Kapitat wtasny, w tym: 36 359 36 436 27915 29370
1.1. Kapitat zaktadowy 8781 8781 8781 8781
1.2. Kapitaty udziatowcdw mniejszo$ciowych 1141 3584 1239 3899
2. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, w tym: 42972 41197 31229 34 594
2.1. Zobowigzania dtugoterminowe 23739 19 289 12742 12783
2.2. Zobowigzania krétkoterminowe 19233 21908 18 487 21811

180 Prospekt Emisyjny Sfinks Polska S.A.




SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY SPOLKI ZA | KWARTAL 2006 R.

Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

WYBRANE POZYCJE SKONSOLIDOWANEGO | kwartat | kwartat | kwartat | kwartat
RACHUNKU ZYSKOW | STRAT (w tys. zt) (rok biezacy) narastajaco (rok poprz.) narastajaco
okres od | (rok biezacy) okres od (rok poprz.)
01.01.06 okres od 01.01.05 okres od
do 31.03.06 01.01.06 do 31.03.05 01.01.05
do 31.03.06 do 31.03.05
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatow, w tym: 31757 31757 24 433 24 433
1.1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 31738 31738 24410 24410
2. Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatow, w tym: 21711 21711 17 215 17 215
2.1. Koszty wytworzenia sprzedanych produktow 21711 21711 17 204 17 204
3. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 10 046 10 046 7218 7218
4. Zysk (strata) ze sprzedazy 3754 3754 2284 2284
5. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3745 3745 2405 2405
6. Przychody finansowe 61 61 1 1
7. Koszty finansowe 396 396 307 307
8. Zysk (strata) z dziatalnoSci gospodarczej 3410 3410 2009 2009
9. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0
10. Zysk (strata) brutto 3410 3410 2009 2009
11. Podatek dochodowy 530 530 248 248
12. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0 0 0
13. Zysk (strata) udziatowcow mniejszosciowych 896 896 872 872
14. Zysk (strata) netto 1984 1984 889 889
Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych
WYBRANE POZYCJE SKONSOLIDOWANEGO | kwartat | kwartat | kwartat | kwartat
RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (w tys. zt) (rok biezacy) narastajaco (rok poprz.) narastajaco
okres | (rok biezacy) okres (rok poprz.)
od 01.01.06 okres od 01.01.05 okres od
do 31.03.06 od 01.01.06 do 31.03.05 01.01.05
do 31.03.06 do 31.03.05
1. Amortyzacja 2299 2299 1753 1753
2. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 9406 9406 -192 -192
3. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -2834 -2834 -876 -876
4. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 541 541 478 478
5. Przeplywy pienigzne netto, razem 7113 7113 -590 -590
Pozycje pozabilansowe
POZYCJE POZABILANSOWE (w tys. zf) stan na Stan stan stan na
31.03.06 na 31.12.05 na 31.03.05 31.12.04
koniec | koniec poprz. koniec |  koniec poprz.
kwartatu kwartatu kwartatu kwartatu (rok
(rok biezacy) | (rok biezacy) (rok poprz.) poprz.)
1. Nalezno$ci warunkowe - - - -
2. Zobowigzania warunkowe - - - -
2.1 na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) - - - -
2.1.1. udzielonych gwarancji i porgczen - - - -
2.2. na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) - - - -
2.2.1. udzielonych gwarancji i poreczen - - - -
2.3. Inne (z tytutu) - - - -
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KOMENTARZ
Zgodnie z § 54 ust. 5 Zatgcznika Nr 1 do Uchwaty Nr 29/01 Rady Nadzorczej Spotki Akcyjnej Centralna Tabela Ofert z dnia 30 pazdziernika

2001 r. — Regulamin obrotu (z pdzn. zm.)

1. Informacja o zasadach przyjetych przy sporzadzeniu

Raport kwartalny sporzgdzono zgodnie z wymaganiami Rozporzadzenia w sprawie obowigzkéw informacyjnych.

2. Opis czynnikéw i zdarzerh majacych znaczacy wplyw na osiagniety zysk

Grupa skonsolidowana Sfinks za | kwartat narastajaco roku 2006 r. osiggneta zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 3.745 tys. zt, a na
dziatalno$ci gospodarczej zysk w wysokosci 3.410 tys. zt.

Skonsolidowany zysk netto za | kwartat narastajgco 2006 r. wynidst 3.410 tys. zt, z czego na Sfinks S.A. przypada kwota 1.984 tys. z}, a na
udziatowcdw mniejszosciowych kwota 896 tys. zt.

3. Informacja o korektach z tytutu rezerw oraz dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ sktadnikow majatku

W okresie od 01 stycznia 2006 r. do 31 marca 2006 r. nie naliczono rezerw i nie dokonano odpiséw aktualizujgcych wartos¢ sktadnikéw majatku.

4. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% akcji Emitenta lub co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na WZA Emitenta na dzien
31 marca 2006 r.

Udziat w kapitale akcyjnym | Udziat w glosach na WZA
Imie i nazwisko (nazwa) akcjonariusza llosé akeiji Rodzaj akcji na dzien 31-03-06r. na dzier 31-03-06 r.
% %
Tomasz Morawski 4132434 na okaziciela 47,06% 47,06%
Polish Enterprise Fund IV L.P. 2779622 na okaziciela 31,66% 31,66%
AIG Otwarty Fundusz Emerytalny 760 000 na okaziciela 8,66% 8,66%

5. Zmiany w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta w okresie
objetym Raportem
Zmiany nie wystapity.

6. Zwiezly opis dokonan Emitenta w okresie objetym Raportem

1) Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone na dziern 31.03.2006 obejmuje taczne wyniki dziatalnosci Sfinks Polska S.A. i 42 spotek
handlowych zarzadzajacych restauracjami sieci SPHINX. Przy sporzadzeniu konsolidacji dokonano niezbednych wytaczen konsolidacyjnych.

2) Utrzymanie tempa realizacji nowych inwestycji — w | kwartale 2006 Emitent uruchomit 1 nowa restauracje i rozpoczat budowe 4 kolejnych.

3) W dniu 10 kwietnia 2006 Emitent nabyt zorganizowang warto$¢ przedsigbiorstwa grupy Chtopskie Jadto. W efekcie transakcji Emitent stat sie
wiascicielem znaku Chiopskie Jadto oraz 7 restauracji dziatajacych po tym szyldem. Zakup sieci Chtopskie Jadto bedzie miat wptyw na wyniki
Sfinks Polska S.A. poczawszy od Il kwartatu 2006. Wyniki | kwartatu nie zawieraja wynikow grupy Chtopskie Jadto.

7. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W dniu 13 lutego 2006 roku Sfinks Polska S.A. zawart aneks do umowy inwestycyjnej z dnia 31 lipca 2002 roku zawartej pomiedzy panem
Tomaszem Morawskim (Przewodniczacym Rady Nadzorczej, akcjonariuszem), Spdtka a Polish Enterprise Fund IV, L.P. (akcjonariuszem).

Aneks zostat zawarty w zwigzku z wydaniem wyroku Sadu Apelacyjnego w todzi z dnia 4 sierpnia 2005 roku (sygn. akt | ACa 488/05), na mocy
ktorego sad oddalit powddztwo Sfinks Polska S.A. przeciwko ,Sfinks-Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz Spotka Jawna w Poznaniu.
Oddalajac powddztwo, sad stwierdzit, ze Spotce nie przystuguja roszczenia wobec pozwanego, natomiast w uzasadnieniu do wyroku sad wskazat,
ze to pozwanemu mogg przystugiwa¢ roszczenia pieniezne, gdyz suma wierzytelnosci pozwanego byta wigksza od sumy wierzytelnosci Sfinks
Polska S.A. Zdaniem sadu wskutek dokonanych potracen wszystkie roszczenia Sfinks Polska S.A. zostaty zaspokojone, za$ wierzytelnosci
pozwanego nie. Spor dotyczyt wierzytelnosci z okresu, zanim Pan Tomasz Morawski wnidst zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa jako aport do
Sfinks Polska S.A., jak réwniez zanim zawart Umowe Inwestycyjng z dnia 31 lipca 2002 roku. W zwigzku z powyzszym, w celu wyeliminowania
ewentualnych roszczen Polish Enterprise Fund IV L.P. z tytutu ztozonych w Umowie Inwestycyjnej przez pana Tomasza Morawskiego o$wiadczen

182 Prospekt Emisyjny Sfinks Polska S.A.



SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANSOWE PROFORMA

i zapewnien co do stanu Sfinks Polska S.A. na date zawarcia Umowy Inwestycyjnej, w dniu 13 lutego 2006 roku zostat podpisany Aneks nr 1 z dnia
13 lutego 2006 roku do Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 lipca 2002 roku. Na mocy Aneksu Nr 1 pan Tomasz Morawski zwolnit Spétke z dtugu
wobec pozwanego we wskazanej powyzej sprawie i zobowigzat sie do wptaty na rzecz Spotki okreslonej kwoty. W dniu 1 marca 2006 roku
pan Tomasz Morawski wpfacit na rachunek bankowy Spétki kwote 1.293.000 ztotych na poczet sptaty tej naleznosci.

Ponadto, zgodnie z Aneksem nr 1, jezeli zobowigzanie Sfinks Polska S.A. wynikajace z roszczen ,Sfinks-Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz,
J. Jaskiewicz Spdtka Jawna w Poznaniu lub roszczer Romualda Jaskiewicza, Violetty Jaskiewicz i Joanny Jaskiewicz wobec przedsigbiorstwa pod
nazwg ,SFINKS Tomasz Morawski” albo innego podmiotu, ktéry przejat te wierzytelnos¢, zostanie okreslone prawomocnym orzeczeniem sadu lub
ugodg zawartg z Joanng Jaskiewicz i wspdlnikow spotki cywilnej PPHU ,Sfinks-Plus” V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz, jako wyzsze od kwoty
1.545.333,99 ziotych, wéwczas Tomasz Morawski pokryje naleznos¢ przewyzszajacq te kwote we wiasnym zakresie w terminie 7 dni od daty

wezwania przez Spotke.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu i osoby, ktdrej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych

Data Imig i Nazwisko Stanowisko/funkcja Podpis
11 maja 2006 Piotr Mikotajczyk Prezes Zarzadu

11 maja 2006 Przemystaw Szymanski Wiceprezes Zarzadu

11 maja 2006 Michat Seider Cztonek Zarzadu/Dyrektor Finansowy
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RAPORT Z PRZEPROWADZONYCH PROCEDUR REWIZYJNYCH W ODNIESIENIU DO SKONSOLIDOWANYCH INFORMACJI
FINANSOWYCH PROFORMA NA DZIEN | ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2005 R.

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zarzadu Sfinks Polska S.A.

PrzeprowadziliSmy procedury rewizyjne w odniesieniu do zataczonego skonsolidowanego bilansu proforma Grupy Sfinks Polska S.A.
sporzadzonych na dzien 31 grudnia 2005 r. oraz skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat proforma za okres od 1 grudnia 2005 r. do 31 grudnia
2005 r. przygotowanych zgodnie z zasadami rachunkowo$ci zawartymi w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej
przyjetymi przez Unig¢ Europejska.

Podstawa do sporzadzenia informacii finansowych proforma sa; sprawozdanie proforma Spétki Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko
Spotka Jawna na koniec 2005 roku oraz skonsolidowane sprawozdanie Grupy Sfinks Polska S.A. na koniec 2005 roku.

Za sporzadzenie zatgczonych skonsolidowanych informacji finansowych proforma odpowiedzialny jest Zarzad Sfinks Polska S.A. Naszym
zadaniem bylo sporzadzenie raportu dotyczacego tych skonsolidowanych informacji finansowych proforma na podstawie przeprowadzonych
procedur.

Przeglad przeprowadziliémy zgodnie z Migdzynarodowym Standardem dotyczacym innych procedur rewizyjnych nr 3000. Nie przeprowadziliSmy
badania, dlatego nie wydajemy opinii o zataczonych skonsolidowanych informacjach finansowych proforma.

Zatgczony skonsolidowany bilans proforma oraz skonsolidowany rachunek zyskéw i strat proforma zostaty przygotowane w celu zaprezentowania
sytuacii finansowej i wyniku dziatalnosci Grupy Sfinks Polska S.A. na dzien 31 grudnia 2005 r. oraz odpowiednio za okres od 1 stycznia 2005 r. do
31 grudnia 2005 r. przy zatozeniu, iz transakcja majaca miejsce 10 kwietnia 2006 r. miata miejsce 1 stycznia 2005 r. Transakcja oraz podstawa
sporzadzenia skonsolidowanego bilansu oraz skonsolidowanego rachunkéw zyskéw i strat proforma zostata przedstawiona we wprowadzeniu do
skonsolidowanych informacji finansowych proforma. Skonsolidowany bilans oraz skonsolidowany rachunek zyskéw i strat proforma niekoniecznie
przedstawiaja wyniki dziatalnosci Grupy Sfinks Polska S.A. i wplyw na jej sytuacje finansowa, jaki miatoby rzeczywiste przeprowadzenie transakcji
w dniu 1 stycznia 2005 r.
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Na podstawie przeprowadzonych przez nas procedur wyrazamy przekonanie, ze zatgczony skonsolidowany bilans proforma na dzien 31 grudnia
2005 r. oraz skonsolidowany rachunek zyskow i strat proforma za okres od 1 stycznia 2005r. do 31 grudnia 2005 r. zostaty prawidtowo
sporzadzone zgodnie z przedstawionymi zasadami, ktdre stanowig zasady rachunkowosci w oparciu o ktére przygotowane zostato skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Sfinks Polska S.A. za 2005 .

Za MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
ul. Nowogrodzka 12 lok. 3, 00-511 Warszawa

Biegty rewident nr 90001

Joe Smoczynski, Prezes Zarzadu

Warszawa, 21.04.2006 r.

SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANANSOWE PROFORMA NA DZIEN | ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE
31 GRUDNIA 2005 R.

Woprowadzenie

W dniu 10 kwietnia 2006 r. Sfinks Polska S.A. zawart umowe zakupu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa grupy Chtopskie Jadto. Na mocy
wskazanej umowy Sfinks Polska S.A. przejat 7 dziatajgcych restauracji grupy Chiopskie Jadto zlokalizowanych w Krakowie (3 restauracje),
Warszawie (1 restauracja), Gdansku (1 restauracja), Bielsku-Biatej (1 restauracja) i Glogoczowie (1 restauracja) oraz znak towarowy Chtopskie
Jadto. Restauracje te przejeto tacznie z umowami najmu, pracownikami oraz pozostatymi wigzacymi je umowami stanowigcymi zorganizowang
czes¢ przedsiebiorstwa.

W celu przedstawienia wptywu transakcji na skonsolidowany bilans oraz rachunek zyskéw i strat Spotka przedstawia sprawozdanie proforma sieci
restauracji CHLOPSKIE JADLO sporzadzone na dzien 31 grudnia 2005 roku oraz sprawozdanie skonsolidowane proforma Grupy Sfinks Polska
S.A., ktore obejmuje sprawozdanie skonsolidowane Grupy Sfinks Polska S.A. oraz sprawozdanie proforma sieci restauracji CHLOPSKIE JADLO.

Sprawozdania proforma zostaly sporzadzone w taki sposéb, jakby transakcja zostata dokonana w dniu 1 stycznia 2005 r. Informacje finansowe pro-
forma przygotowano wylgcznie w celu zilustrowania wptywu transakcji i nie przedstawiajg one rzetelnie i jasno wynikéw dziatalnosci Grupy i sytuacii
finansowej, jakie prezentowane bylyby, gdyby transakcja miata faktycznie miejsce 1 stycznia 2005 .

Podstawa do sporzadzenia informaciji finansowych proforma sg: sprawozdanie proforma Spétki Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko
Spétka Jawna na koniec 2005 roku oraz skonsolidowane sprawozdanie Grupy Sfinks Polska S.A. na koniec 2005 roku.

Sprawozdanie proforma sieci restauracji CHLOPSKIE JADLO zostato sporzadzone poprzez wprowadzenie do sprawozdania Spotki Grupa
Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spétka Jawna nastepujacych korekt proforma:

1) dodanie sprawozdania firmy KO-SYSTEM Michat Kosciuszko, firma prowadzita jedng z restauracji nalezacej do sieci Chitopskie Jadto
(pozostate restauracje byty prowadzone w ramach Spotki Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spotka Jawna);

2)  dokonanie wytaczen wzajemnych obrotéw, dokonanie korekt przeksztatceniowych do zasad rachunkowosci stosowanych przez spétke Sfinks
Polska S.A. oraz dokonanie korekt przeksztatceniowych do zasad Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansoweyj;

3)  wyodrebnienie (wyeliminowanie) ze sprawozdania proforma dziatalno$ci handlowej (wynika to z tego, ze Spétka Grupa Chiopskie Jadto Anna
Kaliszka-Kosciuszko Spotka Jawna prowadzita oprocz dziatalnosci gastronomicznej réwniez dziatalno$é handlowa, a przedmiotem transakcji
z dnia 10 kwietnia 2006 r. byto zakupienie tylko sieci restauracji — dziatalnos¢ handlowa byta prowadzona poza restauracjami sieci
CHLOPSKIE JADLO).

