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AmRest Holdings N.V.
1. OPIS DZIALALNOSCI SPOLKI

1.1. Podstawowe ustugi §wiadczone przez Grupe Kapitalowa

AmRest Holdings N.V. zarzadza restauracjami KFC (w Polsce oraz w Czechach), restau-
racjami Pizza Hut (Polska i w roku 2006 takze Ukraina) i punktami Ice*Land w Polsce.
Dodatkowo w roku 2006 zostana uruchomione dwie nowe sieci restauracyjne: Freshpoint
oraz Rodeo Drive. Nowe marki umozliwia Spétce dywersyfikacje ustug, a klientom za-
pewnia satysfakcje dzigki szerokiej ofercie produktow.

Restauracje AmRest umozliwiaja skorzystanie z ustlug gastronomicznych na miejscu, na
wynos, obstuge klientéw zmotoryzowanych na specjalnych stanowiskach oraz dostawe
do klienta wedlug zlecenia zlozonego telefonicznie. Celem jest dostarczenie smacznej
Zywnosci po przystepnej cenie przy zapewnieniu wysokiej jakosci obstugi klienta oraz
stworzenie przyjaznej atmosfery i poczucia wygody. Produkty znajdujace w menu restau-
racji AmRest zawieraja firmowe dania, ktére przygotowuje si¢ ze Swiezych sktadnikow
zgodnie z oryginalnymi przepisami i standardami sieci restauracji KFC i Pizza Hut, a
takze na podstawie wlasnych autorskich pomystéw (Freshpoint i Rodeo Drive).

AmRest jest franczyzobiorca firmy Yum! Brands Inc. w zakresie marek KFC oraz Pizza
Hut. Pozostate, Ice*Land oraz nowopowstajace Freshpoint i Rodeo Drive, sa markami
wlasnymi AmRest.

a) KFC

KFC jest siecia restauracji szybkiej obstugi oferujaca ré6znorodne dania
z kurczakéw w Polsce oraz w Czechach, zaréwno w postaci przyrzadzo-
nych skrzydelek, filetow i ndzek na ostro i tagodnie (oryginalne przepisy
,Hot & Spicy” & ,,TMOR”), a takze $wiezo przyrzadzane satatki, zroz- Y KFC
nicowane w zaleznos$ci od pory roku, ciastka i desery, oryginalnie przy-

rzadzana kukurydzg, napoje zimne i gorace. Pod wzgledem wielkosci przychodéw, a tak-
ze liczby restauracji, KFC AmRest nalezy do najwigkszych operatoréw sieci restauracji
w Europie Srodkowo-Wschodnie;.

KFC w Polsce w roku 2005 osiagngto bardzo dobre wyniki — zar6wno wysokos¢ przy-
chodéw jak i zyskéw przekroczyta wskazniki zalozone w planie. Warto$¢ catkowitych
przychodéw wzrosta m.in. dzigki otwarciom w ramach nowych 1 istniejacych centréw
handlowych.

KFC w Czechach zanotowato, patrzac na grupg¢ poréwnywalnych restauracji, stabsze
wyniki sprzedazy niz w Polsce. Zwiazane to byto z ogdlnymi trendami na rynku. Nie
zmienito to jednak wysokiej zyskownosci restauracji czeskich — wciaz wyzszej niz w
Polsce. Jednocze$nie, dzigki zwigkszeniu liczby restauracji (m.in. przez przejgcie sieci
Big Food) KFC umocnito swoja pozycj¢ na tym rynku.

W obu krajach wprowadzono program ,,Speed of Service”, ktéry pozwolit na 20% przy-
spieszenie sredniego czasu obstugi klientoéw. Program ten, w polaczeniu z oferta nowych
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produktéw, wprowadzonych czasowo lub na stale do menu, takich jak: Okura Rice Bowl
(ryz z warzywami oraz piers$ kurczaka), Taco Qura Mexican (wersja poprzedniej potrawy
z taco 1 sosem meksykanskim), Pocket Tortilla Wrapped Filet (filet z kurczaka podany w
tortilli z warzywami 1 sosem), Greek Salad (satatka grecka z feta, oliwkami, pomidorem),
pozwolit na osiagnigcie bardzo dobrych wynikéw w programie CHAMPS, mierzacym
zadowolenie klientéw z obstugi, wygladu, jakosci 1 ogdlne postrzeganie restauracji. Na
poczatku 2006 odnotowano rekordowy rezultat w CHAMPS — najlepszy wynik dla bran-
du od stycznia 2000 roku, co przy istnieniu dwukrotnie wigkszej liczby restauracji jest
znaczacym osiagnigciem.

KFC w obu krajach koncentruje si¢ na wzmocnieniu wizerunku marki oferujacego obok
dan z kurczaka takze $wieze satatki, co wzbogaca ofert¢ 1 przyciaga nowych klientéw.
Ten trend kontynuowany jest poprzez wprowadzanie do menu na statle nowych produk-
téw postrzeganych przez klientéw jako §wieze.

W 2005 roku zainicjowany zostal w KFC program majacy na celu integracj¢ narzedzi
operacyjnych (listy sprawdzajace kluczowe, krytyczne obszary restauracji, grafik pracy,
plan sprzatania, planowanie produkcji) 1 procedur obowiazujacych w polskich i czeskich
cze$Sciach brandu. Efektem ma by¢ wprowadzenie jednolitego sposobu zarzadzania i
zbudowanie platformy do dzielenia si¢ najlepszymi do§wiadczeniami.

Duzy nacisk potozono réwniez na rozw0j kadry (szkolenia specjalistyczne i spotkania
duzych grup kierownikéw w celu wymiany doswiadczen) 1 zmniejszenie rotacji (program
nagréd pracowniczych).

Uporzadkowano réwniez struktur¢ w wielu obszarach. KFC od 2005 roku ma jednego
dyrektora zarzadzajacego dwoma krajami i trzema dystryktami (dwa w Polsce i jeden w
Czechach). Ponadto wyznaczono, obok kierownikow regionalnych i kierownikow restau-
racji, osoby odpowiedzialne za krytyczne aspekty dzialania restauracji (menedzer funk-
cjonalnos$ci, menedzer produktu, menedzer pracy).

Strategia KFC dla roku 2005 opierata si¢ na zapewnieniu doskonatej jakosci produktu i
obstugi przy zachowaniu wysokich standardow czystosci, aby poprzez tzw.
Customermani¢ (program stuzacy jak najlepszemu spetnieniu oczekiwan klientéw) do-
prowadzi¢ do wykreowania na rynku wizerunku marki wyraznie odrézniajacego si¢ od
innych konkurentow.

b) Pizza Hut

Pizza Hut to jedna z najwigkszych sieci restauracji typu casual dining w
Europie Srodkowo-Wschodniej, restauracji zapewniajacych obstuge kel- a
nerska 1 szeroki wybor ré6znorodnych dan. Oferta Pizza Hut obejmuje za- lz-z
rowno tradycyjne, charakterystyczne dla marki pizze na grubym ciescie, #
wtloskie pizze na cienkim ciescie, proponowane z rozmaitymi dodatkami i

sosami, zréznicowane pasty, salatki — zaréwno gotowe jak i komponowane przez klien-
tow, tortille, ciepte 1 zimne przekaski, ciastka i desery lodowe, szeroka ofert¢ win, $wiezo
wyciskane soki, kaw¢ przyrzadzana na wiele r6znych sposobdw oraz inne napoje zimne i
gorace.
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Restauracje Pizza Hut w roku 2005 przeszly istotne zmiany zwiazane z koncentracja
dziatan na umocnieniu wizerunku marki jako sieci restauracji casual dining. Rozbudo-
wany plan renowacji pozwolit nada¢ restauracjom Pizza Hut nowy wyglad. Najwazniej-
sze innowacje to nowy bar satatkowy oraz dodatkowe otwarte stanowisko do przygoto-
wania makaronéw. Zmiany te podkreslaja zobowiazanie brandu do serwowania najwyz-
szej jakosci, swiezego jedzenia.

Menu Pizza Hut zostalo przebudowane, aby oferowac przejrzysty i jednoczesnie bogaty
zestaw dan dla naszych gosci. Wprowadzenie nowych produktéw zostato zapoczatkowa-
ne przez Pizza Classica — cienka, chrupiaca pizze przygotowywana z polskiej maki, przy
zachowaniu najwyzszych standardow. Inne nowosci to klasyczna satatka Cezar robiona
wedtug tradycyjnych receptur oraz kulki przygotowywane z ciasta i sera, podawane jako
przystawka z sosami.

W 2005 roku w sieci Pizza Hut dokonano reorganizacji struktury restauracji zamykajac
cztery jednostki z dominujacym kanatem sprzedazy na wynos i przenoszac obstuge klien-
téw tych restauracji do innych punktéw. Decyzja o zamknigciu podjeta zostata po anali-
zie struktury kosztow restauracji, ktora podobnie jak p6zniejsze wyniki potwierdzita ce-
lowos$¢ takiego rozwiazania. W efekcie zyskownosc¢ istniejacych punktéw wzrosta. Za-
chowano przy tym wysoki poziom ustug, rezygnujac jedynie z niewielkiej czgsci po-
przedniego rejonu dostawy — podyktowane to byto koniecznos$cia utrzymania standardéw
dotyczacych czasu dostawy przektadajacej si¢ bezposrednio na jako$¢ produktu 1 satys-
fakcje klientow.

Jednoczesnie w 2005 roku w Pizza Hut potozono duzy nacisk na rozwoj pracownikow,
zidentyfikowano najlepszych w ramach programu DMBBLU (,,.Develop More Broad Bu-
isness Leaders Urgently” — ,,rozwijaj wigcej wszechstronnych lideréw teraz”) i dokonano
przegladu narzedzi szkoleniowych pracownikéw na kazdym poziomie. Skoncentrowano
si¢ jednoczesnie na strategii rozwoju osobistych 1 zawodowych umiejgtnosci 1 cech, co
umozliwi Pizza Hut umocnienie pozycji wsrdd najlepszych brandéw w segmencie casual
dining.

Wszystkie te dziatania byly wspierane przez nowy system raportéw, wykorzystywany
wczesniej z powodzeniem przez KFC — DOS+ (Disciplined Operating System +). Po-
zwolito to na uporzadkowanie zarzadzania, poprzez wskazanie obszaréw wymagajacych
najwigcej uwagi w bardziej usystematyzowany sposob.

¢) Ice*Land

Ice*Land to sie¢ baréw lodowych oferujacych ré6znorodne produkty i de-
sery zrobione na bazie lodéw o wielu smakach, napojow kawowych i
ciast. Restauracja Ice*Land zazwyczaj zlokalizowana jest w obrgbie
KFC lub Pizza Hut 1 poprzez wzbogacenie oferty deserami wspiera
sprzedaz giéwnej restauracji. Przychody z tego typu dziatalno$ci sa najwyzsze w okresie
letnim — czg$¢ restauracji tego typu dziala jedynie w lecie, a wartos¢ ich sprzedazy wli-
cza si¢ do wynikéw macierzystej restauracji, dlatego nie prezentowane sa wyniki osobno
dla Ice*Land.

ICE#LAN
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d) Freshpoint

Rok 2005 byt okresem przygotowania do wprowadzenia na rynek

dwoéch wlasnych marek restauracyjnych AmRest. Nowe koncepty freshpgjpmmga@
sa tworzone przez AmRest, w zwiazku z czym sprzedaz w tych

restauracjach nie bgdzie obcigzona oplatami franczyzowymi na rzecz podmiotéw ze-
wnetrznych. Pierwszy z nich, Freshpoint, bgdzie siecia niewielkich restauracji zlokalizo-
wanych w miejscach o duzym natezeniu ruchu pieszych, serwujacych dania w restauracji
oraz na wynos. W 2006 roku AmRest zamierza otworzy¢ kilka takich restauracji.

Pierwsza restauracja Freshpoint zostala uruchomiona w Warszawie w potowie marca
biezacego roku. Menu restauracji oparte jest na kanapkach serwowanych w réznorod-
nych konfiguracjach oraz §wiezych satatkach. Ponadto klient restauracji moze wybierac
pomig¢dzy wieloma dodatkami w postaci m.in. ciastek oraz chtodnych i cieptych napo-
Jjow.

e) Rodeo Drive

Rodeo Drive (American Bar & Grill), drugi nowy koncept, to restau- o~
racje typu casual dining serwujace dania oparte w giéwnej mierze o Y % )
migso z grilla oraz szeroki wybor drinkéw. Restauracje zlokalizowa- odes Lrive

ne beda w atrakcyjnych miejscach i beda w stanie obstuzy¢ od 150 do 250 gosci. W 2006
roku AmRest zamierza otworzy¢ kilka restauracji Rodeo Drive. Otwarcie pierwszej re-
stauracji planowane jest w kwietniu 2006 roku.

