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1. OPIS DZIAŁALNO�CI SPÓŁKI   
 

1.1. Podstawowe usługi �wiadczone przez Grup� Kapitałow� 

AmRest Holdings N.V. zarz�dza restauracjami KFC (w Polsce oraz w Czechach), restau-
racjami Pizza Hut (Polska i w roku 2006 tak�e Ukraina) i punktami Ice*Land w Polsce. 
Dodatkowo w roku 2006 zostan� uruchomione dwie nowe sieci restauracyjne: Freshpoint 
oraz Rodeo Drive. Nowe marki umo�liwi� Spółce dywersyfikacj� usług, a klientom za-
pewni� satysfakcj� dzi�ki szerokiej ofercie produktów.  

Restauracje AmRest umo�liwiaj� skorzystanie z usług gastronomicznych na miejscu, na 
wynos, obsług� klientów zmotoryzowanych na specjalnych stanowiskach oraz dostaw� 
do klienta według zlecenia zło�onego telefonicznie. Celem jest dostarczenie smacznej 
�ywno�ci po przyst�pnej cenie przy zapewnieniu wysokiej jako�ci obsługi klienta oraz 
stworzenie przyjaznej atmosfery i poczucia wygody. Produkty znajduj�ce w menu restau-
racji AmRest zawieraj� firmowe dania, które przygotowuje si� ze �wie�ych składników 
zgodnie z oryginalnymi przepisami i standardami sieci restauracji KFC i Pizza Hut, a 
tak�e na podstawie własnych autorskich pomysłów (Freshpoint i Rodeo Drive). 

AmRest jest franczyzobiorc� firmy Yum! Brands Inc. w zakresie marek KFC oraz Pizza 
Hut. Pozostałe, Ice*Land oraz nowopowstaj�ce Freshpoint i Rodeo Drive, s� markami 
własnymi AmRest. 

 

a) KFC 

KFC jest sieci� restauracji szybkiej obsługi oferuj�c� ró�norodne dania 
z kurczaków w Polsce oraz w Czechach, zarówno w postaci przyrz�dzo-
nych skrzydełek, filetów i  nó�ek na ostro i łagodnie (oryginalne przepisy 
„Hot & Spicy” & „TMOR”), a tak�e �wie�o przyrz�dzane sałatki, zró�-
nicowane w zale�no�ci od pory roku, ciastka i desery, oryginalnie przy-
rz�dzan� kukurydz�, napoje zimne i gor�ce. Pod wzgl�dem wielko�ci przychodów, a tak-
�e liczby restauracji, KFC AmRest nale�y do najwi�kszych operatorów sieci restauracji 
w Europie �rodkowo-Wschodniej. 

KFC w Polsce w roku 2005 osi�gn�ło bardzo dobre wyniki – zarówno wysoko�� przy-
chodów jak i zysków przekroczyła wska�niki zało�one w planie. Warto�� całkowitych 
przychodów wzrosła m.in. dzi�ki otwarciom w ramach nowych i istniej�cych centrów 
handlowych. 

KFC w Czechach zanotowało, patrz�c na grup� porównywalnych restauracji, słabsze 
wyniki sprzeda�y ni� w Polsce. Zwi�zane to było z ogólnymi trendami na rynku. Nie 
zmieniło to jednak wysokiej zyskowno�ci restauracji czeskich – wci�� wy�szej ni� w 
Polsce. Jednocze�nie, dzi�ki zwi�kszeniu liczby restauracji (m.in. przez przej�cie sieci 
Big Food) KFC umocniło swoj� pozycj� na tym rynku. 