Sprawozdanie skonsolidowane proforma Grupy Sfinks Polska S.A. powstato natomiast jako suma sprawozdania skonsolidowanego Sfinks Polska

S.A. oraz sprawozdania proforma sieci restauracji CHLOPSKIE JADLO. W zwigzku z tym, Ze transakcja dotyczy nabycia zorganizowanej czesci

przedsiebiorstwa, nie dokonano korekt konsolidacyjnych charakterystycznych dla transakcji nabycia udziatow.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE PROFORMA CHLOPSKIE JADLO ZA ROK 2005

Bilans na dzien 31 grudnia 2005

Dane Korekty Symbol Dane
historyczne proforma korekty proforma
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Aktywa trwate
Warto$ci niematerialne 4052 219 2 4271
Rzeczowe aktywa trwate 1473 100 2 1573
Razem aktywa trwate 5525 319 5844
Aktywa obrotowe
Zapasy 83 (59) 1 24
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 5718 (1051) 1,2,3 4 667
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 74 18 1 92
Razem aktywa obrotowe 5875 (1092) 4783
Aktywa razem 11400 (773) 10 627
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 4500 - 4500
Zysk (strata) z lat ubiegtych - (109) 2 (109)
Zysk netto okresu obrotowego 3650 (144) 12,3 3506
Razem kapitat wtasny 8150 (253) 7897
Zobowigzanie diugoterminowe — pozyczki i kredyty bankowe 443 - 443
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 1764 (603) 1,2,3 1161
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 430 (15) 1 415
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 606 - 606
Przychody rozliczane w czasie - 98 2 98
Rezerwy krétkoterminowe 7 - 7
Razem zobowigzania krétkoterminowe 2807 (520) 2287
Pasywa, razem 11 400 (773) 10 627
Rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005
Dane Korekty Symbol Dane
historyczne proforma korekty proforma
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Przychody ze sprzedazy 19 353 (3531) 1,2,3 15822
Koszt wiasny sprzedazy (14 658) 4269 (10 390)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 4695 738 5432
Koszty ogoinego zarzadu (1203) 16 12,3 (1186)
Pozostate przychody operacyjne 275 (18) 1 257
Pozostate koszty operacyjne (55) - (55)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 3712 736 4448
Koszty finansowe — netto (62) - (62)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3650 736 4 386
Podatek dochodowy - (880) 12,3 (880)
Zysk (strata) netto 3650 (144) 3506
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Sprawozdanie finansowe proforma Grupa Sfinks Polska + Chtopskie Jadto za rok 2005

Skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2005

Grupa Chiopskie Jadto Pro-forma
Sfinks Polska proforma Sfinks Polska
+ Chtopskie Jadto
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 3400 4271 7671
Rzeczowe aktywa trwate 58 220 1573 59793
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 215 - 215
Razem aktywa trwate 61835 5844 67 679
Aktywa obrotowe
Zapasy 1757 24 1781
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 11938 4 667 16 605
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2103 92 2195
Razem aktywa obrotowe 15798 4783 20 581
Aktywa razem 77633 10 627 88 260
Kapitat wiasny*
Kapitat podstawowy 8781 4500 13 281
Kapitat zapasowy 16 774 - 16 774
Zysk (strata) z lat ubiegtych (84) (109) (193)
Zysk netto okresu obrotowego 7381 3 506 10 887
Kapitaty przypadajgce akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 32 852 7897 40749
Udzialy akcjonariuszy mniejszo$ciowych 3584 - 3584
Razem kapitaty wtasne 36 436 7897 44 333
Zobowigzanie diugoterminowe
Pozyczki i kredyty bankowe 16 691 443 17 134
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 888 888
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1710 1710
Razem zobowigzania diugoterminowe 19289 443 19732
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 9463 1161 10 624
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 385 415 800
Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1026 1026
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 7047 606 7653
Przychody rozliczane w czasie 3792 98 3890
Rezerwy krétkoterminowe 195 7 202
Razem zobowigzania krotkoterminowe 21908 2287 24195
Pasywa, razem 77 633 10 627 88 260

* Transakcja nabycia sieci restauracji CHLOPSKIE JADLO ma charakter nabycia zorganizowanej czeSci przedsigbiorstwa, dlatego nie dokonano
korekt konsolidacyjnych odpowiednich dla transakcji nabycia udziatow.
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Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005

Grupa Sfinks Chtopskie Jadto Pro-forma
Polska pro-forma Sfinks Polska
+ Chtopskie Jadto
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Przychody ze sprzedazy 118 324 15822 134 146
Koszt wiasny sprzedazy (84 942) (10 390) (95332)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 33382 5432 38 814
Koszty ogoéinego zarzadu (20 620) (1186) (21 806)
Pozostate przychody operacyjne 2627 257 2884
Pozostate koszty operacyjne (450) (55) (505)
Zysk (strata) na dziatalnoSci operacyjne; 14 939 4448 19 387
Koszty finansowe — netto (2338) (62) (2 400)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 12 601 4 386 16 987
Podatek dochodowy (2008) (880) (2 888)
Zysk (strata) netto 10593 3506 14 099
Przypadajacy:
Akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 7381 3506 10 887
Akcjonariuszom mniejszo$ciowym 3212 - 3212
Razem zysk (strata) netto 10 593 3506 14 099
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KAPITAL ZAKLADOWY

Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie mniej niz 9.180.951,00 (dziewie¢ milionéw sto osiemdziesiat tysiecy dziewiecset piecdziesiat jeden) ztotych
i nie wiecej niz 9.280.951,00 (dziewig¢ milionéw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewiecset piecdziesiat jeden) ztotych i dzieli sie na nie mniej niz
9.180.951 (dziewig¢ milionéw - sto osiemdziesigt tysiecy dziewietset piecdziesigt jeden) akcji zwyklych na okaziciela i nie wigcej niz
9.280.951(dziewig¢ miliondw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewieset piecdziesiat jeden) akcji zwyklych na okaziciela, o warto$ci nominainej
- 1,00 (jeden) ztoty kazda, tj.: (i) 100.000 (sto tysiecy) akcji serii A o numerach od 1 do 100.000, (i) 2.960.802 (dwa miliony dziewiecset
sze$cdziesiat tysiecy osiemset dwie) akcje - serii B o numerach od 1 do 2.960.802, (iii) 306.600 (trzysta sze$¢ tysiecy sze$c¢set) akcji serii C
o numerach od 1 do 306.600, (iv) 2.951.022 (dwa miliony dziewiecset piecdziesiat jeden tysiecy dwadziescia dwie) akcje serii D o numerach od 1
do 2.951.022, (v) 2.462.527 (dwa miliony czterysta sze$Cdziesiat dwa tysigce piecset dwadziescia siedem) akcji serii E o numerach od 1 do
2.462.527, (vi) nie mniej niz 400.000 (czterysta tysiecy) akgji i nie wiecej niz 500.000 (piecset tysiecy) akcji serii F o numerach od 1 do nie mniej
niz 400.000 i nie wiecej niz 500.000.

W obrocie na rynku regulowanym (CeTo) znajdujg sie akcje Emitenta serii A, B, C, Di E.

Akcje, ktore nie reprezentuja kapitatu

Nie istniejq inne akcje niz akcje Emitenta tworzace kapitat zaktadowy.

Akcje w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu Emitenta lub przez podmioty zalezne Emitenta

Emitent ani inne osoby, dziatajace w imieniu Emitenta lub przez jego podmioty zalezne, nie posiadajg akcji Emitenta.

Zamienne, wymienne papiery wartosciowe lub papiery wartosciowe z warrantami

Nie istniejq papiery wartosciowe zamienne, wymienne lub z warrantami, dotyczace Emitenta.

Wszelkie prawa nabycia lub zobowiazania w odniesieniu do kapitatu docelowego lub zobowigzania do podwyzszenia kapitatu
Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Kapitat dowolnego cztonka grupy, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo,
ze stanie sie on przedmiotem opc;ji

Nie istnieje kapitat cztonka grupy Emitenta, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze
stanie sig on przedmiotem opcji.

Dane historyczne na temat kapitatu zakladowego za okres objety historycznymi danymi finansowymi

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srodmiescia w lodzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 17 maja 2006 roku dokonano
wpisu w rejestrze przedsiebiorcow w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akcji na okaziciela serii F, o warto$ci
nominalnej 1,00 ztoty kazda, w licznie nie mniejszej niz 400.000 akcji i nie wigkszej niz 500.000 akciji.

STATUT EMITETNTA

Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta

Przedmiot dziatalnosci Emitenta jest okreslony w § 6 Statutu Spétki. Zgodnie z powotanym przepisem przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest:

1) dzialalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza ptodéw rolnych, zywych zwierzat, surowcoéw dla przemystu widkienniczego i potproduktow -
PKD 51.11.Z,

2)  dziatalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych, statkéw i samolotéw — PKD 51.14.Z,

3)  dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedaza mebli, artykutdw gospodarstwa domowego i drobnych wyrobéw metalowych — PKD 51.15.Z,
4)  dziatalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedaza zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych — PKD 51.17.Z,
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5)  dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okre$lonej grupy towaréw, gdzie indziej niesklasyfikowana —
PKD 51.18.Z,

6 dziatalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedaza towardw réznego rodzaju — PKD 51.19.Z,
7 sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu — PKD 51.3,
8 sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktéw — PKD 51.56.Z,

)
)
)
9)  sprzedaz hurtowa maszyn, sprzetu i dodatkowego wyposazenia — PKD 51.8,
0) restauracje i pozostate placéwki gastronomiczne — PKD 55.30,

1

bary — PKD 55.40.Z,

)
)
12)  dziatalno$¢ stotéwek i catering - PKD 55.5,
13)  transport ladowy pozostaty — PKD 60.2,
14)  przetadunek, magazynowanie i przechowanie towaréw — PKD 63.1,
15)  posrednictwo pieniezne pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane — PKD 65.12.B,
16)  posrednictwo finansowe pozostate — PKD 65.2,
17)  dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana - 67.13.Z,
18)  obstuga nieruchomosci na wiasny rachunek — PKD 70.1,
19)  wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek — PKD 70.20.Z,
20) obstuga nieruchomosci $wiadczona na zlecenie — PKD 70.3,
21)  wynajem maszyn i urzadzen — PKD 71.3,
22)  badanie rynku i opinii publicznej — PKD 74.13.Z,
23) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania PKD — 74.14,
24)  dziatalno$¢ holdingéw — PKD 74.15.Z,
25)  reklama - PKD 74.40.Z,
26) dziatalno$¢ centrow telefonicznych (call center) — PKD 74.86.Z.

Statut nie okresla celu dziatalno$ci Spotki.

Podsumowanie wszystkich postanowien Statut Emitenta lub regulaminéw Emitenta odnoszacych sie do cztonkdw organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

ZARZAD

Zarzad skfada sie z 1 do 5 cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Liczbe czionkdéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.
Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na okres wspdlnej kadencji. Kadencja Zarzadu trwa 3 lata.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnafrz w stosunku do wtadz i 0séb trzecich, w sadzie i poza sadem. Zarzad zarzadza majatkiem i sprawami
Spotki, wypetniajac swe obowigzki ze staranno$cia wymagana w obrocie gospodarczym, przy $cistym przestrzeganiu przepisow prawa, statutu
Spotki oraz uchwat i regulaminéw powzigtych lub uchwalonych przez Walne Zgromadzenie i Radg Nadzorczg. Do zakresu dziatania Zarzadu
naleza wszelkie sprawy Spdtki nie zastrzezone wyraznie do kompetencji Walnego Zgromadzenia albo Rady Nadzorcze;j.

Cztonkowie Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdej chwili, co nie uchybia ich roszczeniom z umowy o prace lub uméw o zarzadzanie Spétka.
Czlonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowaé sie interesami konkurencyjnymi, ani tez uczestniczyé w spotce
konkurencyjnej jako wspolinik jawny lub cztonek wiadz.

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki uprawniony jest kazdy z cztonkéw Zarzadu samodzielnie.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu Spotki moze zwotaé Prezes Zarzadu, ilekro¢ uzna to za wskazane. Prezes Zarzadu
zwoluje posiedzenia Zarzadu Spotki na pisemne zadanie kazdego z czlonkéw Zarzadu. Posiedzenie Zarzadu Spétki zwotywane jest przez Prezesa
Zarzadu w terminie 7 dni od chwili otrzymania zadania. Jezeli Prezes Zarzadu nie zwota posiedzenia w terminie 7 dni od chwili otrzymania zadania,
whioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad. Prezes Zarzadu przewodniczy posiedzeniom
Zarzadu. W przypadku nieobecnosci Prezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy cztonek Zarzad wyznaczony przez Prezesa Zarzadu.

Uchwaly Zarzadu zapadaja bezwzgledng wigkszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtosow rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu.

Pracownicy Spotki podlegaja Prezesowi Zarzadu, ktéry zawiera i rozwigzuje z nimi umowy o prace oraz ustala im wynagrodzenie na podstawie
regulaminu uchwalonego przez Zarzad i zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza.

Szczegbdtowy zakres kompetenciji i tryb dziatania Zarzadu Spotki, w tym zakres spraw wymagajacych uchwaty Zarzadu, okresli regulamin Zarzadu
Spotki uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza,
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RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkdw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna
i wynosi 3 lata. W przypadku rezygnaciji lub $mierci czionka Rady Nadzorczej, pozostali czionkowie moga tymczasowo dokona¢ wyboru nowego
cztonka Rady Nadzorczej, co nie wytacza jednak postanowien niniejszego § 18 oraz § 19 ponize;.

Co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej musi by¢ osobami, z ktdrych kazda spetnia nastepujace przestanki: (i) nie jest pracownikiem Spotki
ani Podmiotu Powigzanego, (i) nie jest czlonkiem wladz nadzorczych i zarzadzajacych Podmiotu Powigzanego, (i) nie jest akcjonariuszem
dysponujacym 10% lub wigcej gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego, (iii) nie jest czlonkiem
wladz nadzorczych i zarzadzajgcych lub pracownikiem podmiotu dysponujacego 10% lub wiecej gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub
walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego, (iv) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem matzonka albo osobg
pozostajaca w stosunku przysposobienia wobec ktorejkolwiek z osdb wymienionych w - punktach poprzedzajacych. Powyzsze warunki musza by¢
spetnione przez caly okres trwania mandatu. Czionek, ktéry nie spetiat lub przestat spetia¢ powyzsze warunki, winien zostaé niezwtocznie
odwotany. Statut definiuje pojecia ,Podmiot Powigzany”, ,Podmiot Dominujacy” oraz ,Podmiot Zalezny”. Powyzsze postanowienia dotyczace sktadu
Rady Nadzorczej majg zastosowanie poczawszy od dnia dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
SA.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu Spotki lub dwéch
czlonkéw Rady Nadzorczej. Zarzad lub czlonek Rady moga zada¢ zwotania Rady, podajac proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady
zwotuje posiedzenie w terminie dwéch tygodni od dnia otrzymania wniosku. Jezeli Przewodniczacy Rady nie zwota posiedzenia w terminie dwéch
tygodni od dnia otrzymania wniosku, wnioskodawca lub wnioskodawcy moga je zwotaé samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany
porzadek obrad. Do wazno$ci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecno$¢ przynajmniej czterech czionkow
Rady. Czlonkowie Rady mogq bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swéj gtos na piSmie za posrednictwem innego czlonka Rady,
przy czym oddanie glosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady, wyboréw
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania cztonka zarzadu oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach tych
o0s6b. Uchwaly zapadajg wiekszoscig 3/4 oddanych gtoséw. W przypadku, gdy w glosowaniu uczestniczy pieciu czlonkéw Rady, wéwczas do
podjecia uchwaty wymagane jest oddanie gloséw za dang uchwalg przez co najmniej czterech czionkéw Rady Nadzorczej. Dopuszcza sie
mozliwos¢ podejmowania uchwat przez Rade Nadzorczg i glosowania korespondencyjnego, telefonicznego, w drodze telekonferenciji oraz za
po$rednictwem telefaxu lub innego $rodka umozliwiajacego przestanie gtosu lub pisma, stuzacego do bezpo$redniego porozumiewania sie na
odlegtos¢, o ile wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaly i wyraza zgode na takie gtosowanie. Obrady Rady sg
protokotowane. Protokét podpisuje Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy oraz Sekretarz. W protokole nalezy wymieni¢ cztonkéw biorgcych
udziat w posiedzeniu oraz poda¢ sposdb i wynik glosowania. Protokoty powinny by¢ zebrane w ksiege protokotéw. Do protokotéw powinny byé
dotaczone zdania odrgbne cztonkdw obecnych oraz nadestane pozniej sprzeciwy cztonkéw nieobecnych na posiedzeniu Rady.