1.2. Struktura przychodéw

Rok 2005 jest kolejnym rokiem wzrostu przychodéw ze sprzedazy AmRest — wzrost o
7,9% (500 mln zt w roku 2005 w poréwnaniu do 463 mln zt w roku 2004). Dynamika
wzrostu sprzedazy w 2005 roku w poréwnaniu z rokiem 2004 byla wyraznie wyzsza w
drugiej potowie roku i wyniosta 15,0%. Dla poréwnania wskaznik CAGR dla sprzedazy
w latach 2002-2005 wynidst 7,2%.
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AmRest Holdings N.V. generuje wigkszo$¢ swoich przychodéw poprzez marke KFC,
ktorej przychody stanowity 73,8% przychodow catej spotki w roku 2005 roku. W 2004
roku udziat KFC w przychodach catej spotki wynidst 72,6%. Przyrost sprzedazy zwiaza-
ny jest z bardzo dobrymi wynikami marki oraz otwieraniem wigkszej liczby punktow
KFC niz Pizza Hut.

Tabela: Struktura sprzedazy AmRest Holdings N.V. wedlug marek

01-12.2005 01-12.2004
MARKA
tys. zt udziat % tys. zt udziat %
KFC 369 024 73,8% 336 066 72,6%
PH 130 786 26,2% 127 132 27,4%
Razem 499 810 100,0 % 463 198 100,0 %

* Przychody restauracji typu Multibrand podzielono w proporcji 60% KFC i 40% PH

W Polsce AmRest Holdings N.V. w 2005 roku wygenerowat 72,0 % swoich przychodéw
wobec 70,0% w roku 2004. Udziat Czech spadt z 30,0% w 2004 roku do 28,0 % w 2005
roku. Spadek sprzedazy spowodowany byt m.in. czasowym zamknigciem (3 miesiace)
jednej z najwigkszych restauracji czeskich z powodu remontu.

Tabela: Struktura sprzedazy AmRest N.V. wedtug krajow

01-12.2005 01-12.2004
KRAJ
tys. zt udziat % tys. zt udziat %
Polska 360 002 72,0% 324 433 70,0%
Czechy 139 808 28,0% 138 765 30,0%
Razem 499 810 100,0 % 463 198 100,0 %

* Przychody restauracji typu Multibrand podzielono w proporcji 60% KFC i 40% PH

1.3. Odbiorcy

Produkty AmRest sa kierowane do bardzo szerokiej liczby indywidualnych klientéw po-
przez sie¢ wlasnych restauracji zlokalizowanych na terenie zaréwno Polski jak 1 Czech,
gléwnie w miastach lub ich okolicy.

Docelowa grupa potencjalnych klientow KFC, zaré6wno w Polsce, jak 1 w Czechach, to
osoby w wieku 15-39 lat. W oparciu o dostgpne oficjalne dane statystyczne, grupa ta sta-
nowi 31% ludnosci Polski 1 44% ludnosci Czech. Ponad 52% czeskich klientow KFC to
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osoby w wieku 16-34 lat, a 29% w wieku 35-54 lat. W przyblizeniu 41% (poprzednie ba-
danie wykonane w roku 2004: 43%) czeskich klientow KFC ukonczylo co najmniej
szkot¢ srednia, a ponad 60% (poprzednio: 61,5%) mieszka w miastach o liczbie miesz-
kancow powyzej 20 000. W wypadku polskich klientow KFC 79% (poprzednio: 78%) to
osoby w wieku 15-39 lat, 78% (poprzednio: 78%) ukonczyto co najmniej szkotg Srednia,
a 66% (poprzednio: 67%) mieszka w miastach o liczbie mieszkancéw powyzej 20 000.

Gtéwna docelowa grupg klientéw Pizza Hut w Polsce stanowia osoby w wieku od 15 do
39 lat. Zgodnie z najnowszymi krajowymi danymi statystycznymi, grupa ta obejmuje
31% (poprzednio: 31%) ludnosci. 75% (poprzednio: 75%) klientéw Pizza Hut w Polsce
stanowig osoby w wieku od 15 do 39 lat, 73% (poprzednio: 71%) klientéw ukonczylto co
najmniej szkol¢ srednia, a 60% (63%) mieszka w miastach o liczbie ludnos$ci przekracza-
jacej 20 000.

Powyzsze wyniki pochodza z badan przeprowadzonych w zesztym roku przez
SMG/KRC TGI w Polsce (styczen-grudzien 2005) oraz przez MML TGI w Czechach
(czerwiec-listopad 2005). Réznice pomigdzy latami 2005 i 2004 mieszcza si¢ w grani-
cach biegdu statystycznego.

1.4. Dostawcy

Strategia zakupéw produktéw zywnosciowych oraz opakowan AmRest oparta jest o na-
stgpujace kryteria: zapewnienie jakosci, wysokiego poziomu ustug oraz konkurencyjno-
$ci na rynku — po spetnieniu pierwszych dwéch wymogéw. W firmie istnieje bardzo ry-
gorystyczny program zatwierdzania nowych dostawcow oraz produktow jak réwniez
monitoringu aktualnych dostawcow. System ten pozwala nam mie¢ pewnos$¢, ze produk-
ty dostarczane do restauracji AmRest spetniajg wszystkie wymagane parametry.

W roku 2005 wszyscy gtéwni dostawcy oraz dystrybutorzy otrzymali zgodnie najwyzsze
oceny dotyczace zakladow produkcyjnych, w ktérych produkowane sa produkty dla
AmRest. Ponadto w restauracjach Pizza Hut oraz KFC, w Polsce oraz Czechach, wpro-
wadzono system HACCP (Hazard Analysis and Critical Control Point).

W roku 2005 opracowana zostata strategia konsolidacji zakupéw produktéw zywnoscio-
wych, aby zwigkszy¢ efektywnos¢ w calym tancuchu dostaw oraz uzyskaé przewage
konkurencyjna w catym regionie Centralnej Europy. Celem uzyskania pozadanych efek-
tow zostata w 2005 roku powotana firma SCM Sp. z o.0., ktéra na dzien dzisiejszy
swiadczy ustugi nie tylko dla AmRest, ale réwniez innych franszyzobiorcéw firmy Yum!
w Europie Centralnej. W roku 2005 AmRest, poprzez spotke zaleznag American Restau-
rants Sp. z 0.0., zawarta umowg¢ posrednictwa z SCM. Umowa dotyczy ustug polegaja-
cych na posrednictwie 1 negocjacji warunkéw dostaw do restauracji, w tym negocjacji
warunkéw umoéw dystrybucji. Obecnie SCM prowadzi réwniez rozmowy z dystrybuto-
rami na rynku rosyjskim, co pozwoli w zasadniczy sposob zwigkszy¢ efekt skali zaku-
pow.

W 2005 roku firmy Drobimex, Konspol oraz Bona Agra, dotychczasowi dostawcy Amr-
Rest, zostali zaaprobowani przez Yum! réwniez w zakresie Niemiec, Francji i Holandii.
Swiadczy to o wysokim poziomie swiadczonych przez te podmioty ustug. Ponadto w
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ubieglym roku na rynek Europy Centralnej zostata wprowadzona firma Lactalis, ktéra
dostarcza ser mozzarella do Pizza Hut w Rosji, na Wegrzech, Cyprze 1 Butgarii.

Bardzo istotnym elementem strategii AmRest jest unifikacja opakowan czego rezultatem
jest znaczne obnizenie kosztéw produkcji opakowan w Polsce, Czechach oraz Rosji —
polityka w tym zakresie bedzie kontynuowana.

Efektem powyzszych dziatan bylo znaczne obnizenie cen calego koszyka produktow
zywnosciowych oraz opakowan dla sieci Pizza Hut oraz KFC w Polsce i Czechach w po-
rOwnaniu z rokiem 2004. W tym zakresie firma SCM uzyskata najlepszy wynik w calym
systemie Yum! w Europie.

W ubiegltym roku AmRest podjat decyzj¢ o przedtuzeniu umowy z naszym strategicznym
partnerem Pepsi Cola, umowa ta obowiazuje do konca 2010 roku. Szczegétowe informa-
cje dotyczace umowy znajduja si¢ w Zataczniku nr 1.

Bardzo istotnym elementem strategii AmRest jest rozwéj nowych produktéw oraz no-
wych marek. Dziatania te s reakcja na zmieniajace si¢ potrzeby klientéw Pizza Hut oraz
KFC. W roku ubieglym Spétka wyselekcjonowata 5 firm, ktére opracuja nowe produkty
wspOlnie z zespolem SCM, marketingu oraz NPD (New Product Development). Strategia
wprowadzania nowych produktéw bedzie kontynuowana w roku 2006.

Od lipca 2003 roku gléwnym dostawca AmRest jest firma McLane. Spétka ta zaopatruje
restauracje w Polsce w opakowania oraz wszystkie produkty zywnosciowe,
z wylaczeniem kurczakéw dostarczanych bezposrednio od producentéw oraz warzyw —
w przypadku niektérych restauracji. W roku 2005, po dokonaniu poréwnania cen na
swiadczone ustugi w catym systemie Yum! w Europie, podj¢to decyzj¢ o przedtuzeniu
umowy na kolejne dwa lata z ta firma. Umowa zostata przedtuzona do konca lipca 2008
roku (szczegotowe informacje znajduja si¢ w Zataczniku nr 1).

Lista 10 najwigkszych dostawcow dla Pizza Hut oraz KFC w Polsce:
Mc Lane — dostawca

Drobimex — kurczaki

Konspol — kurczaki

Pepsi Cola — napoje zimne

Cerealia — bulki

OSM Szczurowa — ser mozzarella

Stoever — frytki

Bona Agra - warzywa

Huhtamaki — opakowania

Lactalis — ser mozzarella , ementaler
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oraz 10 najwigkszych dostawcéw w przypadku Czech:
Agropol Food — kurczak

E.S.T.- dystrybutor

Beskyd Frycovice — warzywa 1 sosy

Pepsi Cola — napoje zimne

Stoever — frytki

Setuza — shortening

Huhtamaki — opakowania

Run - kukurydza w kolbach

McCormick — przyprawy oraz marynaty

Bohemik — lody i desery

McLane jest jedynym dostawca, ktérego warto$¢ dostaw przekracza 10% przychodéw ze
sprzedazy. Ustugi pozostatych najwigkszych dostawcow (przedstawionych powyzej) pla-
suja si¢ ponizej tego progu.

10
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2. AKCJONARIAT SPOLKI

2.1. Struktura akcjonariatu

Wedtug informacji posiadanych przez Spotke, na dzien przekazania raportu rocznego,
31 marca 2006 roku, nastgpujacy akcjonariusze przekazali informacje o posiadaniu bez-
posrednio lub posrednio (poprzez podmioty zalezne) co najmniej 5% liczby gltoséw na

Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy AmRest Holdings N.V.

Tabela: Struktura akcjonariatu AmRest Holdings N.V.

Akcjonariusze Liczba akcji klil()iiztzilev‘;o Llcr?:z{)&%;(j:ow I\J?S;lil (171021
IRI LLC 5338 000 39,54% 5338 000 39,54%
IOI\{:(]}E Nationale — Nederlanden Polska 338 046 6.21% 838 046 6.21%
iﬂfi&g(ﬁf;ﬁjmame and Rein- 767 202 5.68% 767202 5.68%
BZ WBK AIB AM S.A. 724911 5,37% 724911 5,37%
ING TFI S.A. 706 227 5,23% 706 227 5,23%
PZU Zycie S.A. 694 986 5,15% 694 986 5,15%
PZU S.A. 158 638 1,18% 158 638 1,18%
Pozostali akcjonariusze 4271990 31,64% 4271 990 31,64%
Razem 13 500 000 100,00% 13 500 000 100,00%

*IRI LLC jest spétka kontrolowana w 100% przez ARC.

2.2. Opis zmian w akcjonariacie

Ponizej przedstawiono historig istotnych zmian w strukturze akcjonariatu Spoétki po de-
biucie gietdowym w kwietniu 2005 roku.

IRI LLC, gtéwny akcjonariusz AmRest Holdings N.V., w dniu 18 stycznia 2006 roku
zmniejszyt swoj stan posiadania akcji o 45 000 sztuk i posiada obecnie 5 338 000 akcji,
co stanowi 39,54% kapitalu zaktadowego 1 uprawnia do 5 338 000 gltos6w na walnym
zgromadzeniu, tj. 39,54% ogdlnej liczby gloséw. Poprzednio IRI LLC informowato o
zmniejszeniu swojego stanu posiadania o 257 000 sztuk akcji. Zostaty one sprzedane w
dwoch transzach: 182 000 (rozliczenie w dniu 19 lipca 2005 roku) i 75 000 (rozliczenie
w dniu 14 wrzesnia 2005 roku). Akcje te byly wydzielone w celu zaspokojenia wyptat z
tytutu programu opcji pracowniczych przejg¢tego od Spotki przez akcjonariusza (informa-
cje na ten temat zostaly zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym AmRest Holdings N.V.).
Akcje te nie podlegaly 12 miesigcznemu ograniczeniu sprzedazy. Zarzad nie byt benefi-
cjentem tej transakcji. Po tej zmianie IRI LLC posiadato 5 383 000 akcji, co stanowito
39,87% kapitatu zaktadowego i uprawniato do 5 383 000 gloséw na walnym zgromadze-
niu, tj. 39,87% ogolnej liczby gloséw. Przed zmiang IRI LLC posiadato 5 640 000 akcji,
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co stanowito 41,78% kapitalu zaktadowego i uprawniato do 5 640 000 gtoséw na wal-
nym zgromadzeniu, tj. 41,78% og6lnej liczby glosow.