W obu krajach wprowadzono program „Speed of Service”, który pozwolił na 20% przy-
spieszenie �redniego czasu obsługi klientów. Program ten, w poł�czeniu z ofert� nowych 
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produktów, wprowadzonych czasowo lub na stałe do menu, takich jak: Okura Rice Bowl 
(ry� z warzywami oraz pier� kurczaka), Taco Qura Mexican (wersja poprzedniej potrawy 
z taco i sosem meksyka	skim), Pocket Tortilla Wrapped Filet (filet z kurczaka podany w 
tortilli z warzywami i sosem), Greek Salad (sałatka grecka z fet�, oliwkami, pomidorem), 
pozwolił na osi�gni�cie bardzo dobrych wyników w programie CHAMPS, mierz�cym 
zadowolenie klientów z obsługi, wygl�du, jako�ci i ogólne postrzeganie restauracji. Na 
pocz�tku 2006 odnotowano rekordowy rezultat w CHAMPS – najlepszy wynik dla bran-
du od stycznia 2000 roku, co przy istnieniu dwukrotnie wi�kszej liczby restauracji jest 
znacz�cym osi�gni�ciem.  

KFC w obu krajach koncentruje si� na wzmocnieniu wizerunku marki oferuj�cego obok 
da	 z kurczaka tak�e �wie�e sałatki, co wzbogaca ofert� i przyci�ga nowych klientów. 
Ten trend kontynuowany jest poprzez wprowadzanie do menu na stałe nowych produk-
tów postrzeganych przez klientów jako �wie�e.  

W 2005 roku zainicjowany został w KFC program maj�cy na celu integracj� narz�dzi  
operacyjnych (listy sprawdzaj�ce kluczowe, krytyczne obszary restauracji, grafik pracy, 
plan sprz�tania, planowanie produkcji) i procedur obowi�zuj�cych w  polskich i czeskich 
cz��ciach brandu. Efektem ma by� wprowadzenie jednolitego sposobu zarz�dzania i 
zbudowanie platformy do dzielenia si� najlepszymi do�wiadczeniami. 

Du�y nacisk poło�ono równie� na rozwój kadry (szkolenia specjalistyczne i spotkania 
du�ych grup kierowników w celu wymiany do�wiadcze	) i zmniejszenie rotacji (program 
nagród pracowniczych).  

Uporz�dkowano równie� struktur� w wielu obszarach. KFC od 2005 roku ma jednego 
dyrektora zarz�dzaj�cego dwoma krajami i trzema dystryktami (dwa w Polsce i jeden w 
Czechach). Ponadto wyznaczono, obok kierowników regionalnych i kierowników restau-
racji, osoby odpowiedzialne za krytyczne aspekty działania restauracji (mened�er funk-
cjonalno�ci, mened�er produktu, mened�er pracy). 

Strategia KFC dla roku 2005 opierała si� na zapewnieniu doskonałej jako�ci produktu i 
obsługi przy zachowaniu wysokich standardów czysto�ci, aby poprzez tzw.  
Customermani� (program słu��cy jak najlepszemu spełnieniu oczekiwa	 klientów) do-
prowadzi� do wykreowania na rynku wizerunku marki wyra�nie odró�niaj�cego si� od 
innych konkurentów. 

 

b) Pizza Hut 

Pizza Hut to jedna z najwi�kszych sieci restauracji typu casual dining w 
Europie �rodkowo-Wschodniej, restauracji zapewniaj�cych obsług� kel-
nersk� i szeroki wybór ró�norodnych da	. Oferta Pizza Hut obejmuje za-
równo tradycyjne, charakterystyczne dla marki pizze na grubym cie�cie, 
włoskie pizze na cienkim cie�cie, proponowane z rozmaitymi dodatkami i 
sosami,  zró�nicowane pasty, sałatki – zarówno gotowe jak i komponowane przez klien-
tów, tortille, ciepłe i zimne przek�ski, ciastka i desery lodowe, szerok� ofert� win, �wie�o 
wyciskane soki, kaw� przyrz�dzan� na wiele ró�nych sposobów oraz inne napoje zimne i 
gor�ce. 
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Restauracje Pizza Hut w roku 2005 przeszły istotne zmiany zwi�zane z koncentracj� 
działa	 na umocnieniu wizerunku marki jako sieci restauracji casual dining. Rozbudo-
wany plan renowacji pozwolił nada� restauracjom Pizza Hut nowy wygl�d. Najwa�niej-
sze innowacje to nowy bar sałatkowy oraz dodatkowe otwarte stanowisko do przygoto-
wania makaronów. Zmiany te podkre�laj� zobowi�zanie brandu do serwowania najwy�-
szej jako�ci, �wie�ego jedzenia.  