Rada moze oddelegowa¢ ze swego grona cztonkéw do indywidualnego wykonywania poszczegolnych czynnosci nadzorczych. Cztonkowie ci
otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysoko$¢ ustala Walne Zgromadzenie. Ponadto, cztonkowie Rady oddelegowani do indywidualnego
wykonania poszczegoinych czynnosci nadzorczych zobowigzani sq do powstrzymania sie od podejmowania lub prowadzenia jakiejkolwiek
dziatalno$ci konkurencyjnej. Wszyscy cztonkowie Rady sg zobowigzani do zachowania tajemnicy stuzbowe;.

Rada wykonuje staly nadzor nad dziatalno$cig Spotki we wszystkich sprawach przedsiebiorstwa Spotki. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady
nalezy:

a badanie sprawozdan finansowych Spotki oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskéw lub pokrycia strat,

(=3

badanie sprawozdan Zarzadu,

[N e)

)

)

) wybdr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spétki,

) skiadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdar z czynno$ci o ktérych mowa w pkt. 12,
)

()

zawieszanie w czynno$ciach z waznych powodéw cztonkéw Zarzadu,

f) delegowanie czlonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynno$ci Zarzadu w miejsce zawieszonego cztonka lub
cztonkéw Zarzadu, albo gdy Zarzad z innych powoddw nie moze dziata¢,

g)  powotywanie i odwolywanie czlonkéw Zarzadu i okreslanie liczby cztonkéw Zarzadu,

h)  zatwierdzanie wieloletnich strategicznych plandw rozwoju Spétki oraz zatwierdzanie rocznych plandw finansowych Spotki (budzetow),

zatwierdzanie regulamindw: przedsigbiorstwa Spotki, Zarzadu oraz wynagradzania pracownikéw,

wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spotke udziatow lub akcji w innych spotkach oraz na przystapienie Spétki do innych
podmiotéw gospodarczych lub przedsiewzie¢ gospodarczych,
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k)  wyrazanie zgody na zbycie skfadnikow majatku Spotki, ktorych warto$¢ przekracza 10% warto$ci ksiegowej netto Srodkow trwatych Spétki, z
wylgczeniem zapaséw zbywalnych w ramach normalnej dziatalnosci. Warto$¢ ksiegowa netto $rodkéw trwatych okre$la sie na podstawie
ostatniego zatwierdzonego bilansu Spétki na koniec roku obrotowego,

l) wyrazanie zgody na zbycie lub nieodptatne przekazanie praw autorskich lub innej witasnosci intelektualnej, licencji, patentow,
oprogramowania i znakdw towarowych, nie przewidzianych w budzecie zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu,

m)  wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spotka a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami Spétki lub podmiotami powigzanymi z
ktorymkolwiek z czlonkow Zarzadu lub akcjonariuszy Spotki,

n)  ustalanie wynagradzania czlonkéw Zarzadu Spétki oraz zasad wynagradzania innych czlonkéw kierownictwa Spétki,
0)  zawieranie i rozwigzywanie uméw o prace lub uméw o zarzadzanie Spdtka z poszczegbinymi cztonkami Zarzadu,

p)  nabycie lub zbycie nieruchomosci lub udziatéw w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie regulaminu zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie. Ponadto Walne Zgromadzenie okre$la sposob
wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie dla cztonkéw Zarzadu. Umowy z czionkami Zarzadu podpisuje w imieniu Spotki Przewodniczacy Rady
Nadzorczej lub inny czlonek Rady Nadzorczej, na podstawie upowaznienia udzielonego w uchwale Rady Nadzorczej. W tym samym trybie
dokonuje sie wszelkich czynno$ci zwigzanych ze stosunkiem pracy czlonka Zarzadu.

Opis praw, przywilejow i ograniczen zwiazanych z kazdym rodzajem istniejacych akcji

Statut nie przewiduje praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z Akcjami. Kazdej akcji przystuguje 1 gtos.

Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad, ktore maja bardziej znaczacy
zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami na okaziciela i zgodnie z § 8 ust. 2 Statutu zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela jest dokonywana
przez Zarzad Emitenta na kazde zadanie akcjonariusza. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne nie jest dopuszczalna.. Poza tym, Statut w
zakresie dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, nie przewiduje zasad, ktére maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane
przepisami prawa.

Opis zasad okreslajacych sposdb zwolywania zwyczajnych walnych zgromadzen oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzen, wiacznie
z zasadami uczestnictwa w nich

Statut Spotki reguluje kwestie zwotywania walnych zgromadzen, wiacznie z zasadami uczestnictwa w nich, w sposéb opisany ponizej.
W pozostatym zakresie zastosowanie znajda odpowiednie postanowienia Ksh.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie 6 (sze$ciu) miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego. Jezeli Zarzad nie zwota Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie 5 (pieciu) miesiecy po uptywie danego
roku obrotowego, Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane przez Rade Nadzorcza w terminie 14 (czternastu) dni od uptywu terminu,
0 ktorym mowa w zdaniu poprzednim. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 10% kapitatu zaktadowego nie pézniej niz w ciggu 14 dni od daty
zgtoszenia wniosku. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno zosta¢ zwotane w taki sposdb, by mogto sie odby¢ nie pdzniej niz w terminie
3 miesiecy od daty zgtoszenia wniosku. Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie: (i) w przypadku gdy Zarzad nie zwotat Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w przepisanym prawem terminie, (i) jezeli pomimo ztozenia wniosku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim i uptywu
wskazanego tam terminu, Zarzad nie zwotat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad. Rada Nadzorcza oraz Akcjonariusze, reprezentujacy co najmniej 10% kapitatu
zaktadowego, mogq zadaé umieszczenia poszczegélnych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Zadanie, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim zgtoszone po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia traktowane bedzie jako wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywaja sie w siedzibie Spotki lub w Warszawie.

Jezeli przepisy Kodeksu Spotek Handlowych nie stanowig inaczej, Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbg reprezentowanych na
nim akcji. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wiekszo$cig gtosow oddanych, jezeli niniejszy Statut, Kodeks Spotek
Handlowych lub ustawa nie przewidujg surowszych warunkéw powziecia danej uchwaty.

Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sig przy wyborach oraz nad wnioskami o usuniecie czionkdw wiadz Spétki lub likwidatoréw, o
pociagnieciu ich do odpowiedzialno$ci jak rowniez w sprawach osobistych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne gtosowanie na zadanie chocby
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jednego z obecnych. Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu przedsigbiorstwa Spotki zapadajg w jawnym imiennym gtosowaniu.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym sposréd oséb uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie Przewodniczacego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie uchwala swéj Regulamin okre$lajacy
sposob prowadzenia obrad.

Opis postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, ktore mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany
kontroli nad Emitentem

Statut nie zawiera postanowien, ktére mogtyby spowodowa¢ opdznienie odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem. Tym
niemniej jednak nalezy zwréci¢ uwage na obowigzujace przed dniem 17 maja 2006 roku brzmienie § 15 Statutu Spotki, ktory dotyczyt sposobu
powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej przez pana Tomasza Morawskiego oraz Polish Enterprise Fund IV, L.P. (opisany w punkcie
dotyczacym Rady Nadzorczej (zob. powyzej)).

Wskazanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, jezeli takie istniejg, regulujacych progowa wielko$¢ posiadanych akcji, po
przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut nie zawiera postanowien, regulujgcych progowg wielkos¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktdrej konieczne jest podanie stanu
posiadania akcji przez akcjonariusza.

Opis warunkow natozonych zapisami statutu spofki, jej regulaminami, ktérym podlegaja zmiany kapitalu w przypadku, gdy zasady te sa
bardziej rygorystyczne niz okre$lone wymogami obowigzujacego prawa

Statut nie okresla warunkéw, ktdrym podlegaja zmiany kapitatu zakladowego, w sposdb bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu Spotek
Handlowych.
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UMOWY KREDYTU ZAWARTE PRZEZ EMITENTA

Ogoine zasady udzielania kredytow Emitentowi przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie zostaly okreslone w umowie
nr 13/2003, ustalajacej ogdlne zasady kredytowania, zawartej w dniu 14 marca 2003 roku.

- Umowa kredytu inwestycyjnego nr 2003/CKK/17/2-3 z dnia 14 marca 2002 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawie zmieniona aneksami: nr 1 z dnia 13 maja 2004 roku, nr 2 z dnia 10 lutego 2005 roku, nr 3 z dnia 29 grudnia 2005 roku, nr 4
z dnia 30 grudnia 2005 roku.

Na mocy umowy Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego kredytu inwestycyjnego na kwote 50.000.000,00 ztotych, przy czym najwyzszy poziom
zadiuzenia z tytulu kredytu nie moze przekroczy¢ 36.564.601,95 ztotych. Kredyt przeznaczony jest na refinansowanie dotychczasowego
dtugoterminowego zadtuzenia Emitenta w Banku wynikajacego z linii kredytowej nr 1/2000 z dnia 10 stycznia 2000 roku z p6zniejszymi zmianami,
umowy kredytu na finansowanie inwestycji w postaci linii kredytowej nr 81/2000 z dnia 15 wrze$nia 2000 roku wraz z pézniejszymi zmianami,
umowy kredytu inwestycyjnego nr 33/2001 z dnia 12 kwietnia 2001 roku wraz z pdzniejszymi zmianami, umowy kredytu inwestycyjnego
nr 125/2001 z dnia 17 grudnia 2001 roku oraz finansowanie rozwoju sieci 98 restauracji (w tym finansowanie naktadéw inwestycyjnych zwigzanych
z pozyskaniem i adaptacjg lokali oraz zakupem wyposazenia, {j.: naktadéw inwestycyjnych w postaci kosztow ekspertyz, kosztéw urzedowych,
zakupu materiatéw i ustug, zakupu wyposazenia, czynszow i optat za media w okresie prowadzenia inwestycji w danym obiekcie oraz pozostate
zwiekszajace koszty inwestycji w my$| przepisow Ustawy o Rachunkowos$ci) na podstawie faktur zwigzanych z realizowang inwestycjg do
wysokos$ci 46.870.000,00 ztotych.

Kredyt udzielony jest na okres od dnia 24 marca 2003 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Emitent zobowigzat sie dokona¢ ostatecznej sptaty
kredytu do dnia 31 grudnia 2011 roku. Sptata kredytu dokonywana jest w zréznicowanych 24 kwartalnych ratach. Oprocentowanie kredytu jest
zmienne, ustalone na bazie stawki WIBOR. Od kapitatu przeterminowanego oraz od kwoty niezaptaconej w terminie prowizji Bank pobiera odsetki
w wysokosci 1,5 razy odsetki ustawowe od naleznosci ztotowych.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu inwestycyjnego Emitent: (i) wystawit weksle in blanco, (ii) poddat sie egzekucji na podstawie art. 777
Kodeksu Postepowania Cywilnego, (iii) poddat sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 73.130.000 ziotych,
(iv) udzielit petnomocnictw Bankowi do wszystkich rachunkéw bankowych, jak rowniez rachunkdw wszystkich operatorow, (v) dokonat ces;ji
wierzytelno$ci z wszystkich uméw franchisingu (dokonano cesji wierzytelnosci wobec niektdrych operatoréw — zob. ,Umowy finansowe” w punkcie
,Uzaleznienia Emitenta od patentow lub licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych albo od nowych proceséw produkcyjnych”)
oraz (vi) ustanowit zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw majgtkowych stanowigcych przedsiebiorstwo Emitenta w rozumieniu art. 55
Kodeksu Cywilnego.

Umowa szczegdtowo reguluje obowigzki Emitenta w okresie korzystania z kredytu, w tym m.in.; (i) obowigzek przedktadania Bankowi kwartalnych
sprawozdan F-01 i skonsolidowanych przychodéw Emitenta oraz sieci restauraci, (i) obowigzek przedktadania rocznych sprawozdan F-02, bilansu
i rachunkdw wynikdw wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta, (iii) obowiazek przeprowadzania catosci realizowanych przez siebie i operatorow
obrotéw przez rachunki w Banku, (iv) obowigzek odnawiania uméw ubezpieczeniowych obiektéw, w ktorych dokonywane sa nakiady,
(v) obowigzek udzielania wszelkich informacji odno$nie lokali, w ktérych dokonywane sg naktady finansowane ze $rodkéw pochodzacych
z udzielonego kredytu, w tym przedstawiania dokumentacji prawnej oraz finansowej, (vi) zakaz, bez zgody Banku, do czasu catkowitej sptaty
wierzytelnoci Banku z tytutu Umowy, obcigzania nieruchomosci, przedmiotéw lub praw, ktére sg przedmiotem zabezpieczen wierzytelnosci z tytutu
Umowy, (vii) zakaz udzielania pozyczek, poreczen i gwarancji lub wystawiania weksli bez zgody Banku, (viii) zakaz zaciggania dodatkowego
kredytu, pozyczki, gwarancji, poreczenia bez zgody Banku, (ix) zakaz wyptacania dywidendy bez zgody Banku, (x) zakaz dokonywania inwestycji
finansowych bez zgody Banku (w tym réwniez nabywania dtuznych papieréw wartosciowych innych spétek), (xi) bez zgody Banku sprzedawania,
wynajmowania, zastawiania lub obcigzania w inny sposéb dochodéw lub majatku Emitenta, (xii) bez zgody Banku dokonywania cesji wierzytelno$ci
z wylaczeniem cesji dokonywanych w ramach ustanowien zabezpieczen kredytu, (xiii) bez zgody Banku podejmowania dziatan, ktére mogtyby
spowodowac, ze zobowigzania majatkowe wobec innych wierzycieli stang si¢ w jakikolwiek sposob uprzywilejowane w stosunku do zobowigzan
wobec Banku, (xiv) bez zgody Banku przeprowadzania zmian swojego statusu prawnego, wlasnosciowego lub organizacyjnego, o ile projektowane
zmiany moglyby niekorzystnie wplyna¢ na sytuacje finansowa Emitenta lub zagrozi¢ jego wiasciwemu wywigzywania sie z postanowien Umowy,
(xv) rozpoczynania dziatalnosci inwestycyjnej innej niz zwigzana z inwestycja, (xvi) wywigzywania si¢ z obowigzkéw informacyjnych okreslonych
w Umowie, w tym przekazywania dokumentacji dotyczacej Emitenta.

Bank wstrzyma uruchamianie kredytu i bedzie miat prawo do wypowiedzenia umowy kredytowej w przypadku: (i) spadku udziatu kapitatu wiasnego
w strukturze finansowania ponizej 50% sumy pasywow, (i) obnizenia miesigcznego wskaznika obstugi dtugu do poziomu nizszego niz 1,7 lub
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obnizenia poziomu obstugi odsetek do poziomu nizszego niz 4,0, (iii) wzrostu udziatu kosztu zakupu surowcéw do przychodéw ze sprzedazy z catej
sieci restauracji powyzej 43%, (iv) obnizenie $redniego wazonego rachunku ptaconego przez klienta w restauracjach (w catej sieci) do poziomu
nizszego niz 30,00 zt lub gdy iloS¢ transakcji spadnie do poziomu nizszego niz 900.000 transakcji w pierwszych dwoch kwartatach 2003 r.,
1.000.000 w dwoch kolejnych kwartatach 2003 r., 2.000.000 transakcji rocznie w latach nastepnych, (v) gdy w nowo otwieranych restauracjach
generowane operacyjne przeptywy pienigzne definiowane jako: gotéwka pochodzaca z przychodéw ze sprzedazy x (I- wspdtczynnik kosztow
nabycia surowcow) — koszty state, bedg na poziomie nizszym niz 1000 USD miesiecznie (po okresie 6 miesiecy od momentu otwarcia dane;
restauracji). Powyzsze wskazniki beda kontrolowane w okresach kwartalnych.