ING Nationale — Nederlanden Polska Otwarty Fundusz Emerytalny, zgodnie z przekaza-
na informacja z dnia 20 lipca 2005 roku, stat si¢ posiadaczem 838 046 akcji AmRest
Holdings N.V., stanowiacych 6,21 % kapitatu zaktadowego 1 uprawniajacych do 838 046
gloséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 6,21 % ogdlnej liczby gltoséw. ING nie po-
informowat ile akcji Spotki posiadat przed zmiana.

American Life Insurance and Reinsurance Company, w wyniku zapiséw na rachunkach
papieréw wartosciowych dokonywanych w dniu 26 kwietnia 2005 roku, posiadato
767 202 akcji AmRest Holdings N.V., co stanowi 5,68% kapitatu zakladowego Spoiki 1
uprawnia do 767 202 gloséw na walnym zgromadzeniu, tj. 5,68% ogdlnej liczby gtoséw.
Powyzsze zaangazowanie American Life Insurance and Reinsurance Company ma cha-
rakter posredni i wynika z zaangazowania AIG OFE (zarzadzanego prze AIG PTE S.A.),
oraz AIG Asset Management Polska S.A. w ramach zarzadzania cudzym portfelem pa-
pieréw wartosciowych na zlecenie. American Life Insurance and Reinsurance Company
nie poinformowato ile akcji Spétki posiadato przed zmiana.

Klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A. w wyniku nabycia akcji, rozliczonego w
dniu 16 marca 2006 roku, stali si¢ posiadaczami tacznie 724 911 akcji AmRest Holdings
N.V., co stanowi 5,37% kapitalu zaktadowego Spotki 1 uprawnia facznie do 724 911 glo-
sOw, tj. 5,37% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Przed zmiana
udziatu klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiadali tacznie 674 911 akcji
AmRest Holdings N.V., co stanowito 4,999% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniato
facznie do 674 911 glosow, tj. 4,999% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
Spotki.

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. w dniu 6 marca 2006 roku nabyly akcje AmRest Holdings N.V. zwigkszajac stan
posiadania tacznie do 706 227 akcji, co stanowi 5,23% kapitatu zakladowego Spétki 1
uprawnia tacznie do 706 227 glosow, tj. 5,23% ogolnej liczby gloséw na walnym zgro-
madzeniu Spoétki. Przed zmiang udzialu fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING
TFI S.A. posiadaly acznie 641 227 akcji AmRest Holdings N.V., co stanowito 4,75%
kapitatu zaktadowego Spéiki i uprawniato tacznie do 641 227 gloséw, tj. 4,75% ogodlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoiki.

PZU Zycie S.A., zgodnie z informacja z dnia 7 czerwca 2005 roku, posiadato 694 986
akcji Spotki AmRest Holdings N.V., co daje 5,15% udzialu w kapitale zakladowym
Spotki 1 uprawnia do 694 986 glosow tj. 5,15% ogodlnej liczby gtosow. Natomiast PZU
S.A., wedlug stanu na dzien 27 kwietnia 2005 roku, posiadata 158 638 akcji Spoétki
AmRest Holdings N.V., co daje 1,18% udziatu w kapitale zakladowym Spétki 1 uprawnia
do 158 638 gloséw tj. 1,18% ogdlnej liczby gltosow.

SG Asset Management w dniu 2 grudnia 2005 roku zmniejszyto swoj stan posiadania ak-
cji AmRest Holdings N.V. do 663 146 akcji, co stanowi 4,91% kapitalu zaktadowego
Spoiki i uprawnia do 663 146 gtoséw na walnym zgromadzeniu, tj. 4,91% ogdlnej liczby
glosow. Poprzednio SG Asset Management, po dokonaniu dwoch transakcji zakupu w
dniach 19 i1 20 wrzesnia 2005 roku, informowato o zwigkszeniu liczby posiadanych akcji
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AmRest Holdings N.V. do 705 511 sztuk, co stanowito 5,23 % kapitatu zaktadowego i
uprawniato do 705 511 gltos6w na walnym zgromadzeniu, tj. 5,23 % og6lnej liczby gto-
SOW.

2.3. Pozostate informacje dotyczace akcjonariatu
Zarzad AmRest Holdings N.V. nie posiada zadnych informacji o umowach (w tym row-
niez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢

zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Zarzad AmRest Holdings N.V. nie posiada informacji dotyczacych posiadaczy papierow
wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spéiki.
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3. OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE SPOLKA, PROGRAM AKCJI
PRACOWNICZYCH

3.1. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki

W ciagu ostatniego roku obrotowego nie nastapilty zmiany w zasadach dotyczacych po-
wotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnieniach oséb zarzadzajacych.

a) Zarzad

W dniu 17 listopada 2005 roku Rada Nadzorcza Amrest Holdings N.V. przyjeta rezygna-
cj¢ Pana Petera Whiskerd-Wegorzewskiego z funkcji Cztonka Zarzadu oraz Dyrektora
Zarzadzajacego w Spoélce. Jednoczesnie Rada Nadzorcza uchwata z dnia 17 listopada
2005 roku powotata Pana Wojciecha Mroczynskiego na stanowisko Czlonka Zarzadu
Amrest Holdings N.V. i powierzyta mu funkcj¢ Dyrektora Zarzadzajacego w Spoéice.

W sktad Zarzadu Spoétki wehodza:

Henry McGovern

Wojciech Mroczynski

b) Rada Nadzorcza

W dniu 26 kwietnia 2005 roku panowie Martin Shaker, Laurencje Roberts i Peter Roland
Hearl ztozyli rezygnacjg z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej AmRest Holdnigs
N.V.

Na ich miejsce zostaly powotane nastgpujace osoby: Przemystaw Schmidt, Jan Sykora,
Per Steen Breimyr.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki wechodza nastgpujace osoby:

Christian Richard Eisenbeiss

Donald Macintosh Kendall Sr.

Donald Macintosh Kendall Jr.

Przemystaw Schmidt

Jan Sykora

Per Steen Breimyr

3.2. Wynagrodzenie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Spétke

W 2005 roku osoby nadzorujace AmRest Holdings N.V. nie otrzymywaty wynagrodze-
nia z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spoiki.
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Pan Henry McGovern otrzymuje wynagrodzenie z tytulu petnienia funkcji Cztonka Za-
rzadu American Restaurants Sp. z 0.0. Ponadto Pan Henry McGovern swiadczy ustugi na
rzecz Grupy AmRest, ktérych koszty pokrywane sa przez American Restaurants Sp. z
0.0. 1 American Restaurants s.r.o. na rzecz ARC Inc. zgodnie z umowa o Swiadczenie
ustug zawarta pomiedzy American Restaurants Sp. z 0.0. a ARC Inc.

Pan Peter Whiskerd-Wegorzewski byt zatrudniony w American Restaurants Sp. z 0.0. na
stanowisku Dyrektora ds. operacyjnych na podstawie umowy o prace i otrzymywat wy-
nagrodzenie z tego tytutu. Ponadto Pan Peter Whiskerd-Wegorzewski §wiadczyl ustugi
na rzecz Grupy AmRest, ktérych koszty pokrywane byly przez American Restaurants Sp.
z 0.0. 1 American Restaurants s.r.o. na rzecz ARC Inc. zgodnie z umowa o Swiadczenie
ustlug zawarta pomiedzy American Restaurants Sp. z 0.0. a ARC Inc. iz tych tytutéw
otrzymywat wynagrodzenie.

Pan Wojciech Mroczynski jest zatrudniony w American Restaurants Sp. z 0.0. na stano-
wisku Dyrektora Finansowego na podstawie umowy o pracg i z tego tytulu otrzymuje

wynagrodzenie.

Catkowite wynagrodzenie Pana Henry’ego McGoverna wyptacone przez Grupg AmRest,
w 2005 roku wyniosto 1 147 tys. zt.

Calkowite wynagrodzenie Pana Petera Whiskerd-Wegorzewskiego wyplacone przez
Grupg AmRest w 2005 roku wyniosto 693 tys. zt.

Calkowite wynagrodzenie Pana Wojciecha Mroczynskiego wyplacone przez Grupg
AmRest w 2005 roku wyniosto 181 tys. zl.

Pan Henry McGovern i Pan Wojciech Mroczynski sa objeci Planem Opcyjnym.
Na dzien 31 grudnia 2005 roku Pan Henry McGovern posiadat z tego tytutu tacznie
100 000 jednostek uczestnictwa (opcji), z czego 73 334 to jednostki, ktére juz nabyly

prawo do realizacji. Ich wartos¢ na 31 grudnia 2005 roku wynosita 1 031 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2005 Pan Wojciech Mroczynski posiadat 7 000 jednostek uczestnic-
twa (opcji), z czego zadna jednostka nie nabyla prawa do realizacji.

Wigcej informacji na temat programu opcji znajduje si¢ notach 1(0) i 20 do skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego.

3.3. Pozostate informacje dotyczace oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych Spétka
Zarzad AmRest Holdings N.V. informuje, Ze nie istnieja umowy pomigdzy Spdika a oso-
bami zarzadzajacymi przewidujace rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwol-

nienia z zajmowanego stanowiska.

Osoby zarzadzajace 1 nadzorujace AmRest Holdings N.V. nie posiadaja akcji Spotki ani
akcji 1 udzialéw w jednostkach powiazanych Spotki.
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3.4. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Do 27 kwietnia 2005 roku w Grupie AmRest funkcjonowat Plan Udzialu w Zyskach
(,,Plan”), w ramach ktérego uprawnieni pracownicy otrzymywali jednostki uczestnictwa
o wartosci opartej na wielokrotnosci zysku za rok obrotowy, skorygowanej o czynniki
przewidziane zasadami Planu. Zgodnie z zasadami Planu, po zakonczeniu procesu do-
puszczania akcji spétki AmRest Holdings N.V. do obrotu publicznego na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych, Spétka miata obowiazek wyptaty pracownikom warto$ci zapa-
dtych jednostek uczestnictwa na dzien dopuszczenia jej akcji do obrotu publicznego.
Wartos¢ tych jednostek stanowita r6znicg pomigdzy z géry ustalong wartoscia jednostek
uczestnictwa na dzien ich wydania oraz warto$cia niniejszych instrumentéw na dzien
dopuszczenia akcji AmRest Holdings N.V. do obrotu publicznego, obliczona w sposéb
przewidziany w zasadach Planu. Kwota ptatnosci dokonanych w roku 2005 z tego tytutu
wyniosta 697 tys. zl.

Plan Udziatu w Zyskach zostat rozwiazany z dniem 27 kwietnia 2005 roku. Czg$¢ wy-
danych jednostek uczestnictwa, ktére nabyty juz prawo do wyptaty na dzien 27 kwietnia
2005 roku, zostalo rozliczone przez Spéikg. Zobowiazania wynikajace z pozostalych
wydanych jednostek uczestnictwa, ktére nie nabyty jeszcze prawa do wyplaty oraz nie-
rozliczonych jednostek, ktére nabyly prawo do realizacji na ten dzien, zostaly przejete
przez ARC, akcjonariusza Spoiki 1 zostana przez ten podmiot rozliczone w przysztosci.

W kwietniu 2005 roku Spétka oglosita swoim pracownikom zasady Planu Opcji Pra-
cowniczych (,,Plan Opcji”’). Plan ten umozliwia pracownikom Grupy AmRest zakup ak-
cji spotki AmRest Holdings N.V. Catkowita liczba akcji, do ktérych wydawane moga
by¢ opcje, jest ustalana przez Zarzad, nie moze jednak przekroczy¢ 3% wszystkich akcji
znajdujacych si¢ w obrocie. Dodatkowo, zgodnie z postanowieniami Planu Opcji, grono
pracownikéw uprawnionych do uczestniczenia w Planie Opcji, liczba przyznanych opcji
oraz daty ich przyznania podlegaja zatwierdzeniu przez Zarzad. Cena wykonania opcji
bedzie réwna cenie rynkowej akcji Spétki z dnia przyznania opcji, natomiast okres na-
bywania uprawnien do opcji wyniesie 3 lub 5 lat. Liczba nadanych w roku 2005 opcji to
79 300, natomiast ich §rednia cena wykonania wyniosta 24,2 zt.

Powyzsze programy maja charakter motywacyjny i skierowane sa wytacznie do kluczo-
wych pracownikéw oraz cztonkéw kadry menedzerskiej spétek Grupy AmRest.