Menu Pizza Hut zostało przebudowane, aby oferowa� przejrzysty i jednocze�nie bogaty 
zestaw da	 dla naszych go�ci. Wprowadzenie nowych produktów zostało zapocz�tkowa-
ne przez Pizza Classica – cienk�, chrupi�c� pizze przygotowywan� z polskiej m�ki, przy 
zachowaniu najwy�szych standardów. Inne nowo�ci to klasyczna sałatka Cezar robiona 
według 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 zamykaj�c 
cztery jednostki z dominuj�cym kanałem sprzeda�y na wynos i przenosz�c obsług� klien-
tów tych restauracji do innych punktów. Decyzja o zamkni�ciu podj�ta została po anali-
zie struktury kosztów restauracji, która podobnie jak pó�niejsze wyniki potwierdziła ce-
lowo�� takiego rozwi�zania. W efekcie zyskowno�� istniej�cych punktów wzrosła. Za-
chowano przy tym wysoki poziom usług, rezygnuj�c jedynie z niewielkiej cz��ci po-
przedniego rejonu dostawy – podyktowane to było konieczno�ci� utrzymania standardów 
dotycz�cych czasu dostawy przekładaj�cej si� bezpo�rednio na jako�� produktu i satys-
fakcje klientów. 

Jednocze�nie w 2005 roku w Pizza Hut poło�ono du�y nacisk na rozwój pracowników, 
zidentyfikowano najlepszych w ramach programu DMBBLU („Develop More Broad Bu-
isness Leaders Urgently” – „rozwijaj wi�cej wszechstronnych liderów teraz”) i dokonano 
przegl�du narz�dzi szkoleniowych pracowników na ka�dym poziomie. Skoncentrowano 
si� jednocze�nie na strategii rozwoju osobistych i zawodowych umiej�tno�ci i cech, co 
umo�liwi Pizza Hut umocnienie pozycji w�ród najlepszych brandów w segmencie casual 
dining. 

Wszystkie te działania były wspierane przez nowy system raportów, wykorzystywany 
wcze�niej z powodzeniem przez KFC – DOS+ (Disciplined Operating System +). Po-
zwoliło to na uporz�dkowanie zarz�dzania, poprzez wskazanie obszarów wymagaj�cych 
najwi�cej uwagi w bardziej usystematyzowany sposób. 

 

c) Ice*Land 

Ice*Land to sie� barów lodowych oferuj�cych ró�norodne produkty i de-
sery zrobione na bazie lodów o wielu smakach, napojów kawowych i 
ciast. Restauracja Ice*Land zazwyczaj zlokalizowana jest w obr�bie 
KFC lub Pizza Hut i poprzez wzbogacenie oferty deserami wspiera 
sprzeda� głównej restauracji. Przychody z tego typu działalno�ci s� najwy�sze w okresie 
letnim – cz��� restauracji tego typu działa jedynie w lecie, a warto�� ich sprzeda�y wli-
cza si� do wyników macierzystej restauracji, dlatego nie prezentowane s� wyniki osobno 
dla Ice*Land. 
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d) Freshpoint 

Rok 2005 był okresem przygotowania do wprowadzenia na rynek 
dwóch własnych marek restauracyjnych AmRest. Nowe koncepty 
s� tworzone przez AmRest, w zwi�zku z czym sprzeda� w tych 
restauracjach nie b�dzie obci��ona opłatami franczyzowymi na rzecz podmiotów ze-
wn�trznych. Pierwszy z nich, Freshpoint, b�dzie sieci� niewielkich restauracji zlokalizo-
wanych w miejscach o du�ym nat��eniu ruchu pieszych, serwuj�cych dania w restauracji 
oraz na wynos. W 2006 roku AmRest zamierza otworzy� kilka takich restauracji.  

