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Podstawa prawna:
Art. 56 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

Zarzad Spotki SFINKS POLSKA S.A. z siedziba w Lodzi stosownie do wymogu
wynikajacego z art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych - w zwiazku z wezwaniem American Restaurants Sp. z o.0. do
zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spotki podaje do wiadomosci Stanowisko Zarzadu w tej
sprawie:

1. W opisanym w Wezwaniu celu zakupu akcji przez Wzywajacego, Zarzad Sfinks
Polska S.A. nie dostrzega wyczerpujacych konkretow i szczegotow wyjasniajacych
powody zwigkszenia zaangazowania w akcjonariacie Spotki Sfinks Polska S.A. :

- wzmiankowana przez Wzywajacego inwestycja strategiczna nie wyjasnia jego
intencji co do przysztosci tej inwestycji 1 nie odpowiada na pytanie czy chodzi o
docelowe przejgcie Spotki Sfinks Polska S.A. |, czy tez tylko o zwigkszenie udziatu
w akcjonariacie w nadziei na przyszte zdyskontowanie nabytych walorow i
dywidendg,

- Wzywajacy nie wyklucza dziatan zmierzajacych do integracji dzialalnosci Spoitki,
lecz nie podjal do tej pory zadnych préb kontaktu, uzgodnien, ani dyskusji z
Zarzadem Sfinks Polska S.A. co do ewentualnych obszaréw synergii i wspOtpracy —
nalezy zatem watpi¢, czy Wzywajacy ma jasne rozpoznanie co do modelu
operacyjnego Sfinks Polska S.A., zwazywszy, ze na potencjalng integracje
Wzywajacy patrzy z perspektywy biznesu franczyzobiorcy (poniewaz nim jest),
podczas gdy Sfinks Polska S.A. funkcjonuje w modelu franczyzodawcy,

- niewyjasnione w Wezwaniu motywy Wzywajacego mozna interpretowa¢ tylko w
oparciu o wywiady 1 zapowiedzi prasowe, ktorych Wzywajacy udzielat jeszcze
przed Wezwaniem, a z ktorych jasno wynika, ze jego plany rozwoju zaktadaja, iz
Spotka Sfinks Polska S.A. dziatataby lepiej w strukturach AmRestu — co z kolei stoi
w sprzecznosci z faktami ekonomicznymi wskazujacymi, ze zysk netto do
skonsolidowanych przychodéw 120 polskich restauracji Stinks Polska w I poétroczu
2008 r. wyniost 4,8% (bez 5 restauracji zagranicznych, ktére niedawno



uruchomione, dopiero si¢ rozwijaja i ktore jeszcze na siebie nie zarabiaja), versus
zysk netto AmRestu za I potrocze 2008 na poziomie 4,57%.
Ponadto EBITDA (Sfinks) wynosi 16915 tys. zl, co stanowi 16,2% do
skonsolidowanych przychodow, a EBITDA (AmRest) wynosi 61 642 tys. zt. co
stanowi 12,1% do skonsolidowanych przychodow.

- Wzywajacy nie wyklucza w perspektywie najblizszych 12 m-cy dalszego
zwigkszenia udzialu w akcjonariacie Spolki, co Zarzad Sfinks Polska S.A.
interpretuje jako potwierdzenie mglistego i1 niejasnego zamiaru integracji Spotek
przez Wzywajacego, bez okreslenia obszardw operacyjnych czy tez strategicznych
jakich ta integracja miataby dotyczy¢,

- Zarzad Sfinks Polska S.A. zwraca uwagg na niespojna i niekonsekwentna postawe
Wzywajacego, ktory przed Wezwaniem najpierw zwigksza swoje zaangazowanie w
akcjonariat Spotki, potem je zmniejsza, by ponownie zwigkszy¢ i oglosi¢ Wezwanie,
co nosi znamiona ruchéw spekulacyjnych, po to by obnizy¢ ceng akcji przed ich
skupem, a co nie musi by¢ zgodne z interesem pozostalych akcjonariuszy, ktorzy
zainwestowali w przyszto$¢ Sfinks Polska S.A.