Szczegétowe informacje dotyczace wycen oraz ujecia ksiggowego powyzszych planéw
znajduja si¢ w nocie 20 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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4. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE]

4.1. Sktad Holdingu

Na dzien 31 grudnia 2005 roku w sktad Grupy Kapitalowej wchodzity nastgpujace pod-

mioty zalezne:

Udziat w
kapitale
Adres oraz oraz 0gol-
kraj siedzi- Glowny obszar dziatalno- Nazwa podmiotu dominuja- nej liczbie Data objgcia
Nazwa spotki by $ci cego gloséw kontroli
American Restaurants Wroctaw, Prowadzenie restauracji Pizza ~ AmRest Holdings N.V. 100.00 % grudzienl
Sp. z 0.0. Polska Hut i KFC w Polsce 2000
American Restaurants Praga, Re- Prowadzenie restauracji Pizza ~ AmRest Holdings N.V. 100.00 % grudzienl
S.I.0. publika Cze- Huti KFC w Republice Cze- 2000
ska skiej
International Fast Food ~ Wroctaw, Najem powierzchni uzytkowej American Restaurants Sp. z 0.0. 100.00 % styczen
Polska Sp. z o.0. Polska i wyposazenia restauracji 2001
) ) o . American Restaurants s.r.o. 99.973% .
Pizza Hut s.r.o. Praga, Re- Brak biezacej dziatalnosci grudzien
publika Cze- American Restaurants Sp. z 0.0. 0.027% 2000
ska
Fried Chicken s.r.o. Praga, Re- Obecnie Spétka nie prowadzi  Pizza Hut s.r.o. 100.00% maj
(dawniej miklik’s food publika Cze- dziatalno$ci 2005
S.1.0.) ska
wrzesien
Grifex I Sp. 7 0.0. Wroctaw, Ot?sh}ga centrum r'ozryw.ki dla  American Restaurants Sp. z 0.0. 48.00 % 2003
Polska dzieci w Warszawie, takze re-
stauracji KFC
Galeria Arka Sp. z 0.0. Warszawa, N'c.ljemca powigzchni, na.kté- American Restaurants Sp. z 0.0. 100.00 % marzec
Polska rej planowane jest otwarcie re- 2005
stauracji
Amrest Ukraina t.0.w. Kijow, Prowadzenie restauracji Pizza ~ American Restaurants Sp. z 0.0. 100.00 % grudzien
Ukraina Hut na Ukrainie ’ 5005
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W sktad Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2005 roku wchodza nastgpujace pod-
mioty stowarzyszone ujgte w sprawozdaniu finansowym metoda praw wiasnosci:

Udziat w
kapitale
Adres oraz oraz ogo6l-
kraj siedzi- Gléwny obszar dziatalno- Nazwa podmiotu nej liczbie
Nazwa spotki by Sci dominujacego gloséw Data nabycia
Worldwide Communica- Nevada, Dziatalno§¢ marketingowa dla ~ American Restaurants 3333 %  Pazdziernik
tion Services LLC USA podmiotéw Grupy Kapitato- Sp. z 0.0. 2003
wej
Global Communication  Warszawa, Brak biezacej dziatalno$ci Worldwide Communi- 33,33 % Maj
Services Sp. z 0.0. w Polska cation Services LLC 2002
likwidacji
Synergy Marketing Part- Warszawa, Dziatalno$¢ marketingowa dla ~ Worldwide Communi- 26,66% Maj
ners Sp. z 0.0. Polska podmiotéw Grupy Kapitato- cation Services LLC. 2002
wej
Red 8 Communications ~ Warszawa, Dziatalno$¢ marketingowa dla  Worldwide Communi- 17,33% Maj
Group Sp. z 0.0. Polska podmiotéw Grupy Kapitato- cation Services LLC 2002
wej
Synergy Marketing Part- Praga, Re- Dziatalno§¢ marketingowa dla ~ Synergy Marketing 24,00%  Utworzona w
ners s.r.0. publika Cze- podmiotéw Grupy Kapitato- Partners Sp. z 0.0. Iutym 2005
ska wej
SCM Sp. z o.0. Chotoméw,  Uslugi dostawcze Swiadczone ~ American Restaurants 35,00% Kwiecien
Polska Grupie Kapitatowej Sp. zo.o. 2005

Worldwide Communication Services LLC (WCS) oraz jej podmioty zalezne, Global
Communication Services Sp. z 0.0., Synergy Marketing Partners Sp. z 0.0. oraz Red 8
Communications Sp. z 0.0. byly konsolidowane przez Spotke w okresie od stycznia 2004
roku do 30 grudnia 2004 roku, w zwiazku z kontrola, ktéra sprawowata nad WCS w tym
okresie z racji posiadanych udziatéw. W dniu 30 grudnia 2004 roku American Restau-
rants Sp. z 0.0. zbyla podmiotowi niepowiazanemu 33,33% udzialéw w WCS, obnizajac
tym samym swe udziaty w WCS do 33,33%.

W dniu 16 marca 2005 roku Zgromadzenie Wspdlnikow Global Communication Servi-
ces Sp.z 0.0. podjeto uchwalg o rozwigzaniu spétki po przeprowadzeniu likwidacji. Pla-
nuje si¢ zakonczenie procesu likwidacji w ciagu kilku miesigcy.

W dniu 23 marca 2005 roku Spétka American Restaurants Sp. z 0.0. zawarta umowg na-
bycia 100% udziatéw spétki Galeria Arka Sp. z 0.0. Zakup mial na celu pozyskanie loka-
lizacji do prowadzenia restauracji w lokalu uzytkowym w Warszawie.

W dniu 31 maja 2005 roku spétka zalezna Pizza Hut Czech, s.r.o. (Nabywca) zawarla
umowe z Vaclav Miklik (Zbywca), ktérej przedmiotem byto przeniesienie 100% udzia-
16w w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscia miklik’s food s.r.o. Spétka miklik’s food
byla operatorem sieci baréw szybkiej obstugi, serwujacych kurczaki, wystgpujacych pod
marka Big Food.
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W dniu 3 czerwca 2005 roku American Restaurants sp. z 0.0. (spotka zalezna) dokonata
zbycia 100% udziatéw Surf&Sip Eastern Europe Sp. z o.0., ktéra nie prowadzita dziatal-
nosci gospodarcze;.

W dniu 1 pazdziernika 2005 roku spétki zalezne Spolpep Sp. z 0.0. i Delta Creator Sp. z
0.0. zostaty witaczone w struktury spotki zaleznej American Restaurants Sp. z 0.0.

Po dniu bilansowym, w dniu 3 lutego 2006 roku, podmiot zalezny American Restaurants
Sp. z 0.0. nabyta 10% udziatéw w SCM Sp. z 0.0. 1 zwigkszyla w ten sposéb swoj udziat
w SCM Sp. z 0.0. do 45%.

Biura Grupy Kapitalowej mieszcza si¢ we Wroctawiu, w Polsce. Restauracje prowadzo-
ne przez Grupg Kapitalowa sa zlokalizowane w Polsce oraz w Republice Czeskie;j.

4.2. Zatrudnienie

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatlowej na koniec roku 2005 oraz 2004 przedstawia sig
nastgpujaco:

Tabela: Zatrudnienie w AmRest Holdings N.V.

Rok 2005 | 2004

Zatrudnienie w restauracjach 5609 | 4764
Zatrudnienie w administracji 112 130
Razem 5721 | 489%4

4.3. Zmiany w sposobie zarzadzania

W przedstawionym okresie odnotowano nastgpujace zmiany w sposobie zarzadzania
przedsigbiorstwem i1 Grupa Kapitatowa:

Istotng zmiang w sposobie zarzadzania Spotka jest utworzenie nowego stanowiska Chief
Marketing Officer, ktéry odpowiedzialny jest m.in. za zarzadzanie markami, wspieranie
dziatan tzw. Brand President’éw w zakresie pozycjonowania marek oraz wspoélpraca z
Synergy, strategicznym partnerem AmRest w zakresie marketingu. W dniu 12 wrze$nia
2005 roku stanowisko CMO objal Zoltan Lukac, ktéry pracowal poprzednio dla Kraft
Food.

W roku 2005 nastapita rOwniez wazna zmiana w strukturze zarzadzania siecig restauracji

AmRest. Od wrze$nia 2005 roku ustanowiono nowe stanowisko Brand President’a KFC
w Polsce 1 Czechach, na ktére zostal awansowany Drew O’Malley petniacy do tej pory
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stanowisko Brand President’a KFC w Polsce. Jednocze$nie ustanowiono trzy nowe sta-
nowiska District Manager’a, ktorzy odpowiadaja za zarzadzanie restauracjami KFC na
podlegtym sobie obszarze i podlegaja bezposrednio Brand President’owi. W lutym 2006
roku na czele brandu Rodeo Drive stanat James Glover, ktéry jednoczesnie pozostaje
Brand President’em Pizza Hut. W ten sposéb potaczony zostal organizacyjnie caly sektor
casual dining AmRest.

Jednoczesnie w roku 2005 konsekwentnie kontynuowana jest polityka upraszczania
struktury holdingu oraz redukcji kosztow dziatalnosci. W pazdzierniku 2005 roku spoiki
zalezne Spolpep Sp. z o0.0. 1 Delta Creator Sp. z 0.0. zostaly wiaczone w struktury spotki
zaleznej American Restaurants Sp. z 0.0. Natomiast w czerwcu 2005 roku spoétka zalezna
American Restaurants Sp. z 0.0. dokonata zbycia wszystkich udziatéw Surf&Sip Eastern
Europe Sp. z 0.0., ktéra nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej.
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5. SYTUACJA FINANSOWA I MAJATKOWA SPOLKI

5.1. Ocena wynikow Spoéiki i struktury bilansu

Tabela: Podstawowe dane finansowe AmRest Holdings N.V.

tys. zI o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002
Przychody ze sprzedazy 499810 463198 | 430783| 383693
Zysk operacyjny przed amortyzacja (tys. ztotych EBITDA)* 62 204 54114 48 028 | 34641
Rentownos¢ operacyjna z uwzg. amortyzacji (marza EBITDA) 12,4% 11,7% 11,1% 9,0%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (tys. ztotych)* 24728 20 618 8611 4 883
Rentownosé operacyjna (marza EBIT) 4,9% 4,5% 2,0% 1,3%
Zysk (strata) brutto (tys. ztotych)* 17 371 14 038 (7490)| (17 621)
Rentownos¢ brutto 3% 3% (2%) (5%)
Zysk (strata) netto (tys. ztotych)* 24 133 12270 (11347)| (20778)
Rentownos¢ netto 4,8% 2,6% (3%) (5%)
Kapitaly wiasne 123 579 17 576 7957 15842
Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu wtasnego (ROE) 34% 96% (95%) (85%)
Suma bilansowa 286 148 | 214366| 220357| 222954
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 10% 6% (5%) (10%)

* wartosci w latach 2004-2005 liczone z wylqczeniem jednorazowych kosztow IPO

Definicje:

Rentownos¢ operacyjna z uwzglednieniem amortyzacji — stosunek zysku operacyjnego przed amortyzacjq
(EBITDA) do przychodow ze sprzedazy;

Rentownos¢ operacyjna — stosunek zysku operacyjnego do przychodow ze sprzedazy;

Rentownos¢ brutto — stosunek zysku brutto do przychodow ze sprzedazy;

Rentownos¢ netto — stosunek zysku netto do przychodow ze sprzedazy;

Stopa zwrotu 7 kapitatow wtasnych (ROE) — stosunek zysku netto do przecietnych kapitatow wtasnych;

Stopa zwrotu z aktywow (ROA) — stosunek zysku netto do przecietnego stanu aktywow.
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Tabela: Analiza ptynnosci w latach 2002 — 2005

tys. zl, o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002
Majatek obrotowy 61 891 31042 34421 31896
Zapasy 5973 5819 6407 7722
Zobowiazania krotkoterminowe 73 217 169 866 185342( 171 972
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,76 0,15 0,15 0,14
Wskaznik ptynnosci biezqcej 0,85 0,18 0,19 0,19
Srodki pienigzne 31575 11486 8558 7330
Wskaznik natychmiastowy 0,43 0,07 0,05 0,04
Wskaznik rotacji zapaséw (w dniach) 4,31 4,82 5,99 6,18
Naleznosci handlowe 13463 8 069 12651| 10420
Wskaznik rotacji naleznosci handlowych (w dniach) 7,86 8,16 9,77 8,84
Wskaznik (cykl) operacyjny (w dniach) 12,17 12,98 15,76 15,02
Zobowiazania handlowe 54 896 50 766 56 613| 65242
Wskaznik rotacji zobowiqzan handlowych (w dniach) 38,58 42,31 51,62 61,49
Wskaznik konwersji gotowkowej (w dniach) (26,41) (29,33) (35,86)| (46,47)

Definicje:

Wskaznik ptynnosci szybkiej -- stosunek majqtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do wartosci zobowiqzan
krotkoterminowych;

Wskaznik ptynnosci biezqcej — stosunek majqtku obrotowego do zobowiqzan krotkoterminowych;

Wskaznik natychmiastowy — stosunek stanu srodkéw pienieznych do stanu zobowiqzan biezqcych na koniec okre-
su;

Wskaznik rotacji zapasow (w dniach) — stosunek Sredniej wysokosci zapasow do przychodow ze sprzedazy pomno-
zonych przez liczbe dni danego okresu;

Wskaznik rotacji naleznosci handlowych (w dniach) — stosunek Sredniej wysokosci naleznosci handlowych do
przychodow ze sprzedazy pomnozonych przez liczbe dni danego okresu;

Wskaznik (cykl) operacyjny (w dniach) — suma cyklu rotacji zapasow oraz cyklu rotacji naleznosci;

Wskaznik rotacji zobowiqzan handlowych (w dniach) — stosunek sredniej wysokosci zobowiqzan handlowych do
przychodow ze sprzedazy przez liczbe dni danego okresu;

Wskaznik konwersji gotowkowej — roznica miedzy wskaznikiem (cyklem) operacyjnym a wskaznikiem rotacji zo-
bowiqzan z tytutu dostaw i ustug.
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Tabela: Analiza zadluzenia w latach 2002 — 2005

tys. z1 o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002
Majatek obrotowy 61 891 31042 34 421 31896
Majatek trwaty 224 257 183 324] 185936 191058
Naleznos$ci handlowe 13463 8 069 12 651 10 420
Zobowigzania 162 569 196 790|  212400{ 207 112
Zobowiazania dtugoterminowe 89 352 26 924 27 058 35140
Udziat zapasow w aktywach obrotowych (%) 9,65% 18,70% 18,60%| 24,20%
Udziat naleznosci handlowych w aktywach obrotowych (%) 21,75% 26,00% 36,80%| 32,70%
Udziat srodkow pienieznych w aktywach obrotowych (%) 51,02% 37,00%|  24,90%| 23,00%
Wskaznik pokrycia majqtku trwatego kapitatem wtasnym 0,55x 0,10x 0,04x 0,08x
Wskaznik ogolnego zadtuzenia 0,57x 0,92x 0,96x 0,93x
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,72x 1,53x 3,4x 2,2x
Wskaznik zobowiqzan do kapitatu wtasnego 1,3x 11,2x 26,7x 13,1x

Definicje:

- Udziat zapasow, naleznosci handlowych, Srodkow pienieznych w aktywach obrotowych — stosunek odpowiednio
zapasow, naleznosci handlowych, srodkow pienieznych do aktywow obrotowych;

- Wskaznik pokrycia majqtku trwatego kapitatem wtasnym — stosunek kapitatu wtasnego do majqtku trwatego;
- Wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowiqzan i rezerw ogotem do wartosci aktywow;
- Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowiqzan dtugoterminowych do kapitatu wtasnego;

- Wskaznik zobowiqzan do kapitatu wlasnego — stosunek wartosci zobowiqzan i rezerw na koniec danego okresu do
wartosci kapitatow wtasnych.