Pierwsza restauracja Freshpoint została uruchomiona w Warszawie w połowie marca 
bie��cego roku. Menu restauracji oparte jest na kanapkach serwowanych w ró�norod-
nych konfiguracjach oraz �wie�ych sałatkach. Ponadto klient restauracji mo�e wybiera� 
pomi�dzy wieloma dodatkami w postaci m.in. ciastek oraz chłodnych i ciepłych  napo-
jów.  

 

 

e) Rodeo Drive 

Rodeo Drive (American Bar & Grill), drugi nowy koncept, to restau-
racje typu casual dining serwuj�ce dania oparte w głównej mierze o 
mi�so z grilla oraz szeroki wybór drinków. Restauracje zlokalizowa-
ne b�d� w atrakcyjnych miejscach i b�d� w stanie obsłu�y� od 150 do 250 go�ci. W 2006 
roku AmRest zamierza otworzy� kilka restauracji Rodeo Drive. Otwarcie pierwszej re-
stauracji planowane jest w kwietniu 2006 roku. 

 

1.2. Struktura przychodów 
 
Rok 2005 jest kolejnym rokiem wzrostu przychodów ze sprzeda�y AmRest – wzrost o 
7,9% (500 mln zł w roku 2005 w porównaniu do 463 mln zł w roku 2004). Dynamika 
wzrostu sprzeda�y w 2005 roku w porównaniu z rokiem 2004 była wyra�nie wy�sza w 
drugiej połowie roku i wyniosła 15,0%. Dla porównania wska�nik CAGR dla sprzeda�y 
w latach 2002–2005 wyniósł 7,2%.  
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AmRest Holdings N.V. generuje wi�kszo�� swoich przychodów poprzez mark� KFC, 
której przychody stanowiły 73,8% przychodów całej spółki w roku 2005 roku. W 2004 
roku udział KFC w przychodach całej spółki wyniósł 72,6%. Przyrost sprzeda�y zwi�za-
ny jest z bardzo dobrymi wynikami marki oraz otwieraniem wi�kszej liczby punktów 
KFC ni� Pizza Hut. 

Tabela: Struktura sprzeda�y AmRest Holdings N.V. według marek 
  

01-12.2005 01-12.2004 
MARKA 

tys. zł udział % tys. zł udział % 

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 wygenerował 72,0 % swoich przychodów 
wobec 70,0% w roku 2004. Udział Czech spadł z 30,0% w 2004 roku do 28,0 % w 2005 
roku. Spadek sprzeda�y spowodowany był m.in. czasowym zamkni�ciem (3 miesi�ce) 
jednej z najwi�kszych restauracji czeskich z powodu remontu. 

Tabela: Struktura sprzeda�y AmRest N.V. według krajów 
 

01-12.2005 01-12.2004 
KRAJ 

tys. zł udział % tys. zł udział % 

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 s� kierowane do bardzo szerokiej liczby indywidualnych klientów po-
przez sie� własnych restauracji zlokalizowanych na terenie zarówno Polski jak i Czech, 
głównie w miastach lub ich okolicy. 