Ponadto Bank moze wstrzyma¢ wyptate dalszych transz kredytu oraz zazada¢ sptaty wykorzystanej kwoty kredytu wraz z narostymi odsetkami,
odsetkami  podwyzszonymi i jakimikolwiek innymi optatami naleznymi Bankowi z mocy Uméw Kredytowych w przypadku naruszenia
ktéregokolwiek z postanowien niniejszej Umowy oraz w przypadku: (i) opéznienia Emitenta w realizacji jakiejkolwiek ptatnosci z tytutu Umowy
Kredytowej przekraczajacego 14 (czternascie) dni roboczych od daty wymagalnosci dla danej transzy kredytu, (i) stwierdzenia wykorzystania
kredytu lub jego czesci niezgodnie z jego przeznaczeniem, (iii) naruszenia przez Emitenta istotnych postanowien pozostatych uméw stanowigcych
dokumentacje inwestycji, (iv) ustalenia, ze jakiekolwiek o$wiadczenie lub zapewnienie stanie sie nieprawdziwe lub bylo nieprawdziwe w chwili jego
ztozenia, (v) powstania ujemnych kapitatow (funduszy) wtasnych Emitenta, (vi) cofniecia lub utraty waznosci ktoregokolwiek z zezwolen
wymaganych przepisami prawa dla realizacji inwestycji oraz jej uzytkowania w okresie po dniu zakoriczenia inwestycji, (vii) zawinionego przez
Emitenta zaniechania realizacji inwestycji lub wstrzymanie z winy Emitenta na okres dtuzszy niz 30 dni prac zwigzanych z realizacjg inwestycji, (viii)
zajecia istotnej w ocenie Kredytodawcy czesci majatku ruchomego lub nieruchomego Emitenta w postepowaniu egzekucyjnym lub
zabezpieczajacym, (ix) podjecia dziatah prawnych zmierzajacych do likwidacji, upadto$ci lub zawarcia uktadu z wierzycielami, a takze reorganizacii
Emitenta, ktéra w istotny sposéb mogtaby zagrozi¢ realizacji jego zobowigzan z tytutu Umowy Kredytowej, (x) dokonania przez Emitenta, bez
pisemnej zgody Banku, zmian w statusie prawnym, strukturze organizacyjnej Emitenta, ktére w ocenie Banku stanowig zagrozenie dla kontynuacii
realizacji Umowy Kredytowej, (xi) niezgodnosci z prawem lub niemozliwosci wykonania przez Emitenta postanowieri Umowy Kredytowe;.

- Umowa kredytu inwestycyjnego nr 2006/CKK/02 z dnia 24 marca 2006 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawie

Na mocy umowy Bank udzielit Emitentowi nieodnawialnego Kredytu inwestycyjnego, w wysokosci 25.284.050,00 ztotych, w tym: (i) 20.284.050,00
na zakup aktywéw Spétki ,Restauracje Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko — Spétka Jawna”, Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie
oraz Spotki ,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie objetych ,Przedwstepng umowa sprzedazy
przedsiebiorstwa oraz przedwstepng warunkowa umowg sprzedazy nieruchomosci” zawartg w dniu 20 marca 2006 roku, (ii) 5.000.000,00 ztotych
na rozbudowe sieci restauracji pn. ,Chtopskie Jadto”.

Kredyt udzielony jest na okres od 24 marca 2006 roku do 31 grudnia 2011 roku i zostanie wykorzystany przez Kredytobiorce do dnia 30 grudnia
2006 roku. Kredytobiorca zobowigzany jest do sptaty wykorzystanego Kredytu w 20 réwnych ratach ptatnych w ostatnim dniu kazdego
kalendarzowego kwartatu poczawszy od 31 marca 2007 roku. Emitent zobowigzany jest dokonywa¢ sptat zgodnie z harmonogramem
przedstawionym przez Bank. Emitent zobowigzat si¢ dokona¢ ostatecznej sptaty kredytu dnia 31 grudnia 2011 roku. Oprocentowanie kredytu jest
zmienne, ustalone na bazie stawki WIBOR.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu Emitent: (i) ustanowit zastaw rejestrowy wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych na zbiorze rzeczy
i praw majatkowych wchodzacych w skiad przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 551 k.c. wystepujacego pod firmg Emitenta, stanowigcych
organizacyjng cato$¢ o zmiennym skfadzie sktadnikow; zastaw obejmowac bedzie takze rzeczy i prawa nabywane w przysztosci, a w szczegdlnosci
aktywa zakupione od spétki ,Restauracje Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spotka Jawna” Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie
oraz od spotki ,Grupa Chiopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie, (ii) ustanowit zastaw na znaku towarowym
,Chtopskie Jadto”, (iii) ustanowit hipoteki na zakupionych nieruchomos$ciach wraz z cesjq praw z polis ubezpieczeniowych, (iv) dokonat cesji praw
zumow z franchisingodawcami dziatajgcymi w sieci ,Chiopskie Jadto”,® (v) weksle wiasne in blanco z wystawienia Emitenta wraz z deklaracjq
wekslowa, (vi) udzielit petnomocnictw do rachunkéw Emitenta prowadzonych przez Bank, (vii) udzielit petnomocnictwa do rachunkéw restauracii
dziatajacych pod nazwa ,Chtopskie Jadto”, prowadzonych przez Bank. Ponadto Emitent poddat sie egzekucji prowadzonej wedtug przepisow k.p.c.
i wyrazit zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego obejmujgcego roszczenia z tytutu Umowy do kwoty 50.568.100,00
zZtotych. Jednocze$nie Emitent wyrazit zgode na prowadzenie przeciwko niemu egzekucji wydania mienia, na ktérym zostat ustanowiony zastaw
rejestrowy, w celu zabezpieczenia roszczenia Banku z tytutu kredytu. Bank moze wystawi¢ bankowy tytut egzekucyjny oraz wystapi¢ o nadanie
temu tytutowi klauzuli wykonalno$ci nie pdzniej niz 31 grudnia 2014 roku.

W okresie korzystania z kredytu Emitent zobowigzat sie do: (i) przedktadania w Banku, w okresach kwartalnych, sprawozdan F-01
i skonsolidowanych przychodéw Kredytobiorcy oraz sieci restauracji, w okresach rocznych sprawozdan F-02, bilansu i rachunku wynikéw wraz

5 Restauracje w ramach sieci nie sg prowadzone przez franchisingodawcéw. Jest to samodzielna dziatalno$¢ Emitenta. Zgodnie z wyjasnieniem Emitenta powotane
postanowienie zostato wpisane do umowy kredytowej na prosbe Banku, pod katem ewentualnej zmiany sposobu prowadzenia restauracji w ramach sieci ,Chtopskie
Jadfo”. Zgodnie z zapewnieniem Emitenta Bank jest Swiadomy niezgodno$ci powotanego postanowienia umowy kredytowej ze stanem faktycznym, a w konsekwencji
aktualnej niemozliwosci jego wykonania.
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zopinig i raportem biegtego rewidenta, (i) przeprowadzania catosci obrotdw realizowanych przez Kredytobiorce oraz wszystkie restauracje
dziatajace pod szyldem ,Chiopskie Jadto” (po zmianie struktury organizacyjnej przez wszystkich operatoréw) przez rachunki w Banku,
(iii) niezawierania bez zgody Banku zobowigzan kredytowych, udzielania poreczen i gwarancji oraz wystawiania weksli, (iv) niepodejmowania
dziatan, ktére mogtyby spowodowac, ze zobowigzania wobec innych wierzycieli stang sie w jakikolwiek sposdb uprzywilejowane w stosunku do
zobowigzan wobec Banku z wytaczeniem zobowigzan, ktére regulowane sg w pierwszej kolejnosci z mocy prawa, (v) niewyptacania dywidendy bez
zgody Banku, (vi) nierozpoczynania bez zgody banku dziatalnoSci inwestycyjnej wykraczajacej poza zakres kredytu (udzielonego na podstawie
Umowy), ktorej faczna warto$¢ przekracza w danym roku obrotowym kwote 2.000.000,00 ztotych.

Bank moze wstrzyma¢ uruchamianie kredytu i bedzie miat prawo do wypowiedzenia Umowy Kredytowej w przypadku: (i) obnizenia wskaznika
EBITDA ratio liczonego jako stosunek przychodéw ze sprzedazy uzyskanych we wszystkich restauracjach do EBITDA generowanego na poziomie
Emitenta ponizej 15%; (ii) obnizenia relacji: dtug netto do EBITDA ponizej 3,0; (iii) obnizenia wskaznika DSCR ponizej 1,2. Wymienione wskazniki
sg monitorowane w okresach kwartalnych.

- Umowa o kredyt w rachunku biezacym nr 123/2001 z dnia z 17 grudnia 2001 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawie, zmieniona aneksami: nr 1 z dnia 29 listopada 2002 roku, nr 2 z dnia 29 listopada 2003 roku, nr 3 z dnia 30 stycznia 2004 roku,
nr 4 z dnia 9 lutego 2004 roku, nr 5 z dnia 26 listopada 2004 roku, nr 6 z dnia 29 grudnia 2004 roku, nr 7 z dnia 30 listopada 2005 roku.

Na mocy Umowy Bank udzielit Emitentowi kredytu w rachunku biezacym w kwocie 3.000.000 ztotych, na pokrycie ptatnosci wynikajacych
z biezacej dziatalno$ci gospodarczej Emitenta w sytuacji przej$ciowego braku $rodkow na rachunku biezacym. Kredyt oprocentowany jest wedtug
zmiennej stawki procentowej ustalonej na bazie stawki WIBOR. Emitent zobowigzany jest sptaci¢ kredyt w terminie do dnia 30 listopada 2006 roku.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu w rachunku biezacym Emitent: (i) dokonat cesji wierzytelnosci z 5 uméw franchisingu, (ii) udzielit
petnomocnictwa do rachunku biezacego, (iii) wystawit weksel in blanco oraz (iv) poddat sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu
egzekucyjnego do kwoty 6.000.000,00 zlotych.

Umowa szczegdtowo reguluje obowigzki Emitenta w okresie korzystania z kredytu, w tym m.in.: (i) obowiazek przedktadania Bankowi kwartalnych
sprawozdan F-01 i skonsolidowanych przychodéw Emitenta oraz sieci restauracj, (i) obowigzek przedktadania rocznych sprawozdan F-02, bilansu
i rachunkow wynikéw wraz z opinig i raportem bieglego rewidenta, (jii) obowiazek przeprowadzania catosci realizowanych przez siebie (obowigzek
przeprowadzania catosci obrotow przez rachunek w Oddziale Banku w Lodzi) i operatorow obrotdw przez rachunki w Banku, (iv) obowigzek
odnawiania uméw ubezpieczeniowych obiektéw, w ktorych dokonywane sg naktady, (v) zakaz, bez zgody Banku, zabezpieczania wiasnym
majatkiem osdb trzecich, (vi) zakaz zaciggania pozyczek, poreczen i gwarancji lub awalu bez zgody Banku, (ix) zakaz wyptacania dywidendy bez
zgody Banku, (vii) dokonywania cesji wierzytelnosci bez zgody Banku, (viii) zakaz bez zgody Banku przeprowadzania zmian swojego statusu
prawnego, wtasno$ciowego lub organizacyjnego, o ile projektowane zmiany mogtyby niekorzystnie wplyna¢ na sytuacje finansowg Emitenta lub
zagrozi¢ jego wtasciwemu wywigzywania sie z postanowienh Umowy, (ix) obowigzek wywigzywania sie z obowigzkéw informacyjnych okreslonych
w Umowie, w tym przekazywania dokumentacji dotyczacej Emitenta, (x) obowigzek przedktadania Bankowi informacji o zmianie akcjonariatu
Emitenta, tj. gdy nastepuje zbycie powyzej 5% akcji Emitenta, (xi) obowigzek przedkfadania informacji o kazdej zmianie w Zarzadzie Emitenta,
(xii) obowigzek utrzymywania $rednich miesiecznych wptywéw na biezacy rachunek bankowy w okresie kredytowania na poziomie nie nizszym niz
3.000.000,00 ztotych.

Bank ma prawo wypowiedzie¢ umowe w cato$ci lub w cze$ci, w przypadku gdy Emitent nie ustanowi dodatkowego zabezpieczenia spaty kredytu
w terminie okreslonym w Umowie. W takim wypadku Bank ma prawo wypowiedzie¢ umowe w catosci lub w czesci. Umowa okresla przypadki,
w ktérych Bank moze domaga¢ sie od Emitenta dodatkowych zabezpieczen: (i) niewyptacalnos¢ Emitenta, bez wzgledu na okolicznosci, (ii)
pogorszenie sie¢ w ocenie Banku sytuacji finansowej Emitenta, (iii) niedotrzymanie przez Emitenta warunkéw Umowy, (iv) znacznego zmniejszenia
sig wartosci zabezpieczenia wierzytelnosci Banku z tytutu udzielonego kredytu.

Gwarancje bankowe

Emitent jest strong umowy o otwarcie linii gwarancji nr 2006/CKK/03 zawartej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie. Na
podstawie Umowy Bank uruchomit na rzecz Emitenta linig z terminem waznosci do dnia 30 listopada 2006 roku na wystawianie gwarancii
krotkoterminowych oraz $rednioterminowych do tacznej wysokosci 2.350.000,00 ztotych. Linia ma charakter odnawialny, j. kazde wygasnigcie lub
zwrot dokumentu gwarancji wystawionej w ramach Umowy powoduje odnowienie o jej kwote wysokosci limitu. Zabezpieczenie linii gwarancii
stanowi: (i) cesja wierzytelnosci z uméw franchisingu, (i) petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem bankowym Emitenta prowadzonym przez
Bank, (iii) weksle wtasne in blanco wystawione przez Emitenta wraz z deklaracjg wekslowa, (iv) oSwiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekucii,
(v) zgoda na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego obejmujacego roszczenia z tytutu Umowy do kwoty 4.700.000,00 ziotych
(Bank moze wystawi¢ bankowy tytut egzekucyjny oraz wystapi¢ o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnoéci nie p6zniej niz do dnia 30 listopada
2009 roku).

Umowa szczegdtowo reguluje obowigzki Emitenta w okresie korzystania z kredytu, w tym m.in.; (i) obowigzek przedktadania Bankowi kwartalnych
sprawozdan F-01 i skonsolidowanych przychodéw Emitenta oraz sieci restauracji, (i) obowigzek przedktadania rocznych sprawozdan F-02, bilansu
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przez rachunki w Banku, (iv) zakaz, bez zgody Banku, zabezpieczania wtasnym majatkiem osob trzecich, (vi) zakaz wyptacania dywidendy bez
zgody Banku.

Umowy pozyczki

Nie stwierdzono, by Emitent byt strong istotniejszej umowy pozyczki.

Umowy najmu zawierane przez Emitenta

Restauracie SPHINX

Prowadzone przez operatorow restauracje SPHINX potozone sg w lokalach wynajmowanych przez Emitenta, a wiec niebedacych jego wiasnoscia.
Wynajmowane lokale potozone sg badz to na terenie duzych, uznanych centréw handlowych (lokale wynajmowane od podmiotéw bedacych
wiascicielami tych centrow), badz to od os6b fizycznych, spdtdzielni lub jednostek samorzadu terytorialnego (co dotyczy lokali potozonych poza
centrami handlowymi, przy gtéwnych ulicach miast, w budynkach stanowigcych wtasno$¢ komunalng albo prywatng).

Zdecydowana wiekszo$¢ umoéw najmu lokali gastronomicznych zostata zawarta na czas oznaczony. Umowy najmu zawarte z podmiotami
bedacymi wiascicielami centréw handlowych sg umowami zawartymi zazwyczaj na okres 5, 7 badz 10 lat, z mozliwoscig ich przediuzenia
w ostatnim roku najmu na kolejne 5, 7 badz 10 lat, przy czym w wielu przypadkach opcja ta zalezy od swobodnej decyzji wynajmujacego lub
nalezytego wykonywania umowy przez Emitenta. Umowy najmu dotyczace lokali potozonych w centrach handlowych nie dajg Emitentowi prawa do
rozwigzania umowy przed uptywem okresu jej trwania, pomingwszy sytuacje wyjatkowe (np. nieodwracalne uszkodzenie lokalu).

Wynajmujacy lokale w centrach handlowych posiadajg bardzo szerokie uprawnienia do rozwigzania umow, ktére w wiekszosci przypadkow
sprowadzajg sie do mozliwosci rozwigzania umowy w razie niewykonania lub nienalezytego wykonania przez Emitenta ktéregokolwiek
z postanowien umowy.