Sprzedaz AmRest Holdings N.V. w 2005 roku wyniosta 499 810 tys. zt i wzrosta o 7,9%
w poréwnaniu z rokiem 2004. W pierwszej potowie roku istotny wplyw na wynik sprze-
dazy miaty czasowe zamknigcia lub ograniczenia sprzedazy restauracji Pizza Hut spo-
wodowane przeprowadzanym w tym okresie procesem modernizacji. Sprzedaz w drugiej
polowie roku rosta bardziej dynamicznie, osiagajac wzrost w porownaniu do 2004 roku o
15,0%. Przyczyna szybszego wzrostu byly przejecia restauracji Big Food, Spolpep oraz
liczniejsze niz w pierwszej potowie roku otwarcia restauracji wlasnych.

Wynik sprzedazy 2005 roku uwzglednia tez negatywny wplyw oslabienia si¢ kursu koro-
ny czeskiej do ztotego (w poréwnaniu do 2004) o okoto 4,9%.

AmRest systematycznie poprawia swoja rentownos¢ operacyjna. Marza zysku brutto ze
sprzedazy wzrosta z 12,6% w roku 2004 do 13,1% na koniec roku 2005. W przypadku
kosztow dziatalno$ci restauracji, w zwiazku z efektem skali, wolniej niz sprzedaz rosty
koszty zuzycia artykutéw zywnosciowych oraz koszty marketingu (wzrost odpowiednio
0 5,1% oraz 0 6,5% w poréwnaniu z rokiem 2004). Szybciej niz sprzedaz rosty natomiast
koszty wynagrodzen (wzrost o 11,0% w poréwnaniu z rokiem 2004), co jest efektem
zmiany wysokosci wynagrodzen na rynku pracy.
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Wzrést wynik finansowy. Narastajacy zysk EBITDA" za rok 2005 wyniést 62 204 tys. zt
1 byt 0 14,9% wyzszy niz za rok 2004. Marza EBITDA" wzrosta z 11,7% za rok 2004 do
12,4% za rok 2005. Zysk EBIT" na koniec 2005 roku wynidst 24 728 tys. zt w poréwna-
niu do 20 618 tys. zt za rok 2004 (wzrost 0 19,9%). Na taki wynik oprécz wzrostu sprze-
dazy wptyw miat spadek kosztow ogdlnego zarzadu (z 40 315 tys. zt w roku 2004 do
37 883 tys. zt w roku 2005). Jednoczesnie Spotka zanotowata wyzsze koszty zwigzane z
aktualizacja wartosci aktywow (3 167 tys. zt w pordwnaniu z 2 411 tys. zt na koniec roku
2004) oraz strat¢ ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych na koniec roku 2005
(2711 tys. zt w poréwnaniu z zyskiem w wysokos$ci 319 tys. zt na koniec roku 2004).

Na koniec roku 2005 utrzymany zostal trend wzrostu rentownosci AmRestu, zar6wno na
poziomie operacyjnym jak i zysku netto. Zysk z dziatalno$ci operacyjnej” za rok 2005
wzrost do 24 728 tys. zt i byt 0 19,9% wyzszy niz w catym roku 2004. Marza zysku ope-
racyjnego” wzrosta z 4,5% do 4,9% w poréwnaniu z rokiem 2004. Narastajacy zysk net-
to’ na koniec 2005 roku — w poréwnaniu z calym rokiem 2004 — wzrést o 96,7% (z
12 270 tys. zt do 24 133 tys. z}). Na koniec grudnia 2005 roku rentowno$¢ netto — w po-
roéwnaniu z calym rokiem 2004 — wzrosta z 2,6% do 4,8%. Na wynik netto wptyw miata
zmiana wysokosci aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego — w 2005 roku
wzrosto ono netto (po uwzglednieniu czgsci pasywnej) o 6 324 tys. zt (na kwotg t¢ sktada
si¢ przede wszystkim rezultat z rozpoznania niezrealizowanej straty za lata poprzednie
oraz r6znic przejSciowych). Podatek zaptacony w 2005 roku wynidst 4 513 tys. zt.

W poréwnaniu z latami ubiegtymi w 2005 roku znaczaca poprawita si¢ ptynnos¢ finan-
sowa Grupy AmRest. Odzwierciedleniem tego jest polepszenie si¢ wigkszosci wskazni-
kéw ptynnosci. Na koniec roku 2005 wskazniki ptynnosci szybkiej i biezacej uksztatto-
waly si¢ na poziomie odpowiednio 0,76 oraz 0,85. Wzrost stanu $§rodkéw pieni¢znych
wplynat bezposrednio na wskaznik ptynnosci natychmiastowej, ktéry wzrdst do poziomu
0,43 (w poréwnaniu z 0,07 na koniec roku 2004).

Znaczacej zmianie ulegta réwniez struktura oprocentowanego zadtuzenia zewngtrznego.
W zestawieniu z rokiem ubieglym, nastapit wyrazny spadek wartosci krétkoterminowych
kredytow bankowych. Ich warto§¢ wyniosta 18 321 tys. zl na dzien 31 grudnia 2005 roku
(w poréwnaniu do 119 094 tys. zt na koniec roku 2004). Zadluzenie podlegajace sptacie
w okresie do 1 roku, zastapione zostalo w ogromnej wigkszosci kredytami dtugotermi-
nowymi. Zrestrukturyzowanie struktury finansowania w roku 2005 mialo znaczacy
wplyw na ograniczenie ryzyka ptynnosci Grupy. Szczegétowe informacje dotyczace kre-
dytow bankowych znajduja si¢ w nocie 19 sprawozdania finansowego.

Pomimo rosnacej wartosci sprzedazy i coraz wyzszej liczby nowo otwieranych restaura-
cji, optymalizowanie zarzadzania tancuchem dostaw pozwolito utrzyma¢ poziom zapa-
sOw na poziomie zblizonym do tego z konca roku 2004. Dzigki temu, dalszej poprawie
ulegta rotacja zapaséw, ktora obnizyla si¢ z ponad 6 w 2002 roku do 4,3 dnia w roku
2005. Utrzymanie na stabilnym poziomie rotacji naleznosci (7,9 dnia) oraz rotacji zobo-
wigzan (38,6 dnia) pozwala Grupie w duzym stopniu finansowa¢ biezaca dziatalno$¢
operacyjna kredytem kupieckim.

* z wylaczeniem kosztéw IPO
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Obserwowane w zestawieniu z poprzednimi latami obnizenie rotacji zobowigzan jest po-
chodna polepszenia ptynnosci finansowej Grupy. Miato to jednorazowy wplyw na skro-
cenie okresu splaty zobowiazan (poprzez wyeliminowanie przeterminowan).

Opisane wyniki wskazuja na znaczaca popraweg ptynnosci Grupy AmRest. Odnoszac si¢
do specyficznych uwarunkowan branzy restauracyjnej, mozna stwierdzi¢, ze wskazniki
ptynnosci ksztaltuja si¢ na poziomach zapewniajacych niezaktécona dziatalnos¢ opera-
cyjna. Generowane na biezaco nadwyzki srodkéw pieni¢znych pozwalaja na ptynna ob-
stuge istniejacego zadluzenia oraz finansowanie w sposéb zréwnowazony planowanych
wydatkéw inwestycyjnych.

Wplywy osiagnigte z emisji akcji byly gléwnym motorem wzrostu wartosci kapitatow
wlasnych Grupy AmRest. Ich wartos¢ wzrosta z 17 576 tys. z1 na koniec 2004 roku do
123 579 tys. zt na koniec 2005 roku. Wskaznik zadtuzenia do kapitatow wlasnych zmalat
z 11,2 w 2004 roku do okoto 1,3 w roku 2005. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia spadi z
0,92 do poziomu 0,57 w analogicznych okresach. Poprawienie struktury bilansu, dzigki
podniesieniu kapitatéw witasnych i restrukturyzacji zadtuzenia, jest czynnikiem, ktory
umozliwi dalszy dynamiczny wzrost Grupy.

5.2. Kredyty i pozyczki w Grupie Kapitatlowej.

Szczegétowe informacje dotyczace kredytéw i pozyczek znajduja si¢ w nocie 19 spra-
wozdania finansowego.

W dniu 28 kwietnia 2005 roku AmRest Holdings N.V. (pozyczkodawca) zawarta z Ame-
rican Restaurants s.r.o (pozyczkobiorca) umowe¢ pozyczki gotéwkowej na kwote
141 944 000 CZK. Pozyczka zostala udzielona na okres 5 lat i oprocentowana rocznie wg
stopy PRIBOR + 180 punktéw bazowych.

Ponadto, w dniu 22 sierpnia 2005 roku AmRest Holdings N.V. (pozyczkodawca) zawarta
z American Restaurants s.r.o (pozyczkobiorca) umoweg pozyczki gotéwkowej na kwot¢
25 362 300 CZK. Pozyczka zostata udzielona na okres 5 lat i oprocentowana rocznie wg
stopy PRIBOR + 180 punktéw bazowych.

Zestawienie wszystkich pozyczek udzielonych w roku 2005 podmiotom powiazanym
przedstawia si¢ nast¢pujaco:

a. AmRest Holdings N.V.

w tys. zt
Pozyczkobiorca Waluta Wartos$¢ udzielo- Wartos$¢ pozyczek
pozyczek | nych pozyczek wg na dzien
uméw* 31/12/2005%*
American Restaurants s.r.o0. CZK 22235 22747

* przeliczone wg kursu NBP z dnia 31/12/2005
** razem z odsetkami naliczonymi do dnia 31/12/2005
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b. American Restaurants sp. z 0.0.

w tys. zt
. . Waluta Wartodé udzielo- | Wartoéé pozvezek
Pozyczkobiorca . arto$¢ udzielo arto$¢ pozycze
pozyczek | nych pozyczek wg na dziefi
umow* 31/12/2005%*
American Restaurants s.r.0. CZK 261 266
Galeria Arka sp. z 0.0. PLN 1798 1 848
Grifex I sp. z 0.0. PLN 918 918

* przeliczone wg kursu NBP z dnia 31/12/2005
** razem z odsetkami naliczonymi do dnia 31/12/2005

W kwietniu 2005 roku AmRest Holdings N.V. jako dluznik, American Restaurants Sp. z
0.0. 1 American Restaurants s.r.o. jako kredytobiorcy oraz ABN AMRO Bank N.V. jako
kredytodawca zawarli umoweg kredytowa. Na podstawie tej umowy ABN AMRO Bank
N.V. zobowigzat si¢ udzieli¢ kredytobiorcom kredytu na taczna kwotg nie wigksza niz
110 000 000,-zt. Kredyt udzielony zostat w dwoch transzach, transzy kredytu termino-
wego do kwoty 100 000 000,-zt (termin sptaty pig¢ lat od dnia zawarcia umowy kredy-
towej) oraz transzy kredytu rewolwingowego do kwoty 30 000 000,-zt (termin sptaty
kredytu trzy lata od dnia zawarcia umowy kredytowej). Kredyt zostal udostgpniony w
ztotych polskich i1 koronach czeskich. Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stopy
procentowej. Powyzsza umowa kredytowa przewiduje odpowiedzialnos¢ solidarng stron
umowy, tj. AmRest Holdings N.V., American Restaurants Sp. z 0.0. oraz American Re-
staurants s.r.o.. Kredyt zostat przeznaczony na splatg istniejacego zadluzenia oraz rozwdj
sieci restauracji w Europie Srodkowo-Wschodniej.