Docelowa grupa potencjalnych klientów KFC, zarówno w Polsce, jak i w Czechach, to 
osoby w wieku 15-39 lat. W oparciu o dost�pne oficjalne dane statystyczne, grupa ta sta-
nowi 31% ludno�ci Polski i 44% ludno�ci Czech. Ponad 52% czeskich klientów KFC to 
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osoby w wieku 16-34 lat, a 29% w wieku 35-54 lat. W przybli�eniu 41% (poprzednie ba-
danie wykonane w roku 2004: 43%) czeskich klientów KFC uko	czyło co najmniej 
szkoł� �redni�, a ponad 60% (poprzednio: 61,5%) mieszka w miastach o liczbie miesz-
ka	ców powy�ej 20 000. W wypadku polskich klientów KFC 79% (poprzednio: 78%) to 
osoby w wieku 15-39 lat, 78% (poprzednio: 78%) uko	czyło co najmniej szkoł� �redni�, 
a 66% (poprzednio: 67%) mieszka w miastach o liczbie mieszka	ców powy�ej 20 000. 

Główn� docelow� grup� klientów Pizza Hut w Polsce stanowi� osoby w wieku od 15 do 
39 lat. Zgodnie z najnowszymi krajowymi danymi statystycznymi, grupa ta obejmuje 
31%  (poprzednio: 31%) ludno�ci. 75% (poprzednio: 75%) klientów Pizza Hut w Polsce 
stanowi� osoby w wieku od 15 do 39 lat, 73% (poprzednio: 71%) klientów uko	czyło co 
najmniej szkoł� �redni�, a 60% (63%) mieszka w miastach o liczbie ludno�ci przekracza-
j�cej 20 000. 

Powy�sze wyniki pochodz� z bada	 przeprowadzonych w zeszłym roku przez 
SMG/KRC TGI w Polsce (stycze	-grudzie	 2005) oraz przez MML TGI w Czechach 
(czerwiec-listopad 2005). Ró�nice pomi�dzy latami 2005 i 2004 mieszcz� si� w grani-
cach bł�du statystycznego.  

 

1.4. Dostawcy  

Strategia zakupów produktów �ywno�ciowych oraz opakowa	 AmRest oparta jest o na-
st�puj�ce kryteria: zapewnienie jako�ci, wysokiego poziomu usług oraz konkurencyjno-
�ci na rynku – po spełnieniu pierwszych dwóch wymogów. W firmie istnieje bardzo ry-
gorystyczny program zatwierdzania nowych dostawców oraz produktów jak równie� 
monitoringu aktualnych dostawców. System ten pozwala nam mie� pewno��, �e produk-
ty dostarczane do restauracji AmRest spełniaj� wszystkie wymagane parametry.  

W roku 2005 wszyscy główni dostawcy oraz dystrybutorzy otrzymali zgodnie najwy�sze 
oceny dotycz�ce zakładów produkcyjnych, w których produkowane s� 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 została strategia konsolidacji zakupów produktów �ywno�cio-
wych, aby zwi�kszy� efektywno�� w całym ła	cuchu dostaw oraz uzyska� przewag� 
konkurencyjna w całym regionie Centralnej Europy. Celem uzyskania po��danych efek-
tów została w 2005 roku powołana firma SCM Sp. z o.o., która na dzie	 dzisiejszy 
�wiadczy usługi nie tylko dla AmRest, ale równie� innych franszyzobiorców firmy Yum! 
w Europie Centralnej. W roku 2005 AmRest, poprzez spółk� zale�n� American  Restau-
rants Sp. z o.o., zawarła umow� po�rednictwa z SCM. Umowa dotyczy usług polegaj�-
cych na po�rednictwie i negocjacji warunków dostaw do restauracji, w tym negocjacji 
warunków umów dystrybucji. Obecnie SCM prowadzi równie� rozmowy z dystrybuto-
rami na rynku rosyjskim, co pozwoli w zasadniczy sposób zwi�kszy� efekt skali zaku-
pów.  

W 2005 roku firmy Drobimex, Konspol oraz Bona Agra, dotychczasowi dostawcy Amr-
Rest, zostali zaaprobowani przez Yum! równie� w zakresie Niemiec, Francji i Holandii. 
�wiadczy to o wysokim poziomie �wiadczonych przez te podmioty usług. Ponadto w 
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ubiegłym roku na rynek Europy Centralnej została wprowadzona firma Lactalis, która 
dostarcza ser mozzarella do Pizza Hut w Rosji, na W�grzech, Cyprze i Bułgarii.  