Czynsze ptacone przez Emitenta na rzecz oséb fizycznych, spétdzielni oraz jednostek samorzadu terytorialnego zostaty okreslone w statej kwocie
i podlegaja waloryzacji. Czynsze ptacone z tytutu najmu lokali potozonych w centrach handlowych skiadajq sie ze statej stawki czynszu
minimalnego oraz czynszu, ktérego wysoko$¢ jest naliczana w zalezno$ci od obrotu uzyskanego w restauracji prowadzonej w danym lokalu.
Emitent zobowigzany jest dostarcza¢ wynajmujacemu raporty ksiegowe, zapewni¢ mozliwo$¢ monitorowania kas fiskalnych w lokalu oraz
przedstawia¢ deklaracje sktadane do organéw skarbowych. W przypadku najmu lokali potozonych w centrach handlowych z reguty Emitent jest
réwniez zobowigzany ponosi¢ optaty eksploatacyjne, optaty marketingowe i inne podobne.

Emitent zawiera z operatorami umowy podnajmu lokali, w ktérych sg prowadzone restauracje. Umowy najmu przewidujg wymog uzyskania zgody
wynajmujacego na podnajem lokalu lub korzystanie z niego na innej podobnej podstawie prawnej (dzierzawa, uzywanie). Wiekszo$¢ uméw najmu
zawiera zgode udzielong przez wynajmujacego na prowadzenie przez Emitenta dziatalno$ci na podstawie umoéw franchisingu i w konsekwencji
faktyczne uzytkowanie lokalu przez operatoréw. Wyjatkiem sg umowy, ktére nie zawierajg w swojej tresci zgody wynajmujacego na prowadzenie
dziatalno$ci w lokalu przez operatoréw. Na dzier zatwierdzenia Prospektu Emitent nie dysponuje zgodg wynajmujacego na podnajem 1 lokalu.
Ponadto nalezy zauwazy¢, ze lokal w Plocku jest zajmowany bez tytutu prawnego. W przypadku lokalu w Ptocku wiasciciel (miasto Ptock) dochodzi
na drodze sadowej przystugujacych mu wobec Emitenta roszczen z tytutu bezumownego korzystania z lokalu (warto$¢ przedmiotu sporu
129.955,32 ztotych wraz z odsetkami od dnia 19 stycznia 2006 roku). Zgodnie z wyjasnieniami Emitenta, przyczyng tego stanu rzeczy jest
— trwajacy od kilku miesiecy — brak ostatecznego porozumienia pomiedzy miastem Plock a Spéidzielnig ,Spotem” co do uregulowania statusu
nieruchomosci potozonej w Ptocku przy ul. Tumskiej.

Prowadzenie dziatalnosci opartej na umowach najmu wigze sig takze z istnieniem zabezpieczen, jakie Emitent zmuszony byt ustanowié¢ na rzecz
wynajmujacych w zwigzku z zawarciem tych uméw. Dotyczy to prawie wylacznie lokali potozonych w centrach handlowych. Do takich zabezpieczen
naleza: nieoprocentowane depozyty (kaucje) ztozone u wynajmujacego na zabezpieczenie roszczen zwigzanych z zaptatg czynszu ioptat
akcesoryjnych (przecietnie do wysokosci réwnowartosci 3-miesiecznego czynszu), zastawy na rzeczach wniesionych do lokalu, gwarancje
bankowe, ubezpieczeniowe oraz o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu Postepowania Cywilnego. Tres¢ umoéw
wskazuje na do$¢ duzg swobode wynajmujacego w korzystaniu z tych zabezpieczen.

Umowy najmu lokali potozonych w centrach handlowych przewidujg takze kary umowne z réznorakich tytutéw i moga one by¢ potracane przez
wynajmujacego Emitenta z kaucji albo z depozytu bedacego w dyspozycji wynajmujacego. Ptacony przez Emitenta czynsz moze by¢ réwniez
zaliczany przez wynajmujacego na poczet kary umownej. Umowy przewidujg réwniez kary umowne zastrzezone na wypadek rozwigzania umowy
przed uptywem okresu jej trwania z przyczyn lezacych po stronie najemcy — s to kary w wysokosci czynszu za okres od dnia rozwigzania umowy
do dnia, do ktérego umowa miata obowigzywacé.

Emitent zwart tacznie 82 umowy najmu lokali uzytkowych lub powierzchni, w ktérych stale badz okresowo prowadzona jest dziatalnosé
gastronomiczna (tj. mieszczg sie restauracje SPHINX)
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Ponadto Emitent zwart facznie 11 umow najmu lokali uzytkowych, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ zwigzana z obstugg Emitenta oraz
dziatalno$ci gastronomicznej.

Restauracje CHtOPSKIE JADLO

W rezultacie zawarcia umowy sprzedazy przedsigbiorstwa (oméwionej ponizej w podpunkcie ,Umowy dotyczace przedsiebiorstwa”) Emitent wstapit
w prawa wynikajace z uméw najmu lokali uzytkowych, w ktérych prowadzone sg restauracje CHLOPSKIE JADLO.

Emitent jest strong 10 umdw najmu lokali uzytkowych, w ktérych prowadzi dziatalno$¢ gastronomiczna (tj. mieszczg sie restauracje CHLOPSKIE
JADLO), badz w ktdrych prowadzona jest dziatalno$¢ zwigzana z obstugg Emitenta oraz prowadzonej przez niego dziatalno$ci gastronomicznej.

Cze$¢ prowadzonych przez Emitenta restauracji CHLOPSKIE JADLO potozona jest w lokalach wynajmowanych przez Emitenta, a wiec
niebedacych jego wiasnoscia. Wynajmowane lokale potozone sa poza centrami handlowymi, przy gtéwnych ulicach miast, w budynkach
stanowigcych wiasno$¢ prywatna.

Umowy zostaly zawarte na czas oznaczony, w jednym wypadku z mozliwo$cig jej automatycznego przedtuzenia w ostatnim roku najmu na kolejne
5 lat.

Czynsze ptacone przez Emitenta zostaty okreslone w statej kwocie i w zaleznosci od umowy sg waloryzowane lub ich kwota zalezy od danego
miesigca.

Z wyjatkiem jednej umowy najmu pozostate umowy nie przewidujg wymogu uzyskania zgody wynajmujacego na podnajem lokalu lub korzystanie z
niego na innej podobnej podstawie prawne;.

Prowadzenie dziatalnosci opartej na umowach najmu czasami wigze sie takze z istnieniem zabezpieczen, jakie Emitent zmuszony byt ustanowi¢ na
rzecz wynajmujacych w zwigzku z zawarciem tych umoéw. W kilku wypadkach Emitent zobowigzany byt wptaci¢ na rzecz wynajmujacego okreslong
w umowie kaucje. W jednym wypadku umowa przewiduje obowigzek ztozenia oSwiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu
Postepowania Cywilnego co do opuszczenia lokalu oraz zaptaty czynszu.

Co do zasady umowy moga by¢ wypowiadane przez obie strony. W jednym wypadku wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym moze
wynajmujacy, za$ Emitent moze wypowiedzie¢ umowe wytacznie w okre$lonym w umowie terminie.

Umowy ubezpieczenia

Emitent jako zleceniodawca jest strong umowy z dnia 28 stycznia 2005 roku zawartej z ,Grupg Brokerskg Quantum” Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi
(jako brokerem), ktorej przedmiot stanowig czynno$ci brokerskie. Emitent udzielit wytacznosci brokerowi na $wiadczenie ustug wymienionych
W umowie.

Emitent legitymuije sie nastepujacymi polisami potwierdzajacymi zawarcie umowy ubezpieczenia z TU Allianz Polska S.A. z siedzibg w Warszawie:
Polisa ubezpieczenia sprzetu elektronicznego nr 000-06-304-05603938

Okres ubezpieczenia od dnia 1 lutego 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Przedmiot ubezpieczenia: (i) sprzet elektroniczny stacjonarny
(biurowy, EDP) (500.000,00 ztotych), sprzet elektroniczny stacjonarny (drukarki fiskalne) (22.434,00 ztotych), (i) zewnetrzne nosniki danych i koszt
odtworzenia danych (300.000,00 ztotych), (iii) koszty dodatkowe (nieproporcjonalne) (30.000 ztotych). Zakres ubezpieczenia: (i) szkody rzeczowe
na bazie wszystkich ryzyk, (i) koszt odtworzenia ubezpieczonych wymienialnych no$nikéw danych i straconych informacji zawartych na nich oraz
oprogramowania, (ii) koszty dodatkowe. Franszyza redukcyjna. Miejsce ubezpieczenia: £ddz, ul. KoSciuszki 80/82 oraz 70 lokalizacji wskazanych
w zatgczniku.

Polisa ubezpieczenia majatkowego przedsiebiorstwa nr 000-06-002-00103122

Okres ubezpieczenia od dnia 1 lutego 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Przedmiot ubezpieczenia: (i) mienie (19.890.000,00 ztotych), (ii)
roczny zysk brutto (25.000.000,00 ztotych). Zakres ubezpieczenia: wszystkie ryzyka fizycznego uszkodzenia lub utraty mienia, zgodnie z og6inymi
warunkami ubezpieczenia OWUAR. Franszyza redukcyjna. Miejsce ubezpieczenia: Lddz, ul. KoSciuszki 80/82, Poznan, ul. Pétwiejska 42 oraz
69 lokalizacji wskazanych w zatgczniku. Lokalizacja ubezpieczenia: Poznan, ul. Potwiejska 42.

Aneksem nr 3 z dnia 8 maja 2006 roku TU Allianz SA potwierdzit objecie ochrong ubezpieczeniowq sktadnikéw majatkowych wehodzacych w sktad
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ,Chtopskie Jadto” w zwigzku z jej zakupem przez Emitenta. Miejsce ubezpieczenia: 7 lokalizacji, w ktérych
znajdujg_ sie restauracje CHLOPSKIE JADLO. Okres ubezpieczenia od dnia 10 kwietna 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Zakres
ubezpieczenia: wszystkie ryzyka fizycznego uszkodzenia lub utraty mienia, zgodnie z ogdlnymi warunkami ubezpieczenia OWUAR. Przedmiot
ubezpieczenia stanowia: (i) budynki i budowle — na sumy state wg wartosci odtworzeniowej (1.400.000,00 ztotych), (ii) maszyny i urzadzenia — na
sumy state wedtug wartosci ksiegowej brutto (1.500.000,00 ztotych), (iii) $rodki obrotowe — na sumy zmienne wedtug ceny nabycia (sktadka
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zaliczkowa 50%) (100.000,00 ztotych), (iv) wyposazenie poza ewidencjg $rodkéw trwalych — na pierwsze ryzyko (200.000,00 ztotych), (v) naktady
inwestycyjne (w tym szyby, neony w obcych obiektach) — na pierwsze ryzyko (1.000.000,00 zlotych). Limity dla ubezpieczenia od kradziezy
z wiamaniem, rabunku i wandalizmu po dokonanym wtamaniu, ubezpieczenie utraty zysku, ubezpieczenie mienia w transporcie (na terenie RP)
- bez zmian.

Polisa ubezpieczenia majatkowego przedsiebiorstw nr 000-06-002-00103122/1

Okres ubezpieczenia od dnia 1 lutego 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Przedmiot ubezpieczenia: mienie (285.200,00 ztotych). Zakres
ubezpieczenia: wszystkie ryzyka fizycznego uszkodzenia lub utraty mienia, zgodnie z ogélnymi warunkami ubezpieczenia OWUAR. Franszyza
redukcyjna. Miejsce ubezpieczenia: £0dz, ul. Kosciuszki 80/82, Poznan, ul. Pétwiejska 42 oraz 69 lokalizacji wskazanych w zatgczniku.

Polisa ubezpieczenia majatkowego przedsiebiorstw nr 000-06-002-00103122/2

Okres ubezpieczenia od dnia 1 lutego 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Przedmiot ubezpieczenia: mienie (200.000,00 ztotych). Zakres
ubezpieczenia: wszystkie ryzyka fizycznego uszkodzenia lub utraty mienia, zgodnie z ogélnymi warunkami ubezpieczenia OWUAR, w tym:
kradziez z wiamaniem, rabunek i wandalizm po dokonanym wtamaniu, rabunek w transporcie zgodnie z OWUAR. Franszyza redukcyjna.

Aneksem nr 2 z dnia 8 maja 2006 roku TU Allianz Polska SA potwierdzit objecie ochrong ubezpieczeniowg sktadnikow majatkowych wchodzacych
w sklad zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa ,Chtopskie Jadio” w zwiazku z jej zakupem przez Emitenta oraz podwyzszenie limitu
odpowiedzialnosci na jedno zdarzenie do kwoty 60.000,00 ztotych. Miejsce ubezpieczenia: 70 lokalizacji wskazanych w zatgczniku oraz
7 restauracji CHLOPSKIE JADLO. Przedmiot ubezpieczenia: gotéwka w lokalu oraz od rabunku w transporcie — na pierwsze ryzyko (200.000,00
ztotych) (60.000,00 zlotych na jedno zdarzenie). Okres ubezpieczenia od dnia 10 kwietnia 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku.

Polisa ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej nr 000-06-430-05843813

Okres ubezpieczenia od dnia 1 lutego 2006 roku do dnia 31 stycznia 2007 roku. Przedmiot ubezpieczenia stanowi odpowiedzialno$¢ cywilna
zwigzana z prowadzong dziatalnoscia gospodarczg oraz posiadanym mieniem, z wytaczeniem OC za produkt, w tym zatru¢ pokarmowych, OC
najemcy, roszczen pomiedzy podmiotami objetymi ubezpieczeniem na podstawie tej samej umowy ubezpieczenia, szkdd w rzeczach os6b trzecich
(znajdujacych sie w pieczy, pod dozorem lub kontrolg Emitenta), szkéd wyrzadzonych przez podwykonawcéw Emitenta, strat majatkowych
niebedacych nastgpstwem szkdd rzeczowych lub osobowych. Franszyza redukcyjna.

Emitent legitymuije sie nastepujacymi polisami potwierdzajacymi zawarcie umowy ubezpieczenia z PZU S.A. z siedzibg w Warszawie:
Polisa ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej Seria D Nr 0017648

Okres ubezpieczenia od dnia 11 pazdziernika 2005 roku do dnia 10 pazdziernika 2006 roku. Przedmiot ubezpieczenia: odpowiedzialno$¢ cywilna
za szkody wyrzadzone w zwiazku z posiadaniem budynku restauracyjnego, z wytaczeniem OC kontraktowej i OC za produkt. Franszyza integralna.

Polisa ubezpieczenia majatkowego Seria S Nr 0080857

Okres ubezpieczenia od dnia 11 pazdziernika 2005 roku do dnia 10 pazdziernika 2006 roku. Przedmiot ubezpieczenia: wyposazenie (30.000,00
ztotych). Zakres ubezpieczenia: od kradziezy z wtamaniem i rabunku mienia oraz wandalizmu zgodnie z ogolnymi warunkami ubezpieczenia
Nr UZ/260/99 oraz Nr UZ/456/2003. Miejsce ubezpieczenia: Bielsko-Biata, ul. Warszawska 330.

Polisa ubezpieczenia majatkowego Seria R Nr 0315306

Okres ubezpieczenia: od dnia 11 pazdziernika 2005 roku do dnia 10 pazdziernika 2006 roku. Przedmiot ubezpieczenia: (i) budynki i budowle
(700.000,0 ztotych), (i) urzadzenia techniczne, maszyny, aparaty, narzedzia, wyposazenie (350.000,00 ztotych). Zakres ubezpieczenia: ogien,
uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w zwigzku z tymi zdarzeniami oraz ryzyka dodatkowe:
huragan, deszcz nawalny, pow6dz, grad, lawina, $nieg, trzesienie ziemi, osuwanie i zapadanie sie ziemi, uderzenie pojazdu, huk ponaddzwiekowy,
dym i sadza, nastepstwa szkod wodociggowych na podstawie OWU Nr UZ/513/2003. Miejsce ubezpieczenia: Bielsko-Biata, ul. Warszawska 330.

Polisa ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej Seria D Nr 0011269

Okres ubezpieczenia: od dnia 14 lipca 2005 roku do dnia 13 lipca 2006 roku. Przedmiot ubezpieczenia stanowi odpowiedzialnos¢ cywilna za
szkody w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig (w zakresie restauracja) z wytaczeniem odpowiedzialnosci kontraktowej na podstawie OWU Nr
UZ/204/99, UZ/438/2003, UZ/228/2000, UZ/440/2003. Franszyza integralna wg OWU.
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Umowy dotyczace przedsiebiorstwa Emitenta

Emitent jest strong trzech uméw zastawu, ktérych przedmiot stanowi przedsiebiorstwo Emitenta lub jego sktadniki. Umowy zostaty oméwione w
pkt 8 ,Srodki trwate” w ramach omawiania obcigzen na znaczacych aktywach Emitenta.