W celu zabezpieczenia wierzytelnosci ABN Amro Bank American Restaurants Sp. z o.0.
ustanowila na rzecz ABN Amro hipoteki kaucyjne w wysokosci 143 000 000,-zt 1
1 031 746 032,-CZK. Dodatkowo, na sktadnikach majatku American Restaurants Sp. z
0.0. oraz American Restaurants s.r.o., ustanowione zostaly zastawy rejestrowe (wpis do
Rejestru Zastawow dokonany zostat w dniu 1 lipca 2005 roku przez Sad Rejonowy we
Wroctawiu). Ponadto, na rzecz ABN Amro Bank dokonany zostat przelew wierzytelno-
$ci wynikajacych z umoéw ubezpieczenia American Restaurants Sp. z o.0.

Restrukturyzacja finansowania pozwolita w sposéb znaczacy obnizy¢ koszty finansowe.
Ustanowienie powyzszych zabezpieczeh na rzecz ABN Amro Bank, pozwolito wyelimi-
nowac koszty gwarancji kredytowych wystepujacych we wczesniejszych okresach. Gwa-
rancje te w przesztosci byty wystawiane przez firm¢ Yum!.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Grupa AmRest posiadata nastgpujace dostgpne do wyko-
rzystania linie kredytowe:

a) ABN Amro Bank - 8 342 tys. zt (kredyt odnawialny PLN/CZK)

b) ABN Amro Bank - 3 280 tys. zt (kredyt w rachunku biezacym CZK)
¢) ABN Amro Bank - 5 000 tys. zt (kredyt w rachunku biezacym PLN)
d) Bank BPH - 74 tys. z1 (kredyt w rachunku biezacym PLN)
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5.3. Opis gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych.

Ponizsza tabela przedstawia zakupy majatku trwalego w roku 2005 oraz poréwnywalne
dane za rok 2004.

Tabela: Zakupy majatku trwatego w AmRest Holdings N.V. (lata 2004-2005)

Wartosci w tys. zt [31/12/2005(31/12/2004
Aktywa niematerialne, w tym :
Licencje - -
Korzystne umowy najmu 8389 -
Warto$¢ firmy 4819 -
Inne aktywa niematerialne 5122 1 842
Srodki trwate, w tym :
Ziemia - 1 004
Budynki 26 557 10 647
Sprzet 15936 14 211
Transport 22 62
Inne. (uwzgledniaja $rodki trwate w bu- (129) 7320
dowie)
Razem 60 716, 35 086

Ponoszone przez AmRest wydatki inwestycyjne dotycza przede wszystkim przystoso-
wania wynajmowanych lokali na cele restauracyjne oraz na odbudowe¢ i odtworzenie
wartosci srodkéw trwatych w istniejacych restauracjach. W 2005 roku wpltyw na wydatki
inwestycyjne mial réwniez zakup restauracji Big Food w Czechach oraz restauracji nale-
zacych do Spolpep Sp. z 0.0. w Polsce.

Wydatki inwestycyjne Spotki zaleza przede wszystkim od liczby oraz typu otwieranych
restauracji.

Tabela: Liczba restauracji AmRest Holdings N.V. (lata 2003-2005)

Stan na 2005 2004 2003
Liczba restauracji
Pizza Hut w Polsce 52 55 57
Pizza Hut w Czechach 0 1 1
KFC w Polsce 76 71 67
KFC w Czechach 41 30 23
Ogotem 169 157 148
Otwarte restauracje ogétem 25 13 9
Zamknigte restauracje ogdétem 13 4 0
Przyrost netto liczby restauracji w okresie 12 9 9
sprawozdawczym
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W roku 2005 w Polsce przemianowano 2 restauracje prowadzace sprzedaz dla sieci Pizza
Hut 1 KFC na restauracje sprzedajace tylko produkty KFC oraz dokonano relokacji 2 re-
stauracji KFC oraz 1 restauracji Pizza Hut. Sposrdd 9 restauracji KFC otwartych w Pol-
sce 2 zostaly pozyskane po przejeciu Spolpep Sp. z 0.0. 1 1 po przejeciu Delta Creator
Sp.z 0.0. W roku 2005 otworzono w Polsce tacznie 4 restauracje Pizza Hut, wsrdéd kto-
rych 2 zostaty pozyskane po przejeciu Spolpep Sp. z o.0.

W tym samym okresie w Czechach przemianowano 1 restauracj¢ prowadzaca sprzedaz
dla brandu Pizza Hut i1 KFC na restauracj¢ sprzedajaca tylko produkty KFC. Sposréd 12
nowych restauracji KFC otwartych w Czechach, 8 lokali to lokale pozyskane po przejg-
ciu sp6tki miklik’s food s.r.o. Spotka ta prowadzita dziatalnos¢ restauracyjna zblizona
pod wzgledem asortymentu produktéw do restauracji KFC. Dzigki temu przystosowanie
tych lokali do standardow KFC odbyto si¢ szybko 1 przy stosunkowo niskich naktadach
inwestycyjnych.

Intencja Zarzadu jest otwieranie min. 20 restauracji rocznie w nastgpnych latach.

Po dniu bilansowym niniejszego sprawozdania w Polsce Spétka otworzyla 1 restauracjg
KFC 1 zamkneta 1 restauracj¢ Pizza Hut. Ponadto w polowie marca zostata otwarta
pierwsza restauracja nowego konceptu AmRest o nazwie Freshpoint. Nowy koncept zo-
stal stworzony przez AmRest, w zwigzku z czym sprzedaz w tych restauracjach nie jest
obcigzona optatami franczyzowymi.

Po dniu bilansowym w Republice Czeskiej nie nastapity zadne zmiany w ilosci prowa-
dzonych przez AmRest restauracji.

Inwestycje w roku 2005 byty finansowane poprzez dodatnie przeptywy gotéwki z dzia-
falnosci operacyjnej, finansowanie dtuzne oraz wptywy z emisji akcji.

W 2005 roku taczne wydatki kapitatowe AmRest wyniosty 69 853 tys. zt., Na kwotg t¢
sktadaja sig:

¢ J$rodki wydatkowane na przejgcia: Galerii Arka, Spolpep i miklik food — 19 978
tys. zt (17 753 tys. zt netto - uwzgledniajac przejeta gotowke);

® nabycie prawa do korzystnych uméw najmu wycenione w bilansie na 10 500 tys.
zt (dotyczy transakcji zakupu Spolpep);

e zakupy Srodkéw trwatych w wysokosci 37 421 tys. zt oraz warto$ci niematerial-
nych i prawnych w kwocie 1 954 tys. zt.

5.4. Opis struktury gléwnych lokat i inwestycji kapitatlowych
Inwestycje kapitatowe AmRest na dzien 31 grudnia 2005 roku wynosza 574 tys. zt z cze-

go 316 tys. zl to udziaty Worldwide Communication Services LLC (WCS), a 258 tys. zi
to udziaty SCM Sp. z o.0.
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5.5. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczacy wplyw na dzialalnos$¢ oraz wyniki finan-
sowe Spotki

a) W dniu 23 marca 2005 roku Spétka American Restaurants Sp. z 0.0. zawarta umoweg
nabycia 100% udziatéw spétki Galeria Arka Sp. z 0.0. Zakup miat na celu pozyskanie
lokalizacji do prowadzenia restauracji w lokalu uzytkowym w Warszawie.

b) W marcu 2005 roku, Spotka przedtuzyta gtéwny kontrakt z Pepsi — Cola Interantional
na dostawg¢ napojow zimnych na znacznie lepszych warunkach (wktad w koszty marke-
tingowe o wartosci 15 mln zl przez caty okres kontraktu, a takze rabaty 1 inne korzyS$ci
pienigzne na kwotg 19 miln zt). Spétka wynegocjowata ponadto dodatkowe korzysci w
2005 roku o warto$ci okoto 2,25 miln zt.

¢) W dniu 21 lutego 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i1 Gietd zezwolita na
obrét akcjami Spotki na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W dniu 24
marca 2005 roku AmRest opublikowat prospekt emisyjny, a w dniu 22 kwietnia 2005 ro-
ku akcje Spoitki zostaty dopuszczone do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.
Pierwsze notowanie sp6tki na GPW odbyto si¢ w dniu 27 kwietnia 2005 roku.

W wyniku przeprowadzonej subskrypcji obj¢to akcje o wartosci 188 640 tys. zt. Laczne
koszty poniesione przez Spotke, zaliczone do kosztéw oferty publicznej wyniosty 8 571
tys. zt, z czego 2 437 tys. zt obciazyto tacznie rachunek wynikéw Spétki (500 tys. zt w
roku 2004 oraz 1 937 tys. zt w roku 2005). Wptywy netto Spétki w wyniku emisji akcji
wyniosty okoto 77 866 tys. zt. Srodki z emisji akcji zostaly wykorzystane m.in. na sptate
kredytu udzielonego American Restaurants Sp. z o0.0. przez CitiBank w kwocie 38 200
tys. zt (nastapito to w drodze podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki American Re-
staurants Sp. z 0.0. 0 55 000 tys. zt). Dodatkowo, 22 235 tys. zt zostalo przekazane w
formie pozyczki do spotki zaleznej American Restaurants s.r.o.

Wplywy z gietdy pozwolily m.in. na restrukturyzacj¢ finansowania Spoiki:

® wynegocjowane lepsze warunki finansowania zewngtrznego, beda miaty pozy-
tywny wptyw na koszty finansowe w nastgpnych okresach sprawozdawczych;

e zwigkszony udziatl finansowania dlugoterminowego redukuje znaczaco ryzyko
ptynnosci Spoiki;

e dzigki ogdlnej poprawie plynnosci (taczne zobowigzania Spétki zmalaty z
196 790 tys. zt na koniec roku 2004 do 162 569 tys. z na koniec roku 2005)
AmRest uzyskal dodatkowe mozliwosci finansowania inwestycji rozwojowych.

d) W kwietniu 2005 roku AmRest Holdings N.V. jako dtuznik, American Restaurants Sp.
z 0.0. 1 American Restaurants s.r.o. jako kredytobiorcy oraz ABN AMRO Bank N.V. ja-
ko kredytodawca zawarli umoweg kredytowa. Na podstawie tej umowy ABN AMRO
Bank N.V. zobowiazat si¢ udzieli¢ kredytobiorcom kredytu na taczna kwote¢ nie wigksza
niz 110 000 000 zi. Kredyt zostal wykorzystany na refinansowanie zadtuzenia AmRest
Holdings N.V., wynikiem czego zostalo zmniejszone zadluzenie oraz obnizone koszty fi-
nansowania dluznego spétek holdingu. Szczegétowe informacje dotyczace umowy zosta-
ty opisane w punkcie 5.2.

e) W dniu 31 maja 2005 roku spétka zalezna Pizza Hut Czech, s.r.o. (Nabywca) zawarta
umoweg z Vaclav Miklik (Zbywca), ktorej przedmiotem byto przeniesienie 100% udzia-
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16w w spoéice z ograniczona odpowiedzialnoscig miklik’s food s.r.o. Zakup miat na celu
pozyskanie lokalizacji do prowadzenia restauracji pod marka KFC. Osiem z dziewigciu
przejetych restauracji rozpoczety dziatalnos¢ pod marka KFC w czerwcu 2005 roku.
Szczegdtowe informacje dotyczace umowy zostaty opisane w Zataczniku nr 2.

f) W dniu 5 lipca 2005 roku American Restaurants Sp. z o0.0. zakupita Spolpep Sp. z o.0.
wilasciciela 4 najwigkszych restauracji Pizza Hut i KFC w Polsce mieszczacych si¢ w
Warszawie. W 2004 roku Spolpep Sp. z 0.0. osiagngta obroty 26,7 mln zt 1 zysk netto 1,7
mln z1. Szczegbétowe informacje dotyczace umowy zostaty opisane w Zataczniku nr 2.

g) W dniu 31 grudnia 2005 roku, zgodnie z wczesniejszymi ustaleniami, wygasta Umo-
wa Rozwoju zawarta w dniu 25 wrzes$nia 2003 roku z franczyzodawca, KFC Internatio-
nal Holdings (,,KFCIH”) oraz Pizza Hut International, LLC (,,PHILLC”), bgdacymi
spotkami zaleznymi Yum!. Umowa przyznawata Spélce prawo oraz naktadata na nig
obowiazek budowy i rozwoju nowych punktéw KFC oraz Pizza Hut w Polsce oraz w
Republice Czeskiej. Pod warunkiem wywiazywania si¢ przez Spotke z obowiazkow wy-
nikajacych z zapisOw powyzszej umowy, miala ona prawo pierwszenstwa do uruchomie-
nia lub uzyskania prawa franczyzy dla nowych restauracji KFC lub Pizza Hut w Polsce
oraz Republice Czeskiej proponowanych przez franczyzodawcg.