Bardzo istotnym elementem strategii AmRest jest unifikacja opakowa	 czego rezultatem 
jest znaczne obni�enie kosztów produkcji  opakowa	 w Polsce, Czechach oraz Rosji – 
polityka w tym zakresie b�dzie kontynuowana.  

Efektem powy�szych działa	 było znaczne obni�enie cen całego koszyka produktów 
�ywno�ciowych oraz opakowa	 dla sieci Pizza Hut oraz KFC w Polsce i Czechach w po-
równaniu z rokiem 2004. W tym zakresie firma SCM uzyskała najlepszy wynik w całym 
systemie Yum! w Europie.  

W ubiegłym roku AmRest podj�ł decyzj� o przedłu�eniu umowy z naszym strategicznym 
partnerem Pepsi Cola, umowa ta obowi�zuje do ko	ca 2010 roku. Szczegółowe informa-
cje dotycz�ce umowy znajduj� si� w Zał�czniku nr 1. 

Bardzo istotnym elementem strategii AmRest jest rozwój nowych produktów oraz no-
wych marek. Działania te s� reakcj� na zmieniaj�ce si� potrzeby klientów Pizza Hut oraz 
KFC. W roku ubiegłym Spółka wyselekcjonowała 5 firm, które opracuj� nowe produkty 
wspólnie z zespołem SCM, marketingu oraz NPD (New Product Development). Strategia 
wprowadzania nowych produktów b�dzie kontynuowana w roku 2006.  

Od lipca 2003 roku głównym dostawc� AmRest jest firma McLane. Spółka ta zaopatruje 
restauracje w Polsce w opakowania oraz wszystkie produkty �ywno�ciowe, 
z wył�czeniem kurczaków dostarczanych bezpo�rednio od producentów oraz warzyw – 
w przypadku niektórych restauracji. W roku 2005, po dokonaniu porównania cen na 
�wiadczone usługi w całym systemie Yum! w Europie, podj�to decyzj� o przedłu�eniu 
umowy na kolejne dwa lata z t� firma. Umowa została przedłu�ona do ko	ca lipca 2008 
roku (szczegółowe informacje znajduj� si� w Zał�czniku nr 1). 
 

Lista 10 najwi�kszych dostawców 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 najwi�kszych dostawców w przypadku Czech: 

Agropol Food – kurczak  

E.S.T.- dystrybutor  

Beskyd Frycovice – warzywa i 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 dostawc�, którego warto�� dostaw przekracza 10% przychodów ze 
sprzeda�y. Usługi pozostałych najwi�kszych dostawców (przedstawionych powy�ej) pla-
suj� si� poni�ej tego progu. 
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2. AKCJONARIAT SPÓŁKI   
 
 
2.1. Struktura akcjonariatu 
 
Według informacji posiadanych przez Spółk�, na dzie	 przekazania  raportu rocznego, 
31 marca 2006 roku, nast�puj�cy akcjonariusze przekazali informacje o posiadaniu bez-
po�rednio lub po�rednio (poprzez podmioty zale�ne) co najmniej 5% liczby głosów na 
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy AmRest Holdings N.V. 
 
Tabela: Struktura akcjonariatu AmRest Holdings N.V. 
 

Akcjonariusze Liczba akcji Udział w  
kapitale % 

Liczba głosów 
na WZA 

Udział na  
WZA % 

IRI  LLC 5 338 000 39,54% 5 338 000 39,54%

ING Nationale – Nederlanden Polska 
OFE 838 046 6,21% 838 046 6,21%

American Life Insurance and Rein-
surance Company 767 202 5,68% 767 202 5,68%

BZ WBK AIB AM S.A. 724 911 5,37% 724 911 5,37%
ING TFI S.A. 706 227 5,23% 706 227 5,23%
PZU 
ycie S.A.  694 986 5,15% 694 986 5,15%
PZU S.A.  158 638 1,18% 158 638 1,18%
Pozostali akcjonariusze 4 271 990 31,64% 4 271 990 31,64%
Razem 13 500 000 100,00% 13 500 000 100,00%

*IRI LLC  jest spółk� kontrolowan� w 100% przez ARC. 
 