Ponadto Emitent jest strong ,Umowy sprzedazy przedsiebiorstwa” zawartej przez Emitenta (jako kupujacego) w dniu 10 kwietnia 2006 roku ze
spotkg ,Restauracje Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko Spotka Jawna” Spétka Jawna z siedzibg w Krakowie oraz spétka ,Grupa
Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko” Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie (jako sprzedajacymi).

Przedmiot Umowy stanowi nabycie czesci restauracyjnej Grupy Chtopskie Jadto, znaku towarowego “Chiopskie Jadto®, nazwy przedsigbiorstwa
,Grupa Chtopskie Jadto”, oznaczen stownych oraz graficznych indywidualizujacych przedsigbiorstwo, majatkowych praw autorskich i majatkowych
praw pokrewnych zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej, tajemnic przedsiebiorstwa, w tym w szczegolnosci know-how, domen
internetowych, praw i obowigzkéw wynikajacych z umoéw najmu lokali oraz przejecie pracownikdw. Warto§¢ umowy wynosi 27.045.400,00 ztotych.
Cena sprzedazy sklada sie z dwoch elementdw: (i) statej (20.055.400,00 ztotych) i zaleznej (maksymalnie 7.000.000,00 ztotych), ktdrej wysokosé
jest uzalezniona od wynikéw finansowych jednej z restauracji CHLOPSKIE JADLO. Umowa zostata zawarta pod warunkiem przedstawienia przez
sprzedajacych decyzji zatwierdzajacej podziat nieruchomos$ci oraz zadwiadczen leasingodawcdw i banku o stanie zobowigzan sprzedawcow,
za$wiadczen o zgodzie na wykreslenie hipotek, zaswiadczen o stanie zobowigzan, do ktdrych maja zastosowanie przepisy ordynacji podatkowe;j,
o$wiadczenia zawierajgcego zgode na przeniesienie praw i obowigzkoéw z uméw najmu. Powyzsza umowa zostata zawarta w wykonaniu umowy
przedwstepnej z dnia 20 marca 2006 roku.

Inne umowy dotyczace nieruchomosci

Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy przedsiebiorstwa oraz przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy z dnia 26 marca 2006 roku,
zawarta przez Emitenta (jako kupujacego) z ,Grupg Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-KoSciuszko” sp.j. z siedzibg w Krakowie (jako sprzedajacym).

W dniu 26 marca 2006 roku Emitent zawart ze spdtkq ,Grupa Chtopskie Jadto Anna Kaliszka-Ko$ciuszko” Spétka Jawna przedwstepng warunkowa
umowe sprzedazy nieruchomosci potozonych w Glogoczowie (gm. Myslenice) objetej ksiegami wieczystymi KW nr 57108 oraz KW nr 70264, ktdre
stanowig dziatki o numerach (i) 824/4 (powstata z podziatu dziatki nr 824/1), (i) 824/6 (powstata z podziatu dziatki nr 824/2). Umowa przyrzeczona
sprzedazy powyzszych nieruchomosci zostanie zawarta pod warunkiem: (i) zawarcia przez strony umowy przyrzeczonej (tj. umowy sprzedazy
przedsiebiorstwa i sprzedazy zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa) — warunek zostat spetniony w dniu 10 kwietnia 2006 roku — oraz
(i) uzyskania przez Emitenta zezwolenia Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji na nabycie tych nieruchomoéci lub po ustaniu okoliczno$ci
stanowigcych o konieczno$ci uzyskania takiego zezwolenia, w terminie 14 dni od zaistnienia takiego zdarzenia. Umowa sprzedazy wymienionych
nieruchomosci zostanie zawarta pod warunkiem zawieszajacym niewykonania przez Agencje Nieruchomosci Rolnych prawa pierwokupu tych
nieruchomosci, przy czym umowa rzeczowa przenoszaca ich wlasno$¢ zostanie zawarta po uptywie terminu do wykonania przez Agencje
Nieruchomo$ci Rolnych prawa pierwokupu nieruchomosci. Agencja Nieruchomoéci Rolnych ma prawo ztozy¢ o$wiadczenie o skorzystaniu z prawa
pierwokupu lub wykupu w terminie miesigca od daty otrzymania stosownej informacji w tym zakresie. Do dnia zatwierdzenia Prospektu strony nie
zawarly umowy sprzedazy nieruchomos$ci. Zasady wykonywania pierwokupu przez Agencje okreSla ustawa z dnia 11 kwietnia 2003 r.
0 ksztattowaniu ustroju rolnego (Dz.U. Nr 64, poz. 592) oraz przepis art. 596 i nast. KC. Agencja Nieruchomosci Rolnych jest informowana przez
zobowigzanych (sprzedajacych) lub notariuszy o zamiarze zawarcia uméw przenoszacych wtasno$¢ nieruchomosci rolnych, jezeli w odniesieniu do
tych umoéw przystuguje jej prawo pierwokupu lub wykupu. Przekazywane informacje podlegaja ocenie przez Agencje, czy w wypadku danej
transakcji uzasadnione jest skorzystanie z przystugujacych jej uprawnien.

W wykonaniu postanowient warunkowej przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomos$ci w dniu 10 kwietnia 2006 roku spétka ,Grupa Chiopskie
Jadto Anna Kaliszka-Kosciuszko” Spétka Jawna udzielita Emitentowi petnomocnictwa do zawarcia warunkowej umowy sprzedazy oraz umowy
przeniesienia wiasnosci wymienionych nieruchomo$ci na Emitenta, jak rowniez dokonania w imieniu sprzedajacego wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych zwigzanych z zawarciem umowy i zbyciem nieruchomosci na rzecz Emitenta. Zakres umocowania Emitenta przez
sprzedajacego obejmuje réwniez reprezentowanie go we wszystkich innych sprawach, w tym w postepowaniach administracyjnych dotyczacych
powyzszych nieruchomosci.

Ponadto sprzedajacy ustanowit na rzecz Emitenta uzytkowanie nieruchomosci objetych powyzsza umowa.

Cena, za jakq maja by¢ nabyte wspomniane wyzej nieruchomosci, ustalona zostata na kwote 30.000,00 zlotych netto (36.600,00 ztotych brutto).

Inne umowy

Aneks nr 1 z dnia 13 lutego 2006 roku do umowy inwestycyjnej z dnia 31 lipca 2002 roku zawarty pomigdzy panem Tomaszem Morawskim,
Emitentem a Polish Enterprise Fund IV, L.P.
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Aneks zostat zawarty w zwigzku z wydaniem wyroku Sadu Apelacyjnego w todzi z dnia 4 sierpnia 2005 roku (sygn. akt | ACa 488/05), na mocy
ktérego sad oddalit powddztwo Emitenta przeciwko bytym wspdlnikom ,Sfinks-Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz Spdtka Jawna
w Poznaniu. Oddalajac powoddztwo Emitenta, sad stwierdzit, ze Emitentowi nie przystugujq roszczenia wobec pozwanych, natomiast
w uzasadnieniu do wyroku sad wskazat, ze to pozwanym mogg przystugiwac roszczenia pienigzne, gdyz suma wierzytelno$ci pozwanych byta
wieksza od sumy wierzytelnosci Emitenta. Zdaniem sadu wskutek dokonanych potracen wszystkie roszczenia Emitenta zostaty zaspokojone, za$
wierzytelnoci pozwanych nie. Spor dotyczyt wierzytelno$ci z okresu, zanim pan Tomasz Morawski wnidst zorganizowang cze$¢ przedsigbiorstwa
jako aport do Emitenta, jak réwniez zanim zawart Umowe Inwestycyjng z dnia 31 lipca 2002 roku opisang szczegétowo w punkcie ,Ograniczenia
w swobodzie przenoszenia papierow wartosciowych”. W zwigzku z powyzszym, w celu wyeliminowania ewentualnych roszczen Polish Enterprise
Fund IV L.P. z tytutu ztoZzonych w Umowie Inwestycyjnej przez pana Tomasza Morawskiego o$wiadczen i zapewnien co do stanu Emitenta na date
zawarcia Umowy Inwestycyjnej, w dniu 13 lutego 2006 roku zostat podpisany Aneks nr 1 z dnia 13 lutego 2006 roku do Umowy Inwestycyjnej
z dnia 31 lipca 2002 roku. Na mocy Aneksu Nr 1 pan Tomasz Morawski zwolnit Emitenta z dtugu wobec wymienionych powyzej 0séb (pozwani
w omoéwionej powyzej sprawie) i zobowigzat si¢ do wplaty na rzecz Spétki okreslonej kwoty. W dniu 1 marca 2006 roku pan Tomasz Morawski
wptacit na rachunek bankowy Spétki kwote 1.293.000 ziotych na poczet sptaty tej naleznosci.

Ponadto, zgodnie z Aneksem nr 1, jezeli zobowigzanie Emitenta wynikajace z roszczen ,Sfinks-Plus” R. Jaskiewicz, V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz
Spotka Jawna w Poznaniu lub roszczern Romualda Jaskiewicza, Violetty Jaskiewicz i Joanny Jaskiewicz wobec przedsigbiorstwa pod nazwa
,SFINKS Tomasz Morawski” albo innego podmiotu, ktéry przejat te wierzytelno$¢, zostanie okreslone prawomocnym orzeczeniem sadu lub ugodg
zawartg przez Tomasza Morawskiego oraz Joanne Jaskiewicz i wspolnikow spotki cywilnej PPHU "Sfinks - Plus" V. Jaskiewicz, J. Jaskiewicz, jako
wyzsze od kwoty 1.545.333,99 ztotych, wéwczas Tomasz Morawski pokryje nalezno$¢ przewyzszajacq te kwote we wiasnym zakresie, w terminie
7 dni od daty wezwania przez Spotke, pod rygorem zaptaty na rzecz Spétki kary umownej w wysokosci 1.000.000,00 ztotych.

Sposrad innych umow, ktdrych strong jest Remitent, nalezy réwniez wymienic:

- umowe z dnia 20 stycznia 2006 r. zawartg z Anng Kubiak i Mirostawem Pluskotg, prowadzacymi dziatalno$¢ gospodarcza pod nazwa
,FARAON” Spotka cywilna, na podstawie ktdrej Anna Kubiak i Mirostaw Pluskota, bedacy wiascicielami wyposazenia lokali uzytkowych
polozonych w Zielonej Gorze przy ul. Zeromskiego 1 oraz Stary Rynek 11, bedacych wiasnoécig spotki ,Faraon” Sp. z 0.0., zobowiazali sie
przenie$¢ na wiasno$¢ Emitenta, jako najemcy przedmiotowych lokali, wyposazenie szczegdtowo opisane w zataczniku nr 1 do umowy oraz
przenie$¢ na Emitenta prawo do naktadéw inwestycyjnych z tytutu wykonania prac modernizacyjnych, a Emitent zobowigzat si¢ naby¢ ww.
wyposazenie i prawa do naktadéw za faczng kwote 1.000.000,00 PLN (jeden milion ztotych) + podatek VAT. Emitent zobowigzat sie dokonac
ptatnosci ww. kwoty w dwoch ratach: 200.000,00 PLN + podatek VAT, w terminie 7 dni od daty wydania przez ,Faraon” Sp. z 0.0. lokali oraz
przekazania przez zbywajacych przedmiotowego wyposazenia oraz 800.000,00 PLN w terminie 7 dni od daty uruchomienia przez Emitenta
dziatalno$ci gastronomicznej w przedmiotowych lokalach. Umowa zostata zawarta pod warunkiem podjecia przez Rade Nadzorczg Emitenta
uchwaty zatwierdzajacej przedmiotowg umowe oraz lokalizacje restauracji SPHINX w ww. lokalach;

- umowe partnerskg zawarta w dniu 1 kwietnia 2005 roku z ,Shell Polska” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i ,Smart Polska” Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie, ktorej przedmiotem jest udziat w programie lojalno$ciowym;

- umowe wspdtpracy z dnia 15 wrze$nia 2005 roku z ,Polkomtel” SA z siedzibg w Warszawie, ktérej przedmiotem jest okreslenie zasad
i warunkdw, na jakich zawierane beda umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych przez ,Polkomtel” SA na rzecz Emitenta oraz
sprzedazy aparatow telefonicznych zestawow gtosnoméwiacych i akcesoriow;

- umowe z dnia 29 kwietnia 2005 roku z ,Messenger Service Stolica” SA z siedzibg w Warszawie;

- umowe nr 00682/Z/HH-L/2005 z dnia z PPUP ,Poczta Polska”, ktorej przedmiot stanowi wykonywanie ustugi pocztowej o charakterze
powszechnym polegajacej na przyjeciu, przywiezieniu i doreczeniu przez zleceniobiorce przesytek pocztowych Emitenta oraz okre$lenie zasad
uiszczania optat;

—  umowe outsourcingu gospodarki elektroenergetycznej nr 1/2005 z dnia 25 lutego 2005 roku z GWJ Service S.A. z siedzibg w Rudzie Slaskiej;

— umowe o wspdipracy zawartg w dniu 15 listopada 2005 roku pomiedzy Emitentem a Bankiem Handlowym w Warszawie SA z siedzibg
w Warszawie — umowa dotyczy przeprowadzenia wspdlnej akcji promocyjne;j;

- umowe o wspdtpracy zawartg w dniu 6 kwietnia 2004 roku pomiedzy Emitentem (jako zleceniodawcg) a ,Tenczynek” Sp. z 0.0. z siedzibg
w Tenczynku — umowa dotyczy produkciji okre$lonych produktéw spozywczych (wyrobéw gotowych) przeznaczonych do sprzedazy detalicznej,
produkty opatrzone sg znakami towarowymi stanowigcymi wtasno$¢ Emitenta;

— umowe o wspdtpracy zawartg w dniu 12 maja 2005 roku pomiedzy Emitentem (jako zleceniodawca) a ,Przedsiebiorstwem Przetwérstwa
Miesnego — AARDO” Sp. z 0.0. z siedzibg w Orzeszewie Zawis¢ — umowa dotyczy produkcji okre$lonych produktéw spozywczych (wyrobow
gotowych) przeznaczonych do sprzedazy detalicznej, produkty opatrzone sg znakami towarowymi stanowigcymi wiasnos¢ Emitenta;

- umowe o wspdipracy zawartg w dniu 1 stycznia 2005 roku pomigdzy Emitentem (jako zleceniodawcg) a Edwardem Mosurem prowadzacym
dziatalno$¢ gospodarczg pod firmg ,Piekarnia Skalanka” s.c. — umowa dotyczy produkcji okreslonych produktéw spozywczych (wyrobdw
gotowych) przeznaczonych do sprzedazy detalicznej, produkty opatrzone sg znakami towarowymi stanowigcymi wtasno$¢ Emitenta;
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umowe zawartg w dniu 25 lutego2005 roku pomiedzy Emitentem a ,Bols” Sp. z 0.0. z siedzibg w Obornikach Wikp. — wspdtpraca w zakresie
promocji, umowa zawarta na czas oznaczony, tj. do dnia 14 stycznia 2007 r., umowa przewiduje kare umowng w przypadku wcze$niejszego
rozwigzania umowy z winy Emitenta;

umowe z dnia 2 listopada 2004 roku zawarta miedzy Emitentem (jako dostawcg) a ,Makro Cash and Carry Polska” S.A. z siedzibg
w Warszawie, ,real, Sp. z 0.0. i Spdtka” sp.k. z siedziba w Warszawie, ,Praktiker Polska” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (jako odbiorcami)
— dotyczy szeroko rozumianej wspotpracy handlowej w zakresie dostaw towaréw realizowanych przez Dostawce do placéwek handlowych
zamawiajacych oraz ustug $wiadczonych przez Zamawiajacego w zwigzku z obrotem tymi towarami; umowa zawarta na czas nieoznaczony
obowigzuje od 15 listopada 2004; przewiduje kary umowne za niezrealizowane i nieterminowe $wiadczenia;

umowe z dnia 17 czerwca 2004 roku zawartg pomiedzy Emitentem a ,Jean Stalaven Polska” Sp. z 0.0. z siedzibg w Glinojecku w przedmiocie
wspofpracy w zakresie produkcji przez Jean Stalaven produktéw spozywczych opatrzonych znakiem towarowym Emitenta, umowa zawarta na
czas oznaczony (5 lat) z mozliwo$cig i pierwszenstwem jej przediuzenia, umowa przewiduje kary umowne;

porozumienie o karach umownych z dnia 03 stycznia 2005 roku zawarte miedzy Emitentem a Carrefour Polska Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie;

umowe z dnia 16 czerwca 2004 roku zawartg miedzy Emitentem a ,Alma Market” S.A. z siedzibg w Krakowie okreslajaca warunki realizaci
dostaw;

list intencyjny z dnia 22 listopada 2004 roku podpisany przez Emitenta i ,Przedsigbiorstwo Przetwérstwa Miesnego” AARDO Sp. z o.o.
z siedzibg w Orzesze-Zawié¢ (PPM) o wspoipracy w zakresie produkcji przez PPM produktéw spozywczych pod znakiem towarowym
Emitenta;

list intencyjny z dnia 15 czerwca 2005 roku podpisany przez Emitenta i Spotke ,Gaster” Sp. z 0.0. z siedzibg w Pyskowicach o wspétpracy
w zakresie produkcji przez Gaster produktéw pod znakiem towarowym Emitenta;

list intencyjny z dnia 5 lipca 2005 roku podpisany przez Emitenta i ,Stét Polski” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o wspdtpracy w zakresie
produkcji przez Stét Polski produktéw opatrzonych znakiem towarowym Emitenta;

umowe 0 wspotpracy w zakresie sprzedazy i dostarczania artykutdw z dnia 1 lipca 2004 roku zawarta pomiedzy Emitentem (jako
sprzedajacym) a ,Ahold Polska” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (jako kupujacym) — umowa okre$la ramowe zasady wspotpracy pomiedzy
stronami w zakresie sprzedazy, dostaw, fakturowania i ptatnosci, zgodnie z ofertq handlowg Emitenta, umowa zostata zawarta na czas
nieoznaczony, umowa przewiduje kary umowne.