Strony ustalily, ze zgodnie z obecna polityka Yum!, ktéra nie przewiduje podobnych
umow w odniesieniu do rynkéw ustabilizowanych, w tym réwniez w odniesieniu do Pol-
ski i Czech, nie ma potrzeby podpisywania nowej umowy. Jednoczesnie YUM! zobowia-
zat si¢ do poinformowania Spétki o zawarciu umowy z innym franczyzobiorca co naj-
mniej na 6 miesigcy przed otwarciem jego pierwszej restauracji KFC lub Pizza Hut w
Polsce lub Republice Czeskiej. We wskazanym okresie Spotka ma prawo wypowiedzenia
si¢ w przedmiotowym temacie. Yum! zasygnalizowal, iz obecnie nie ma zamiaru zawie-
ra¢ uméw z innymi potencjalnymi franczyzobiorcami w Polsce lub Republice Czeskiej
ani tez otwiera¢ nowych restauracji samodzielnie.

W grudniu 2005 roku Spétka podpisata Umowe Rozwoju z PHILLC, spétka zalezna
Yum!, dotyczaca rozwoju 1 budowy restauracji Pizza Hut na Ukrainie. Umowa zostata
zwarta na okres 3 lat.

h) W grudniu 2005 utworzono sp6tki Amrest Ukraina t.o.w. przez spotke zaleznag Ameri-
can Restaurants Sp. z 0.0. W grudniu 2005 zostala utworzona spétka Amrest Ukraina
t.o.w. 100% udzialéw obje¢ta spotka zalezna American Restaurants Sp. z o.0. Siedziba
nowoutworzonej spotki znajduje si¢ w Kijowie. Celem spotki jest nadzorowanie inwe-
stycji 1 prowadzenie dziatalnos$ci restauracyjnej na Ukrainie.

i) Przed Sadem Okregowym w Warszawie, XVI Wydzialem Gospodarczym tocza si¢ 3
sprawy sadowe przeciwko IFFP z powddztwa DOMONT Stefan Pastryk Anna Pastryk
spotka jawna, ktérych przedmiotem sporu jest zaptata, z wystawionych przez IFFP na
DOMONT Stefan Pastryk Anna Pastryk spétka jawna, weksli na taczna kwote
3 867 000,-zt.

Powoddztwa spotki DOMONT powiazane sa z rozliczeniami robét budowlanych §wiad-
czonych przez DOMONT na rzecz IFFP w okresie przed listopadem 2000 roku, tj. przed
zakupem przez American Restaurants Sp. z 0.0. udziatéw w spétce IFFP. Zgodnie ze sta-
nowiskiem zarzadu IFFP powddztwa te sa bezpodstawne, nie maja pokrycia w stanie roz-
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liczen IFFP — DOMONT a z ujawnionych dokumentéw wynika, iz nie upowazniaja one
do dochodzenia zaptaty kwoty bedacej przedmiotem roszczenia. Do chwili obecnej Sad
nie rozpoczal merytorycznego rozpoznawania spraw.

Podkreslenia wymaga fakt, iz spotka IFFP nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej 1 nie ma
charakteru podmiotu istotnego dla dziatalno$ci Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowe;.

5.6. Pozostale czynniki oraz nietypowe zdarzenia majace istotny wptyw na wyniki Grupy
Kapitalowe;j.

a) W czerwcu 2005 roku, po spotkaniu z Rada Nadzorcza, Zarzad AmRest Holdings
N.V. podjat istotne dla Spotki decyzje zwiazane z realizacja strategii ,,dine in” dla marki
Pizza Hut. Celem strategii jest zmiana pozycjonowania i wzmocnienie brandu Pizza Hut
w Polsce. Strategia ta polega na koncentracji dziatalnosci w obszarze casual dining i
stopniowe odchodzenie od nisko rentownego segmentu dostaw do domu. Jednym z jej
elementéw byly renowacje i remonty 15 restauracji. Dodatkowo przewiduje si¢ otwarcie
kolejnych restauracji w najbardziej atrakcyjnych lokalizacjach (m.in. w centrach handlo-
wych). AmRest w drugiej potowie 2005 roku przeprowadzit likwidacjg lub przeniesienie
kilku mniej rentownych lokali, ktére nastawione byty gtéwnie na sprzedaz z dostawa do
domu. Sprzedaz ta jest obstugiwana przez pozostate i nowo otwarte restauracje, co ozna-
cza, ze klienci Pizza Hut w dalszym ciagu beda mogli sktada¢ telefoniczne zaméwienia
na pizze.

b) W 2005 roku Spétka zwigkszyta aktywa podatkowe zwigzane z odroczonym podat-
kiem dochodowym i réznicami przejsciowymi. Na dzien 31 grudnia 2005 roku Spétka
miata utworzone aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci
11 530 tys. zt. AmRest przewiduje, ze znaczna czg$¢ tego aktywa zostanie wykorzystana
w roku 2006 1 moze miec¢ istotny wpltyw na wynik tego roku, oraz lat nastgpnych. Spo-
dziewane obciazenie nie bedzie miato wptywu na przepltywy pieni¢zne.

c¢) Na wyniki dziatalnosci AmRest prowadzonej w Czechach po przeliczeniu na zlote
wptywaja wahania kurséw walutowych stosowanych do dokonywania przeliczen pomig-
dzy dwoma walutami. Ogdlna deprecjacja korony czeskiej wzglgedem ztotego w latach
2004-2005 wptyngta na zmniejszenie udzialu dziatalnosci prowadzonej na terenie Czech
w wynikach skonsolidowanych.

d) Na koniec roku 2005 kurs CZK/PLN obnizy? si¢ 0 0,9% w poréwnaniu do konca roku
2004, natomiast sredni kurs w roku 2005 obnizyt si¢ 0 4,9% w poréwnaniu do $redniego
kursu w roku 2004. Jezeli w przysztosci korona czeska bedzie nadal tracita na warto$ci
do polskiego ztotego, wéwczas bedzie to niekorzystnie wptywato na wktad dziatalnos$ci
w Czechach na wyniki skonsolidowane Grupy.

5.7. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitato-
wych.

Gtéwnym celem AmRest bedzie koncentracja na rozwoju sieci restauracji KFC 1 Pizza
Hut na dotychczasowych i nowych rynkach oraz, tam gdzie to mozliwe, wprowadzenie
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dodatkowych koncepcji produktowych lub restauracyjnych, ktére beda mogty by¢ rozwi-
jane w sposOb zapewniajacy rentownosc.

Zarzad AmRest uwaza, ze w celu wprowadzenia w zycie strategii modernizacji wybra-
nych restauracji Pizza Hut 1 KFC oraz utrzymania dziatalnosci spotki AmRest, w roku
2006 biezace naktady inwestycyjne powinny wynosi¢ min. 1,5% przychodéw ze sprze-
dazy restauracji.

Rozwd¢j istniejacej sieci restauracji AmRest bgdzie dokonywany poprzez otwieranie
facznie okoto 15 nowych restauracji Pizza Hut 1 KFC rocznie w kolejnych latach. Koszt
otwarcia nowej restauracji Pizza Hut lub KFC waha si¢ pomigdzy 1,6-2,8 mln zt
w zaleznosci od lokalizacji oraz typu restauracji.

Wprowadzenie nowej marki pod nazwa Rodeo Drive (RD) begdzie mialo miejsce
w pierwszej kolejnosci w Polsce, a nastgpnie réwniez w Republice Czeskiej. Spétka za-
ktada otwieranie 3-5 nowych restauracji w 2006 roku oraz kolejnych w nastgpnych la-
tach. Sredni przewidywany koszt otwarcia nowej restauracji RD ma wynie$é¢ od 2,8 do
3,2 mln zt.

W marcu 2006 AmRest rozpoczal dziatalnos¢ koncepcji baru szybkiej obstugi pod nazwa
Freshpoint. Spétka zamierza otworzy¢ 5-10 takich punktéw w 2006 roku i kontynuowac
dalsza ekspansje w kolejnych latach. Sredni przewidywany koszt otwarcia Freshpoint to
okoto 500 tys. zi.

W ramach swojej regionalnej ekspansji AmRest planuje rowniez rozwdj sieci restauracji
na Ukrainie. Wejscie na ten rynek planowane jest w potowie 2006 roku. Spoéika liczy na
otwarcie dwoch restauracji Pizza Hut w 2006 roku przy srednim koszcie otwarcia szaco-
wanym na 3 mln zt.

Nalezy doda¢, ze plan nowych otwar¢ bedzie na biezaco dostosowywany do warunkow
rynkowych oraz mozliwosci pozyskiwania nowych atrakcyjnych lokalizacji
w poszczegdlnych krajach.

Zarzad przewiduje, ze rozwdj (inwestycje) bedzie finansowany poprzez zaréwno Srodki

wlasne — nadwyzke operacyjna, jak rowniez potencjalnie pozyskanym w przysztosci fi-
nansowaniem diuznym.
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6. AMREST HOLDINGS N.V. W ROKU 2006

6.1. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Spotki w roku 2006

W ocenie kierownictwa Spétki do czynnikéw majacych istotny wptyw na przyszty roz-
woj Spoiki oraz jej przyszte wyniki nalezy zaliczy¢:

a) czynniki zewnetrzne:
- konkurencyjno$¢ — pod wzgledem ceny, jakosci obstugi, lokalizacji oraz jakosci jedzenia;

- zmiany demograficzne, tendencj¢ w zakresie liczby oséb korzystajacych z restauracji oraz
typu, a takze liczbe 1 lokalizacjg restauracji konkurencii;

- zmiany w prawie oraz regulacjach majace bezposredni wptyw na funkcjonowanie restauracji
oraz zatrudnionych tam pracownikéw;

- zmiana kosztéw wynajmu nieruchomosci oraz kosztéw pokrewnych;

- zmiana cen skladnikéw spozywczych wykorzystywanych przy sporzadzaniu potraw oraz
zmiana cen materiatéw opakowaniowych;

- zmiany w og6lnej kondycji ekonomicznej Polski 1 Czech oraz zaufania konsumentéw, wy-
sokosci dochodu rozporzadzalnego oraz indywidualnych sposobéw wydawania pienigdzy.

b) czynniki wewnetrzne:

- pozyskanie i przygotowanie zasobow ludzkich niezbednych do rozwoju istniejacych i no-
wych sieci restauracyjnych;

- pozyskiwanie atrakcyjnych lokalizacji;
- skuteczno$¢ we wprowadzaniu nowych sieci restauracyjnych oraz produktow;

- zbudowanie zintegrowanego systemu informatycznego.

6.2. Podstawowe ryzyka i zagrozenia, na ktére narazone jest Spotka
a) Czynniki pozostajace poza kontrola Spotki

Ryzyko to zwiazane jest z wptywem czynnikéw pozostajacych poza kontrola Spétki na
strategi¢ rozwoju AmRest, ktorej podstawa jest otwieranie nowych restauracji. Te czyn-
niki to m.in.: mozliwos$ci znalezienia oraz zapewnienia dostgpnych i odpowiednich loka-
lizacji restauracji, mozliwosci uzyskania w terminie wymaganych przez wlasciwe organy
pozwolen, mozliwos$¢ opéznien w otwieraniu nowych restauracji.

b) Uzaleznienie od franczyzodawcy

AmRest zarzadza restauracjami KFC i Pizza Hut jako franczyzobiorca, w zwiazku z
czym wiele czynnikéw 1 decyzji w ramach prowadzonej przez AmRest dziatalnosci zale-
zy od ograniczen lub specyfikacji narzucanych przez franczyzodawce lub tez od ich zgo-
dy.
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Okres obowigzywania wszystkich Uméw Franczyzowych (z ktoérych pierwszy rozpoczat
si¢ w 2000 roku) wynosi 10 lat. Spétce AmRest przystuguje opcja przediuzenia tego
okresu o kolejne 10 lat, pod warunkiem spetniania przez nia warunkéw zawartych w
Umowie Franczyzowej oraz innych wymogow, w tym wniesienia odnos$nej oplaty z tytu-
tu przedtuzenia. Niezaleznie od spelnienia powyzszych warunkéw nie ma gwarancji, ze
po uptywie pierwszych dwoch okreséw dana Umowa Franczyzowa zostanie przedtuzona
na kolejny okres;

¢) Brak wylacznosci

Umowy Franczyzowe nie zawieraja postanowien o przyznaniu spétce AmRest jakich-
kolwiek praw wytacznosci na danym terytorium, ochrony ani innych praw na terenie, ob-
szarze lub rynku otaczajacym restauracje AmRest.

W dniu 31 grudnia 2005 roku, zgodnie z wczesniejszymi ustaleniami, wygasta Umowa
Rozwoju zawarta w dniu 25 wrzesnia 2003 roku z franczyzodawca, KFC International
Holdings (,,KFCIH”) oraz Pizza Hut International, LLC (,,PHILLC”), bgdacymi spétka-
mi zaleznymi YUM!. Umowa przyznawata Spéice prawo oraz naktadata na nig obowia-
zek budowy i rozwoju nowych punktow KFC oraz Pizza Hut w Polsce oraz w Republice
Czeskiej. Pod warunkiem wywiazywania si¢ przez Spotk¢ z obowiazkéw wynikajacych z
zapisOw powyzszej umowy, miata ona prawo pierwszenstwa do uruchomienia lub uzy-
skania prawa franczyzy dla nowych restauracji KFC lub Pizza Hut w Polsce oraz Repu-
blice Czeskiej proponowanych przez franczyzodawcg.