2. Wplyw na strategiczne plany Sfinks Polska S.A. :

Wobec braku klarownych intencji Wzywajacego co do strategicznych planow swojej
inwestycji w akcje Sfinks Polska, jego Wezwanie nie ma wplywu na strategiczne
plany Sfinks Polska S.A.

3. Cena zaprezentowana w Wezwaniu wedlug Zarzadu Sfinks Polska SA jest zbyt niska,
bowiem nie odzwierciedla wysitku inwestycyjnego realizowanego w biezacym roku
przez Spotke, co przetozy sie bezposrednio na wyzsze przychody i zyski. Ponadto
wdrazana réwnolegle strategia wzrostu horyzontalnego poprzez bezinwestycyjne
uruchamianie restauracji w oparciu o czysta franszyze, dodatkowo zaprocentuje w
niedalekiej przyszlosci. Nalezy zauwazy¢, ze zarowno plany rozwojowe Sfinks Polska
S.A. jak 1 duzy potencjat rynku gastronomicznego na ktorym firma operuje, daja
szansg¢ na utrzymanie pozytywnej dynamiki przychodow i zyskow, a w konsekwencji
na duzo lepsze niz obecnie notowania walorow Spoiki.

4. Wplyw Wezwania na aktualng atmosferg pracy wsrod zatrudnionych w spdice osob

oraz wsrdd restauratoro6w 1 personelu restauracji jest zdecydowanie negatywny.
Atmosfera niepewnosci i1 braku stabilizacji moze w krotkim okresie czasu rozciagnaé
si¢ rowniez na instytucje i firmy wspotpracujace ze Sfinks Polska S.A. — banki, firmy
budowlane 1 remontowe, dostawcy produktéw i ustug, centra handlowe 1 wynajmujacy
lokale, etc. — co moze przyczyni¢ si¢ do utraty naszej silnej, partnerskiej pozycji
wobec wymienionych podmiotow.
Podstawowa dzialalno$cia Spolki jest organizacja i zarzadzanie siecia restauracji
SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz siecia restauracji WOOK. Spotka odpowiada za
kierowanie rozwojem ww. sieci, ich finansowanie, biezacy nadzor nad dziatalno$cia
poszczegblnych restauracji, a takze poszukiwanie 1 pozyskiwanie lokalizacji dla
restauracji. Z uwagi na dtugoterminowe umowy najmu, ktorymi Spoltka jest zwigzana,
lokalizacje — w ktérych prowadzona jest poprzez operatoréw Spotki dziatalnos¢ - nie
powinny ulec zmianie.



Komentarz podsumowujacy:

W ocenie Zarzadu Sfinks Polska Spotka Akcyjna, przy braku jasno okreslonych
powodow zwigkszenia zaangazowania AmRest Polska w akcjonariat naszej Spolki,
istnieje uzasadnione domniemanie, Ze docelowym powodem Wezwania jest
zintegrowanie obydwu firm przez Wzywajacego.

Plany polaczenia nigdy nie byly omawiane ani konsultowane z Zarzadem Sfinks
Polska S.A. i jako takie stanowia dla nas jedynie jednostronna opcj¢ Wzywajacego.

Wobec powyzszego, Zarzad Sfinks Polska S.A. warunkowo nie wyklucza
zaangazowania si¢ w plany polaczeniowe, o ile pojawia si¢ konkretne argumenty i
scenariusze takiego rozwoju sytuacji zaprezentowane przez Wzywajacego.

Na chwil¢ obecna, przy braku jakiegokolwiek dialogu pomi¢dzy Zarzadem Sfinks
Polska a AmRest Polska, Zarzad Sfinks Polska S.A. nie rekomenduje swoim
akcjonariuszom sprzedazy akcji w Wezwaniu AmRest Polska po zaoferowanej cenie,
wierzac tym samym we wlasne plany rozwoju i dynamiczng zwyzke cen naszych akcji w
Srednim i dluzszym okresie czasu.

Podpisy o0séb reprezentujacych Spotke:
Leszek Rodak - Prezes Zarzadu
Marek Bernatek — Wiceprezes Zarzadu
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