Emitent jest réwniez strong 12 umdw - zlecenia - ktérych przedmiot stanowig ustugi zwigzane z pozyskiwaniem lokali dla Emitenta.
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POZOSTALE INFORMACJE

Doradca w realizacji Oferty, jego zakres dziatan

Doradca Spétki w zakresie realizacji Oferty jest Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. Opis dziatar Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A.
w ramach Oferty zostat przedstawiony w pkt ,Nazwa i adres koordynatora Oferty” znajdujacym sie w rozdziale ,Zasady dystrybucji i przydziatu Akcji
Oferowanych”.

Informacje finansowe, ktore zostaty zweryfikowane przez uprawnionych biegtych rewidentow
oraz w odniesieniu do ktéorych wydano opinie lub raport

Firma audytorska Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. przeprowadzita badanie oraz wydata opinie na temat skonsolidowanych
sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2003 r., za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r. oraz za okres
od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. stanowigcych podstawe informacji zamieszczonych w czesci Prospektu pt. ,Informacje finansowe
dotyczace aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacii finansowej oraz zyskéw i strat”.

Ponadto firma audytorska Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. przeprowadzita procedury rewizyjne w odniesieniu do
skonsolidowanych informacji finansowych proforma zamieszczonych w czesci Prospektu pt. ,Skonsolidowane informacje finansowe proforma” oraz
dokonata sprawdzenia wybranych elementéw prognozowanych skonsolidowanych informacji finansowych sporzadzonych za rok 2006
zamieszczonych w czesci Prospektu pt. ,Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe”.

Opinie oraz raporty biegtych rewidentow sa zamieszczone we wskazanych powyzej czeSciach Prospektu.

OSWIADCZENIA EKSPERTOW, OSWIADCZENIE O JAKIMKOLWIEK ZAANGAZOWANIU ORAZ INFORMACJE
UZYSKANE OD 0SOB TRZECICH

Prospekt nie zawiera stwierdzen lub raportéw osob okreslanych jako eksperci.

Dla celéw sporzadzenia Prospektu Spétka korzystata z informacji od osdb trzecich. Przy czym, Spotka potwierdza, ze informacje te zostaty
doktadnie powtdrzone oraz ze w stopniu, w jakim Zarzad jest $wiadomy oraz w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych
przez osobe trzecia, nie zostaty pominigte zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje bytyby niedokiadne lub wprowadzatyby w btad.

Zrédta tych informacji zostaty wymienione w pkt ,Zatozenia wszelkich stwierdzen, o$wiadczen lub komunikatéw Emitenta dotyczacych jego pozycii
konkurencyjnej” znajdujacym sie w rozdziale ,Zarys ogolny dziatalnosci’.
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DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Zarzad o$wiadcza, ze przez czas obowigzywania Prospektu w siedzibie Spétki mozna zapoznawac sig z nastepujacymi dokumentami (lub ich
kopiami):

(@) umowa Spotki oraz Statut,
(b) raporty, do ktérych odniesienia lub ktérych fragmenty znajduja sie w Prospekcie,

(c) historyczne informacje finansowe Emitenta za kazde z dwach lat obrotowych poprzedzajacych publikacje Prospektu.
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INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Informacje dotyczace przedsiebiorstw, w ktérych posiadany przez Emitenta udziat w kapitale moze mie¢ znaczacy wptyw na ocene jego
wilasnych aktywow i pasywow, sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

Emitent nie posiada udziatéw w kapitale innych przedsiebiorstw.
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ZALACZNIKNR 1. STATUT

Tekst jednolity
STATUTU ,,SFINKS POLSKA” SPOtKA AKCYJNA

Rep. Anr2348/99  zdnia 16.08.1999 .

Rep. Anr2534/99  zdnia 31.08.1999 .

Rep. A nr1270/2000 z dnia 26.04.2000 r.

Rep. A nr 2227/2000 z dnia 06.07.2000 r.

Rep. A nr 1868/2001 z dnia 17.07.2001 r.

Rep. A nr 2472/2001 z dnia 27.08.2001 r.

Rep. A nr5790/2002 z dnia 20.09.2002 r.

Rep A nr 2147/2004 z dnia 16.06.2004 r.

Rep. A nr 1069/2006 z dnia 29.03.2006r. (tekst jednolity)

§1
Zafozycielami Spotki sq: Tomasz Morawski, Przemystaw Szymariski, Jacek Swiatfowski.
§2

1. Firma Spétki brzmi ,Sfinks Polska” Spotka Akcyjna.
2. Spotka moze uzywac nazwy skroconej ,Sfinks Polska” S.A., jak réwniez wyrdzniajacego jq znaku graficznego.

§3
Siedzibg Spotki jest miasto £6dz.

§4
Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

§5

1. Spotka prowadzi dziatalno$c na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
2. Spotka moze tworzy¢ oddziaty i przedstawicielstwa w kraju i za granicq a takze uczestniczy¢ w innych spotkach w kraju i za granica.

Il. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI

§6

Przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest:

1)  dziatalno$¢ agentow zajmujgcych sie sprzedazq ptoddw rolnych, zywych zwierzat, surowcoéw dla przemystu widkienniczego i
pétproduktow - PKD 51.11.Z,

2)  dziafalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych, statkéw i samolotow — PKD 51.14.Z,

3)  dziafalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg mebli, artykutéw gospodarstwa domowego i drobnych wyrobéw metalowych — PKD
51.15.Z,

4)  dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg zywno$ci, napojow i wyrobdw tytoniowych — PKD 51.17.Z,

5) dziafalno$¢ agentdw specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreSlonej grupy towaréw, gdzie indziej
niesklasyfikowana — PKD 51.18.Z,

6) dziatalnos¢ agentow zajmujgcych sie sprzedaza towaréw réznego rodzaju — PKD 51.19.Z,

7)  sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu — PKD 51.3,

8)  sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow — PKD 51.56.Z,

9)  sprzedaz hurtowa maszyn, sprzetu i dodatkowego wyposazenia — PKD 51.8,

10) restauracje i pozostate placéwki gastronomiczne - PKD 55.30,

11) bary - PKD 55.40.Z,

12) dziatalno$c¢ stotdwek i catering - PKD 55.5,

13) transport ladowy pozostaty — PKD 60.2,

14) przetadunek, magazynowanie i przechowanie towaréw — PKD 63.1,

15)  posrednictwo pieniezne pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane — PKD 65.12.B,

16) posrednictwo finansowe pozostate — PKD 65.2,

17) dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana - 67.13.Z,

18) obstuga nieruchomosci na wiasny rachunek — PKD 70.1,

19) wynajem nieruchomosci na wiasny rachunek — PKD 70.20.Z,
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20) obstuga nieruchomosci $wiadczona na zlecenie — PKD 70.3,

21) wynajem maszyn i urzgdzeri — PKD 71.3,

22)  badanie rynku i opinii publicznej — PKD 74.13.Z,

23) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania PKD - 74.14,
24) dziatalno$c holdingéw - PKD 74.15.Z,

25) reklama - PKD 74.40.Z,

26) dziatalno$c centrow telefonicznych (call center) — PKD 74.86.Z,

Spétka podejmie dziatalno$¢ wymagajacq koncesji lub zezwoleri po ich uzyskaniu.

Ill. KAPITAL. SPOLKI

§7

1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie mniej niz 9.180.951,00 (dziewie¢ milionéw sto osiemdziesiat tysiecy dziewiecset piec¢dziesigt jeden)

ziotych i nie wiecej niz 9.280.951,00 (dziewie¢ milionéw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewiecset pieédziesiat jeden) ztotych i dzieli sie na

nie mniej niz 9.180.951 (dziewie¢ milionéw - sto osiemdziesigt tysiecy dziewiecset piecdziesiat jeden) akcji zwykiych na okaziciela i nie

wiecej niz 9.280.951(dziewie¢ milionéw dwiescie osiemdziesiat tysiecy dziewieéset piecdziesiat jeden) akcji zwyktych na okaziciela, o

warto$ci nominalnej - 1,00 (jeden) ztoty kazda, .

a)  100.000 (sto tysiecy) akcji serii A 0 numerach od 1 do 100.000,

b)  2.960.802 (dwa miliony dziewieCset sze$cdziesiat tysiecy osiemset dwie) akcje - serii B o numerach od 1 do 2.960.802,

c)  306.600 (trzysta szes¢ tysiecy szeséset) akcji serii C o numerach od 1 do 306.600,

d)  2.951.022 (dwa miliony dziewiecset piec¢dziesiat jeden tysiecy dwadziescia dwie) akcje serii D 0 numerach od 1 do 2.951.022,

e)  2.462.527 (dwa miliony czterysta sze$cdziesiat dwa tysigce pigcset dwadzieScia siedem) akcji serii E o numerach od 1 do 2.462.527,

f) nie mniej niz 400.000 (czterysta tysiecy) akcji i nie wigcej niz 500.000 (piecset tysiecy) akcji serii F o numerach od 1 do nie mniej niz
400.000 i nie wiecej niz 500.000.

Kapitat zaktadowy zostat pokryty w cafosci.

Kazda akcja daje prawo do jednego gfosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Kapitat zaktadowy moze byc¢ podwyzszony uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w drodze emisji nowych akcji. Podwyzszony

kapitat zaktadowy moze zostac pokryty zarbwno gotéwka jak i wktadami niepienigznymi.

5. Spétka moze emitowac obligacje zamienne na akcje oraz obligacje z prawem pierwszenstwa, a takze warranty subskrypcyjne.

§8

Ao

Spétka moze wydawac akcje imienne i akcje na okaziciela.

Na Zadanie akcjonariusza Zarzad zamieni akcje imienne na akcje na okaziciela. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne nie jest
dopuszczalna.

3. Akcje Spotki mogq by¢ umarzane za zgodq akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spotke (umorzenie dobrowolne). Umorzenie akcji
wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

N =

IV. WLADZE SPOLKI

§9
Wiadzami Spotki sa:
A)  Zarzad,
B) Rada Nadzorcza,
C) Walne Zgromadzenie .
A.  ZARZAD
§10

1. Zarzad skfada sie z 1 (jednego) do 5 (pigciu) cztonkéw powofywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Liczbe czionkow Zarzadu
ustala Rada Nadzorcza.
2. Czlonkowie Zarzadu powotywani sg na okres wspolnej kadencji. Kadencja Zarzadu trwa 3 (trzy) lata.

§11

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wiadz i 0sob trzecich, w sadzie i poza sadem.

Zarzad zarzadza majatkiem i sprawami Spotki, wypetniajac swe obowigzki ze starannoscig wymagang w obrocie gospodarczym, przy Scistym
przestrzeganiu przepiséw prawa, statutu Spotki oraz uchwat i requlaminéw powzigtych lub uchwalonych przez Walne Zgromadzenie i Rade
Nadzorcza.

3. Zarzad upowazniony jest do wypfaty akcjonariuszom, za zgodg Rady Nadzorczej, zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, jezeli Spotka posiada $rodki wystarczajace na wypfate.

N =
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4. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spoftki nie zastrzezone wyraznie do kompetencji Walnego Zgromadzenia albo Rady
Nadzorczej.

§12

Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ odwofani w kazdej chwili, co nie uchybia ich roszczeniom z umowy o prace lub umdw o zarzadzanie Spotka.
Czfonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi, ani tez uczestniczy¢ w spofce
konkurencyjnej jako wspdlnik jawny lub cztonek wiadz.

3. Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie dla cztonkow Zarzadu.

4. Umowy z czionkami Zarzadu podpisuje w imieniu Spétki Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nadzorczej, na podstawie
upowaznienia udzielonego w uchwale Rady Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie wszelkich czynnosci zwigzanych ze stosunkiem
pracy cztonka Zarzadu.

N =

§13
Do skfadania o$wiadczeri i podpisywania w imieniu Spotki uprawniony jest kazdy z cztonkow Zarzadu samodzielnie.
§14

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

. Posiedzenia Zarzadu Spétki moze zwofac Prezes Zarzadu, ilekro¢ uzna to za wskazane.

3. Prezes Zarzadu zwoluje posiedzenia Zarzadu Spétki na pisemne Zzadanie kazdego z czfonkéw Zarzadu. Posiedzenie Zarzadu Spofki
zwotywane jest przez Prezesa Zarzadu w terminie 7 (siedmiu) dni od chwili ofrzymania Zadania. Jezeli Prezes Zarzadu nie zwofa
posiedzenia w terminie 7 (siedmiu) dni od chwili ofrzymania Zadania, wnioskodawca moze je zwofa¢ samodzielnie, podajac date, miejsce i
proponowany porzgdek obrad.

W zaproszeniu na posiedzenie nalezy oznaczy¢ dzien, godzine, miejsce i przedmiot posiedzenia.

5. Prezes Zarzadu przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku nieobecnodci Prezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy cztonek
Zarzad wyznaczony przez Prezesa Zarzadu.

N =

R

§15
Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wigkszo$cig glosow. W przypadku réwnodci gloséw rozstrzyga glos Prezesa Zarzadu.
§16

Pracownicy Spétki podlegajg Prezesowi Zarzadu, ktory zawiera i rozwigzuje z nimi umowy o prace oraz ustala im wynagrodzenie na podstawie
regulaminu uchwalonego przez Zarzad i zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza.

§17

Szczegbtowy zakres kompetencii i tryb dziatania Zarzadu Spotki, w tym zakres spraw wymagajgcych uchwaty Zarzgdu, okredli requlamin Zarzadu
Spotki uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

B. RADA NADZORCZA
§18

1. Rada Nadzorcza skfada sie z pieciu cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest
wspolna i wynosi 3 lata.

2. W przypadku rezygnacji lub $mierci cztonka Rady Nadzorczej, pozostali cztonkowie mogq tymczasowo dokona¢ wyboru nowego cztonka
Rady Nadzorczej, co nie wytqcza jednak postanowien niniejszego § 18 oraz § 19 ponizej.

§19

1. Co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej musi by¢é osobami, z ktérych kazda spetnia nastepujgce przestanki:

1) nie jest pracownikiem Spotki ani Podmiotu Powigzanego,

2) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzadzajacych Podmiotu Powigzanego,

3) nie jest akcjonariuszem dysponujacym 10% lub wigcej glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu
Powigzanego,

4) nie jest cztonkiem wiadz nadzorczych i zarzadzajacych lub pracownikiem podmiotu dysponujgcego 10% lub wigcej gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzefstwem, rodzicem matzonka albo 0sobg pozostajgcq w stosunku przysposobienia
wobec ktorejkolwiek z 0s6b wymienionych w - punktach poprzedzajacych.

2. Powyzsze warunki muszg byc¢ spetnione przez caty okres trwania mandatu. Cztonek, ktdry nie spetniat lub przestat spetnia¢ powyzsze
warunki, winien zostac niezwlocznie odwofany.
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3. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest Podmiotem Dominujgcym wobec Spotki,
Podmiotem Zaleznym wobec Spotki lub Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujgcego wobec Spétki. W rozumieniu niniejszego
Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Dominujgcym” gdy:

a) posiada bezposrednio lub podrednio przez inne podmioty wiekszo$¢ gloséw w organach innego podmiotu, takze na podstawie
porozumiefi z innymi osobami, lub

b) jest uprawniony do powofywania lub odwofywania wigkszosci cztonkéw organdw zarzadzajacych innego podmiotu, lub

c) wiecej niz pofowa cztonkéw zarzadu drugiego podmiotu jest jednoczesnie cztonkami zarzadu, prokurentami lub osobami petnigcymi
funkcje kierownicze pierwszego podmiotu bgdZ innego podmiotu pozostajgcego z tym pierwszym w stosunku zalezno$ci.