Strony ustality, ze zgodnie z obecna polityka YUM!, ktéra nie przewiduje podobnych
umow w odniesieniu do rynkéw ustabilizowanych, w tym réwniez w odniesieniu do Pol-
ski i Czech, nie ma potrzeby podpisywania nowej umowy. Jednoczesnie YUM! zobowia-
zat si¢ do poinformowania Spétki o zawarciu umowy z innym franczyzobiorca co naj-
mniej na 6 miesigcy przed otwarciem jego pierwszej restauracji KFC lub Pizza Hut w
Polsce lub Republice Czeskiej. We wskazanym okresie Spotka ma prawo wypowiedzenia
si¢ w przedmiotowym temacie. YUM! zasygnalizowal, iz obecnie nie ma zamiaru zawie-
ra¢ uméw z innymi potencjalnymi franczyzobiorcami w Polsce lub Republice Czeskiej
ani tez otwiera¢ nowych restauracji samodzielnie.

W grudniu 2005 roku Spétka podpisata Umoweg Rozwoju z PHILLC, spétka zalezng YUM!,
dotyczaca rozwoju i budowy restauracji Pizza Hut na Ukrainie. Umowa zostala zwarta na
okres 3 lat.

d) Umowy najmu i ich przedluzenie

Prawie wszystkie restauracje AmRest dziataja w wynajmowanych obiektach. Wigkszos¢
uméw najmu s3 to umowy dlugoterminowe, przy czym zwykle zawierane sa one na
okres przynajmniej 10 lat od daty rozpoczgcia najmu (przy zatozeniu wykonania wszyst-
kich opcji przedtuzenia, dokonywanego na okreSlonych warunkach, a takze bez
uwzglednienia umow, ktore podlegaja okresowemu wznowieniu, o ile nie zostang wy-
moéwione, i umOw na czas nieokreslony). Wiele uméw najmu przyznaje AmRest prawo
do przedtuzenia okresu obowigzywania umowy, pod warunkiem przestrzegania przez
Spotke warunkéw najmu. Niezaleznie od przestrzegania takich warunkow, nie ma gwa-
rancji, ze AmRest bedzie w stanie przedtuzac¢ okres obowiazywania uméw najmu na wa-
runkach zadowalajacych z punktu widzenia praktyki handlowej. W wypadku braku takiej
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mozliwosci, potencjalna utrata istotnych lokalizacji restauracji moze mie¢ niekorzystny
wptyw na wyniki operacyjne AmRest 1 jej dziatalnosc.

Ponadto, w pewnych okolicznosciach AmRest moze podja¢ decyzj¢ o zamknigciu danej
restauracji, a rozwigzanie odnosnej umowy najmu na efektywnych kosztowo warunkach
moze okaza¢ si¢ niemozliwe. Réwniez taka sytuacja moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos¢ 1 wyniki operacyjne spotki. Zamknigcie ktorejkolwiek restauracji zalezy od
zgody franczyzodawcy, a nie ma pewnosci, ze zgoda taka zostanie uzyskana;

e) Ryzyko zwigzane ze statusem AmRest jako podmiotu zagranicznego

Emitent jest spotka akcyjna utworzona na podstawie prawa holenderskiego, tak wigc sto-
sunki wewngtrzne podlegaja takze prawu holenderskiemu. Polscy inwestorzy powinni
mie¢ §wiadomos¢, ze prawa akcjonariuszy wynikajace z Akcji podlegaja prawu holen-
derskiemu oraz ze istnieja liczne réznice pomigdzy przepisami prawa holenderskiego do-
tyczacego spoétek oraz przepisami polskiego Kodeksu spétek handlowych. Brak znajo-
mosci przepisOw holenderskich moze utrudni¢ polskim inwestorom wykonywanie praw z
Akcji. Ponadto, wziawszy pod uwage siedzibg Spotki, inwestorzy zamierzajacy wysunac
roszczenia przeciwko AmRest moga napotka¢ problemy zwiazane z dorgczaniem pism
procesowych oraz prowadzeniem sporu;

f) Ryzyko zwigzane z konsumpcja produktow zywnosciowych

Preferencje konsumentéw moga zmieni¢ si¢ w zwigzku z powstaniem watpliwosci co do
waloréw zdrowotnych kurczakéw, bedacych gtéwnym sktadnikiem w menu KFC, lub w
wyniku niekorzystnych informacji rozpowszechnianych przez srodki masowego przeka-
zu na temat jakosci produktéw, choréb przez nie wywotywanych i szkéd ponoszonych w
wyniku korzystania z restauracji AmRest i z restauracji innych franczyzobiorcéw KFC 1
Pizza Hut, a takze w wyniku ujawnienia opracowanych przez rzad badz dany sektor ryn-
ku niekorzystnych danych dotyczacych produktéw serwowanych w restauracjach
AmRest i restauracjach innych franczyzobiorcow KFC i Pizza Hut, kwestii zdrowotnych
oraz kwestii sposobu funkcjonowania jednej lub wigkszej liczby restauracji prowadzo-
nych tak przez AmRest, jak i konkurencje. Wyzej wspomniane ryzyko jest ograniczane
poprzez wykorzystywanie w restauracjach AmRest najwyzszej jakosci sktadnikéw — po-
chodzacych od sprawdzonych i renomowanych dostawcoéw, przestrzeganie surowych
norm kontroli jakos$ci 1 higieny oraz stosowanie najnowoczesniejszych urzadzen 1 proce-
sOw zapewniajacych absolutne bezpieczenstwo potraw.

g) Ryzyko zwigzane z ograniczeniami nalozonymi przez kredytodawcow

4 kwietnia 2005 roku AmRest Holdings N.V., American Restaurants Sp .z 0.0. oraz
American Restaurants s.r.o. (Podmioty Zobowiazane) zawarty umowg kredytu przewidu-
jaca migdzy innymi mozliwo$¢ zaciagnigcia kredytu w wysokosci do 110 mln zt na refi-
nansowanie cz¢sci zadtuzenia.

Zgodnie z Umowa kredytu, kazdy z Podmiotéw Zobowiazanych podjat si¢ przestrzegac
pewnych ograniczen w zakresie mozliwos$ci zaciagania pozyczek i kredytow, ponoszenia
naktadéw inwestycyjnych, udzielania zabezpieczen oraz zbywania majatku, a takze zo-
bowiazat si¢ utrzymywac okreslone wartosci wskaznikéw finansowych. Istnieje mozli-
wos¢, ze przyjecie tych zobowigzan istotnie ograniczy mozliwosci prowadzenia dzialal-
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nosci przez AmRest w przysztosci, a ewentualne niespetnienie ich wymogéw moze skut-
kowac¢ konieczno$cia wczesniejszej splaty transz zaciagnigtych w ramach kredytu, co z
kolei moze mie¢ negatywny wplyw na kondycj¢ finansowa i wyniki dziatalnosci
AmRest.

h) Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych marek

Zgodnie z planem rozwoju AmRest zamierza w 2006 roku wprowadzi¢ na rynek dwa
nowe koncepty Rodeo Drive oraz Freshpoint (w polowie marca biezacego roku zostata
otworzona pierwsza restauracja Freshpoint). Poniewaz sa to dla Spotki catkiem nowe
koncepty istnieje ryzyko zwiazane z popytem na oferowane produkty, z ich przyjeciem
przez konsumentow oraz ryzyko zwiazane z tzw. dobrym startem i zaistnieniem w $wia-
domosci klientow.

i) Ryzyko zwiazane z otwarciem restauracji Pizza Hut na Ukrainie

Bedzie to pierwsza restauracja otwarta na nowym obszarze geograficznym i politycznym.
Wiaze si¢ z to ryzykiem odmiennych preferencji konsumenckich, ryzykiem z braku do-
brej znajomosci rynku jak rowniez ryzykiem walutowym, ryzykiem ograniczen praw-
nych wynikajacych z uregulowan panstwowych, ryzykiem zwigzanym z sytuacja geopo-
lityczna.

6.3. Kierunki i strategia rozwoju Spotki

Strategia AmRest zaktada budowanie i operowanie markowych konceptéw restauracyj-
nej duzej skali o przewidywanej stopie wzrostu powyzej 20% (IRR). Celem spotki jest
osiagnigcie pozycji czolowego operatora restauracji w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

AmRest zamierza rozwija¢ dziatalno$¢ w podstawowych segmentach rynku restauracyj-
nego w Polsce, Czechach i na Ukrainie oraz (w przypadku KFC 1 Pizza Hut - pod warun-
kiem uzyskania zgody franczyzodawcy) kontynuowac ekspansj¢ w innych krajach. Spot-
ka przewiduje, iz gtéwny obszarem inwestycyjnym pozostana rynki Europy Srodkowo-
Wschodniej.

W ciagu nastgpnych dwdch lat gtéwnym celem AmRest bedzie koncentracja na rozwoju
sieci restauracji KFC i Pizza Hut na dotychczasowych i nowych rynkach.

Nowe sieci restauracyjne AmRest, takie jak Rodeo Drive 1 Freshpoint beda w pierwszym
okresie budowane w Polsce i w Czechach, a wraz ze wzrostem pozycji rynkowej tych
marek beda rozwijane w nastgpnych krajach.

Spoéika jest przekonana, ze popyt na ustugi restauracyjne bedzie podlegat dalszemu, dy-
namicznemu rozwojowi, w zwiazku z czym na rynku istnieja znaczne mozliwosci. Za
najbardziej interesujace AmRest uwaza:

- dalszy rozwdj koncepcji KFC jako restauracji szybkiej obstugi w Polsce 1 Czechach;
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- prowadzenie dziatalnosci na obszarach geograficznych, gdzie Spétka dziata obecnie, w ra-
mach jednej lub wigkszej liczby nowych sieci restauracyjnych lub marek lub/i wystapienie
w charakterze franczyzobiorcy jednej lub wigkszej liczby marek, ktére juz wypracowaly
pewna pozycje na innych rynkach;

- dalszego rozwoju koncepcji Pizza Hut jako restauracji typu casual dining w Polsce ;

- przejmowania, a nast¢pnie rozwijania dziatalnosci operatoréw restauracji KFC 1 Pizza Hut na
innych rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej (z zastrzezeniem zgody franczyzodawcy);

Plany AmRest w odniesieniu do KFC obejmuja zwigkszenie liczby restauracji KFC
w Polsce 1 Czechach, w szczeg6lnosci poprzez otwieranie restauracji w najlepszych loka-
lizacjach oraz zwigkszanie liczby restauracji typu drive-through. Ponadto AmRest planu-
je nada¢ szeregowi swoich istniejacych restauracji KFC wizerunek wyr6zniajacy si¢ w
tym segmencie rynku.

W odniesieniu do Pizza Hut AmRest stawia na podniesienie poziomu obstugi, odnawia-
jac 1 modernizujac istniejace restauracje znajdujace si¢ w odpowiednich lokalizacjach
oraz budujac w wybranych lokalizacjach nowe restauracje.

AmRest planuje nadal poprawia¢ swoja rentownos¢ na poziomie restauracji i zwigkszac
swoja efektywnos¢ operacyjna.

Spotka zamierza konsekwentnie kontynuowa¢ dziatania majace na celu zapewnienie
swoim klientom szybkiej, przyjaznej i sprawnej obstugi oraz utrzymanie stalej jakosci
potraw.

W 2006 roku AmRest zamierza skupi¢ si¢ na poglebianiu wsréd klientéw swiadomosci

doskonatej relacji pomigdzy cena a wartoscia uslugi, jaka zapewniaja restauracje
AmRest.
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7. OSWIADCZENIA ZARZADU

7.1. Prawdziwos¢ i rzetelno$¢ prezentowanych sprawozdan.

Wedlug najlepszej wiedzy Zarzadu AmRest Holdings N.V., roczne sprawozdanie finan-
sowe 1 dane porownywalne zaprezentowane w rocznym sprawozdaniu finansowym Gru-
py AmRest sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci
oraz odzwierciedlaja w sposOb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj¢ majatkowa i finan-
sowa Grupy AmRest oraz osiagnigty przez nia wynik finansowy. Zawarte w niniejszym
dokumencie roczne sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnigc¢
oraz sytuacji Grupy AmRest, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

7.2. Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych — KPMG Audyt Sp. z o.0.,
dokonujacy badania rocznego sprawozdania Grupy AmRest, zostal wybrany zgodnie z
przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania spetniali wa-
runki konieczne do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wta-
sciwymi przepisami.

Umowa na badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2005 zostata
podpisana w dniu 22 lutego 2006 roku z KPMG Audyt Sp. z o0.0., z siedziba w Warsza-
wie przy ul. Chtodnej 51, ktéra jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan fi-
nansowych wpisanym na list¢ podmiotéw uprawnionych pod numerem 458. Umowa do-
tyczy badania sprawozdania finansowego Spoétki za okres 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku. Laczne wynagrodzenie KPMG z tytulu badania sprawozdania fi-
nansowego Spoéiki za rok 2005 wyniosto 182 000,-EUR, natomiast taczna kwota wyna-
grodzenia wynikajacego z innych tytutéw w roku 2005 wyniosta 44 975,-EUR. W roku
2004 kwoty te wyniosty odpowiednio: 195 000,-EUR oraz 38 361,-EUR.

Wroctaw, 31 marca 2006

Henry McGovern Wojciech Mroczynski
AmRest Holdings N.V. AmRest Holdings N.V.
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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