4. W rozumieniu niniejszego Statutu, przez ,Podmiot Zalezny” rozumie sie podmiot, w stosunku do ktérego inny podmiot jest Podmiotem
Dominujgcym, przy czym wszystkie Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Zaleznego uwaza sig réwniez za Podmioty Zalezne od tego
Podmiotu Dominujgcego.

5. Postanowienia niniejszego § 19 majq zastosowanie poczawszy od dnia dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na Gietdzie Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

§20

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

§21

N =

Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub
dwéch cztonkoéw Rady Nadzorczej.

Zarzad lub cztonek Rady mogq zgdac zwotania Rady, podajgc proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady zwotuje posiedzenie w
terminie dwdch tygodni od dnia otrzymania wniosku. Jezeli Przewodniczacy Rady nie zwofa posiedzenia w terminie dwdch tygodni od dnia
otrzymania wniosku, wnioskodawca lub wnioskodawcy moga je zwota¢ samodzielnie, podajgc date, miejsce i proponowany porzadek obrad.
Rada moze oddelegowac ze swego grona czltonkéw do indywidualnego wykonywania poszczegolnych czynno$ci nadzorczych. Cztonkowie
ci otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysoko$c ustala Walne Zgromadzenie. Ponadto, czionkowie Rady oddelegowani do
indywidualnego wykonania poszczegélnych czynno$ci nadzorczych zobowigzani sq do powstrzymania sie od podejmowania lub
prowadzenia jakiejkolwiek dziatalno$ci konkurencyjnej. Wszyscy czionkowie Rady sq zobowigzani do zachowania tajemnicy stuzbowey.

Do waznosci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecno$¢ przynajmniej czterech cztonkéw Rady.
Cztonkowie Rady mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swoj glos na pi$mie za poSrednictwem innego czfonka Rady,
przy czym oddanie gtosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady, wyborow
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania cztonka zarzadu oraz odwotania i zawieszania w czynno$ciach
tych 0séb.

Uchwaly zapadajg wigkszo$cig 3/4 oddanych gtoséw. W przypadku, gdy w glosowaniu uczestniczy pieciu cztonkdw Rady, wowczas do
podjecia uchwaty wymagane jest oddanie gloséw za dang uchwatg przez co najmniej czterech cztonkéw Rady Nadzorczej.

Dopuszcza sie mozliwo$¢ podejmowania uchwat przez Rade Nadzorczg i glosowania korespondencyjnego, telefonicznego, w drodze
telekonferencji oraz za posrednictwem telefaxu lub innego $rodka umozliwiajgcego przestanie gtosu lub pisma, stuzacego do
bezposredniego porozumiewania si¢ na odleglosc, o ile wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i wyrazq
zgode na takie glosowanie.

Obrady Rady sg protokofowane. Protokét podpisuje Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy oraz Sekretarz. W protokole nalezy wymienic
cztonkéw biorgcych udziat w posiedzeniu oraz poda¢ sposéb i wynik glosowania. Protokoty powinny by¢ zebrane w ksiege protokotéw. Do
protokotow powinny by¢ dofgczone zdania odrebne cztonkoéw obecnych oraz nadestane pdzniej sprzeciwy cztonkdw nieobecnych na
posiedzeniu Rady.

§22

Rada Nadzorcza dziata na podstawie requlaminu zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie .

Rada wykonuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich sprawach przedsiebiorstwa Spétki. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady

nalezy:

a) badanie sprawozdar finansowych Spotki oraz wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskéw lub pokrycia strat,

b) badanie sprawozdar Zarzadu,

c) wybor biegtego rewidenta do zbadania sprawozdar finansowych Spotki,

d) skfadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdar z czynnosci o ktérych mowa w pkt. 1i 2,

e) zawieszanie w czynnosciach z waznych powodéw cztonkéw Zarzadu,

f)  delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynno$ci Zarzadu w migjsce zawieszonego czfonka
lub cztonkdw Zarzadu, albo gdy Zarzad z innych powodéw nie moze dziatac,

g) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu i okreSlanie liczby cztonkéw Zarzadu,

h)  zatwierdzanie wieloletnich strategicznych planéw rozwoju Spétki oraz zatwierdzanie rocznych planéw finansowych Spotki (budzetow),

i) zatwierdzanie regulamindw: przedsiebiorstwa Spotki, Zarzadu oraz wynagradzania pracownikow,

j)  wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spétke udziatow lub akcji w innych spdtkach oraz na przystapienie Spétki do
innych podmiotow gospodarczych lub przedsigwziec¢ gospodarczych,

k) wyrazanie zgody na zbycie skfadnikéw majatku Spotki, ktdrych warto$¢ przekracza 10% wartosci ksiegowej netto $rodkow trwatych
Spotki, z wytaczeniem zapasow zbywalnych w ramach normalnej dziafalnosci. Warto$¢ ksiegowa netto Srodkéw trwafych okresla sie na
podstawie ostatniego zatwierdzonego bilansu Spétki na koniec roku obrotowego,

) wyrazanie zgody na zbycie lub nieodpfatne przekazanie praw autorskich lub innej wiasnosci intelektualnej, licencji, patentéw,
oprogramowania i znakow towarowych, nie przewidzianych w budzecie zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu,
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m) wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spétkq a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami Spétki lub podmiotami powigzanymi z
ktorymkolwiek z cztonkdw Zarzgdu lub akcjonariuszy Spotki,

n) ustalanie wynagradzania cztonkdw Zarzadu Spotki oraz zasad wynagradzania innych cztonkéw kierownictwa Spotki,

0) zawieranie i rozwigzywanie umoéw o prace lub umow o zarzadzanie Spotkg z poszczegbinymi cztonkami Zarzgdu,

p) nabycie lub zbycie nieruchomosci lub udziatéw w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego.

§23

Walne Zgromadzenie okresla sposéb wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej.

N =

-

C. WALNE ZGROMADZENIE
§24

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie 6 (sze$ciu) miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Jezeli Zarzad nie

zwofa Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie 5 (pigciu) miesiecy po uptywie danego roku obrotowego, Zwyczajne Walne

Zgromadzenie moze zosta¢ zwofane przez Rade Nadzorczg w terminie 14 (czternastu) dni od uptywu terminu, o ktérym mowa w zdaniu

poprzednim.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek

akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 10% kapitatu zakfadowego nie pdzniej niz w ciggu 14 dni od daty zgloszenia wniosku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno zosta¢ zwofane w taki sposéb, by mogfo sie odbyc nie pdzniej niz w terminie 3 miesiecy od

daty zgtoszenia wniosku.

Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

a) w przypadku gdy Zarzad nie zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym prawem terminie,

b) jezeli pomimo zftozenia wniosku, o ktérym mowa w ust. 3 i upfywu wskazanego tam terminu, Zarzad nie zwofat Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia.

§25

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

Rada Nadzorcza oraz Akcjonariusze, reprezentujacy co najmniej 10% kapitatu zakfadowego, mogq zada¢ umieszczenia poszczegolnych
spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Zadanie, o ktérym mowa w ust. 2 zgloszone po ogloszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia traktowane bedzie jako wniosek o zwotanie
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

§26

Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spotki lub w Warszawie.

§27

Jezeli przepisy Kodeksu Spotek Handlowych nie stanowig inaczej, Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sq bezwzgledng wiekszoscig gloséw oddanych, jezeli ninigjszy Statut, Kodeks Spofek
Handlowych lub ustawa nie przewidujg surowszych warunkdw powzigcia danej uchwaty.

§28

Gfosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzgdza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usuniecie czfonkéw wiadz Spotki lub
likwidatoréw, o pociggnieciu ich do odpowiedzialno$ci jak rowniez w sprawach osobistych. Poza tym nalezy zarzadzic tajne gtosowanie na
Zgdanie chocby jednego z obecnych.

Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu przedsigbiorstwa Spétki zapadajg w jawnym imiennym glosowaniu.

§29
Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym spo$rod osob uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie Przewodniczgcego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie uchwala swdj Regulamin okre$lajacy sposdb prowadzenia obrad.

§30

Poza sprawami zastrzezonymi w Kodeksie Spotek Handlowych lub niniejszym Statucie, do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza:

a) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdari finansowych Spofki,

b) decydowanie o podziale zysku lub o sposobie pokrycia strat,

c¢) udzielanie absolutorium cztonkom organdw Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw,
d) zmiana Statutu Spofki,
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e) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

) zmiana przedmiotu przedsigbiorstwa Spotki,

g) pofaczenie z innym podmiotem, podziat, przeksztatcenie lub likwidacja Spotki,

h) emisja obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszeristwa lub warrantéw subskrypcyjnych,

i) rozstrzyganie o wszelkich sprawach dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu
zarzadu albo nadzoru,

j)  zatwierdzanie requlaminu Rady Nadzorczej,

k) ustalanie wynagrodzer czionkéw Rady Nadzorczej,

) wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spdtkq a cztonkami Rady Nadzorczej Spdtki lub podmiotami powigzanymi z
ktorymkolwiek z cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki,

m) tworzenie i znoszenie funduszy specjalnych.

V. GOSPODARKA SPOLKI
§ 31

Organizacje Spétki okresla Regulamin Organizacyjny uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

§32
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.
§33
Spétka prowadzi rachunkowo$¢ zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.
§34
Czysty zysk Spétki moze by¢ przeznaczony w szczegélnosci na:
a) kapitat zapasowy,
b) fundusz inwestycji,
c¢) dodatkowy kapitat rezerwowy,
d) wypfate dywidendy,
e) inne fundusze okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.
§35

Spétka tworzy kapitat zapasowy na zasadach okreslonych w Kodeksie Spétek Handlowych.
Kapitat zaktadowy moze by¢ zasilany bezposrednio z czystego zysku na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia.

N =

VI POSTANOWIENIA KONCOWE
§36

W sprawach nie uregulowanych niniejszym Statutem majq zastosowanie przepisy Kodeksu Spétek Handlowych.

Piotr Mikofajczyk Przemystaw Szymanski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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ZALACZNIK NR 2. LISTA PUNKTOW OBSLUGI KLIENTOW CENTRALNEGO DOMU MAKLERSKIEGO PEKAO S.A.
PRZYJMUJACYCH ZAPISY NA AKCJE OFEROWANE

Lp. | Kod Miejscowosé Adres 48 10-118 | Olsztyn ul. 1 Maja 10
1 21-500 Biata Podlaska pl. Wolnosci 23 49 45-027 Opole ul. Osmaniczyka 15
2 15-443 Bialystok al. Pitsudskiego 11/2 50 27-400 Ostrowiec Swigtokrzyski | ul. Kilinskiego 15
3 43-300 Bielsko-Biata ul. Stojatowskiego 31 51 64-920 Pita ul. Browarna 21
4 49-300 Brzeg ul. Bolestawa Chrobrego 14C 52 97-300 Piotrkéw Trybunalski ul. Armii Krajowej 24
5 85-824 | Bydgoszcz ul. Wojska Polskiego 20a 53 09-400 Plock ul. Jachowicza 32
6 85-034 | Bydgoszcz ul. Dluga 57 54 | 61-807 Poznan ul. $w. Marcin 52/56
7 22-100 Chetm pl. Niepodlegtosci 1 55 61-767 Poznan ul. Masztalarska 8a
8 42-200 Czestochowa ul. Kopernika 17/19 56 37-700 Przemysl ul. Mickiewicza 6
9 39-200 Debica ul. Kolejowa 29 57 24-100 | Putawy ul. Partyzantéw 8
10 [ 82-300 | Elblag ul. Stary Rynek 18A 58 | 26-610 | Radom ul. Kilinskiego 15/17
11 19-300 Etk ul. Pitsudskiego 14 59 97-500 Radomsko ul. Piastowska 16
12 08-400 Garwolin ul. Kosciuszki 32 60 41-709 Ruda Slaska ul. Niedurnego 34
13 80-244 | Gdansk ul. Grunwaldzka 92/98 61 35959 | Rzeszow al. Cieplinskiego 1
14 80-391 Gdansk ul. Kotobrzeska 43 62 27-600 Sandomierz ul. Kosciuszki 4
15 [ 81-319 | Gdynia ul. Slaska 23/25 63 | 38-500 | Sanok ul. Kosciuszki 12
16 | 44-100 | Gliwice ul. Berbeckiego 4 64 | 08-110 Siedlce ul. Wojskowa 24
17 66-400 | Gorzéw Wielkopolski ul. Wetniany Rynek 18 65 | 26-100 Skarzysko-Kamienna ul. Bolestawa Prusa 12
18 | 86-300 | Grudziadz ul. Chetmiriska 68 66 | 76-200 | Stupsk ul. Tuwima 30
19 14-200 ltawa ul. Jana lll Sobieskiego 47 67 81-874 Sopot ul. Mikotaja Reja 13/15
20 37-500 Jarostaw pl. Mickiewicza 2 68 37-450 Stalowa Wola ul. Jana Pawta Il 13
21 38-200 | Jasto ul. Kosciuszki 33 69 73-100 | Stargard Szczeciriski ul. Czarneckiego 16
22 | 43-600 | Jaworzno ul. Mickiewicza 17 70 | 16-400 | Suwatki ul. Kosciuszki 72
23 58-500 Jelenia Gora pl. Wyszynskiego 35 7 71-419 Szczecin pl. Zoinierza Polskiego 16
24 62-800 Kalisz ul. Srédmiejska 29 72 70-400 Szczecin ul. Bogurodzicy 5
25 | 40121 Katowice ul. Chorzowska 1 73 70-412 Szczecin al. Niepodlegtosci 31
26 25-301 Kielce ul. Sienkiewicza 18 74 58-100 Swidnica ul. Rynek 30
27 46-203 Kluczbork ul. Grunwaldzka 13c 75 72-600 $winoujscie ul. Pitsudskiego 4
28 57-300 Ktodzko pl. Bolestawa Chrobrego 20 76 | 33100 | Tarnéw pl. Kazimierza Wielkiego 3a
29 62-500 Konin ul. Kosmonautow 14 77 97-200 | Tomaszow Mazowiecki ul. Moscickiego 31/33
30 75-204 Koszalin ul. Jana z Kolna 11 78 87-100 Torun ul. Grudzigdzka 29
31 30-005 Krakéw ul. Bracka 1a 79 58-300 Watbrzych ul. Sienkiewicza 8
32 23-203 Krasnik ul. Kochanowskiego 1 80 00-549 Warszawa ul. Piekna 18
33 38-400 Krosno ul. Powstancow Warszawskich 3 81 00-095 | Warszawa pl. Bankowy 2
34 99-300 Kutno ul. 29 Listopada 15 82 00-828 Warszawa al. Jana Pawta Il 15
35 64-100 Leszno ul. Wréblewskiego 6 83 03-472 Warszawa ul. Brechta 3
36 59-300 Lubin ul. Bankowa 16a 84 | 02-019 | Warszawa ul. Gréjecka 1/3
37 | 20-104 Lublin ul. Krélewska 1 85 | 02-675 | Warszawa ul. Wotoska 18
38 20-076 Lublin ul. Krakowskie Przedmiescie 62 86 02-776 Warszawa ul. Dereniowa 9
39 18-400 Ltomza ul. Matachowskiego 1 87 00-043 Warszawa ul. Czackiego 21/23
40 | 99-400 | towicz ul. Dluga 27 88 98-300 | Wielun pl. Kazimierza Wielkiego 3
4 90-418 Lodz al. Kosciuszki 3 89 87-800 Wioctawek pl. Wolnosci 15
42 | 90-361 Lodz ul. Piotrkowska 270 91 50-123 | Wroctaw ul. Otawska
43 90-051 Lodz al. Pilsudskiego 12 92 50-108 Wroctaw ul. Kietbasnicza 7a
44 39-300 Mielec ul. Pisarka 10 93 22-400 | Zamos$é ul. Grodzka 2
45 05-300 Minsk Mazowiecki ul. Warszawska 133 94 | 98-220 | Zduriska Wola al. Kosciuszki 2
46 34-400 Nowy Targ al. Tysiaclecia 35A 95 | 65-054 | Zielona Géra ul. dr Pienigznego 24
47 48-300 Nysa ul. Marcinkowskiego 1
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