 
 
2.2. Opis zmian w akcjonariacie 
 
Poni�ej przedstawiono histori� istotnych zmian w strukturze akcjonariatu Spółki po de-
biucie giełdowym w kwietniu 2005 roku.  
 
IRI LLC, główny akcjonariusz AmRest Holdings N.V., w dniu 18 stycznia 2006 roku 
zmniejszył swój stan posiadania akcji o 45 000 sztuk i posiada obecnie 5 338 000 akcji, 
co stanowi 39,54% kapitału zakładowego i uprawnia do 5 338 000 głosów na walnym 
zgromadzeniu, tj. 39,54% ogólnej liczby głosów. Poprzednio IRI LLC informowało o 
zmniejszeniu swojego stanu posiadania o 257 000 sztuk akcji. Zostały one sprzedane w 
dwóch transzach: 182 000 (rozliczenie w dniu 19 lipca 2005 roku) i 75 000 (rozliczenie 
w dniu 14 wrze�nia 2005 roku). Akcje te były wydzielone w celu zaspokojenia wypłat z 
tytułu programu opcji pracowniczych przej�tego od Spółki przez akcjonariusza (informa-
cje na ten temat zostały zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym AmRest Holdings N.V.). 
Akcje te nie podlegały 12 miesi�cznemu ograniczeniu sprzeda�y. Zarz�d nie był benefi-
cjentem tej transakcji. Po tej zmianie IRI LLC posiadało 5 383 000 akcji, co stanowiło 
39,87% kapitału zakładowego i uprawniało do 5 383 000 głosów na walnym zgromadze-
niu, tj. 39,87% ogólnej liczby głosów. Przed zmian� IRI LLC posiadało 5 640 000 akcji, 
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co stanowiło 41,78% kapitału zakładowego i uprawniało do 5 640 000 głosów na wal-
nym zgromadzeniu, tj. 41,78% ogólnej liczby głosów.  
 
ING Nationale – Nederlanden Polska Otwarty Fundusz Emerytalny, zgodnie z przekaza-
n� informacj� z dnia 20 lipca 2005 roku, stał si� posiadaczem 838 046 akcji AmRest 
Holdings N.V., stanowi�cych 6,21 % kapitału zakładowego i uprawniaj�cych do 838 046 
głosów na walnym zgromadzeniu, co stanowi 6,21 % ogólnej liczby głosów. ING nie po-
informował ile akcji Spółki posiadał przed zmian�.  
 
American Life Insurance and Reinsurance Company, w wyniku zapisów na rachunkach 
papierów warto�ciowych dokonywanych w dniu 26 kwietnia 2005 roku, posiadało 
767 202 akcji AmRest Holdings N.V., co stanowi 5,68% kapitału zakładowego Spółki i 
uprawnia do 767 202 głosów na walnym zgromadzeniu, tj. 5,68% ogólnej liczby głosów. 
Powy�sze zaanga�owanie American Life Insurance and Reinsurance Company ma cha-
rakter po�redni i wynika z zaanga�owania AIG OFE (zarz�dzanego prze AIG PTE S.A.), 
oraz AIG Asset Management Polska S.A. w ramach zarz�dzania cudzym portfelem pa-
pierów warto�ciowych na zlecenie. American Life Insurance and Reinsurance Company 
nie poinformowało ile akcji Spółki posiadało przed zmian�.  
 
Klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A. w wyniku nabycia akcji, rozliczonego w 
dniu 16 marca 2006 roku, stali si� posiadaczami ł�cznie 724 911 akcji AmRest Holdings 
N.V., co stanowi 5,37% kapitału zakładowego Spółki i uprawnia ł�cznie do 724 911 gło-
sów, tj. 5,37% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu Spółki. Przed zmian� 
udziału klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiadali ł�cznie 674 911 akcji 
AmRest Holdings N.V., co stanowiło 4,999% kapitału zakładowego Spółki i uprawniało 
ł�cznie do 674 911 głosów, tj. 4,999% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu 
Spółki.  
 
Fundusze inwestycyjne zarz�dzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. w dniu 6 marca 2006 roku nabyły akcje AmRest Holdings N.V. zwi�kszaj�c stan 
posiadania ł�cznie do 706 227 akcji, co stanowi 5,23% kapitału zakładowego Spółki i 
uprawnia ł�cznie do 706 227 głosów, tj. 5,23% ogólnej liczby głosów na walnym zgro-
madzeniu Spółki. Przed zmian� udziału fundusze inwestycyjne zarz�dzane przez ING 
TFI S.A. posiadały ł�cznie 641 227 akcji AmRest Holdings N.V., co stanowiło 4,75% 
kapitału zakładowego Spółki i uprawniało ł�cznie do 641 227 głosów, tj. 4,75% ogólnej 
liczby głosów na walnym zgromadzeniu Spółki. 
 
PZU 
ycie S.A., zgodnie z informacj� z dnia 7 czerwca 2005 roku, posiadało 694 986 
akcji Spółki AmRest Holdings N.V., co daje 5,15% udziału w kapitale zakładowym 
Spółki i uprawnia do 694 986 głosów tj. 5,15% ogólnej liczby głosów. Natomiast PZU 
S.A., według stanu na dzie	 27 kwietnia 2005 roku, posiadała 158 638 akcji Spółki 
AmRest Holdings N.V., co daje 1,18% udziału w kapitale zakładowym Spółki i uprawnia 
do 158 638 głosów tj. 1,18% ogólnej liczby głosów. 
 
SG Asset Management w dniu 2 grudnia 2005 roku zmniejszyło swój stan posiadania ak-
cji AmRest Holdings N.V. do 663 146 akcji, co stanowi 4,91% kapitału zakładowego 
Spółki i uprawnia do 663 146 głosów na walnym zgromadzeniu, tj. 4,91% ogólnej liczby 
głosów. Poprzednio SG Asset Management, po dokonaniu dwóch transakcji zakupu w 
dniach 19 i 20 wrze�nia 2005 roku, informowało o zwi�kszeniu liczby posiadanych akcji 
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AmRest Holdings N.V. do 705 511 sztuk, co stanowiło 5,23 % kapitału zakładowego i 
uprawniało do 705 511 głosów na walnym zgromadzeniu, tj. 5,23 % ogólnej liczby gło-
sów. 
 
 
2.3. Pozostałe informacje dotycz�ce akcjonariatu 
 
Zarz�d AmRest Holdings N.V. nie posiada �adnych informacji o umowach (w tym rów-
nie� zawartych po dniu bilansowym), w wyniku których mog� w przyszło�ci  nast�pi� 
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. 
 
Zarz�d AmRest Holdings N.V. nie posiada informacji dotycz�cych posiadaczy papierów 
warto�ciowych, które daj� specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spółki. 
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3. OSOBY ZARZ�DZAJ�CE I NADZORUJ�CE SPÓŁK�, PROGRAM AKCJI 
PRACOWNICZYCH 
 
 
3.1. Skład Zarz�du i Rady Nadzorczej Spółki 

W ci�gu ostatniego roku obrotowego nie nast�piły zmiany w zasadach dotycz�cych po-
woływania i odwoływania osób zarz�dzaj�cych oraz uprawnieniach osób zarz�dzaj�cych.  
 
 
a) Zarz�d 

 
W dniu 17 listopada 2005 roku Rada Nadzorcza Amrest Holdings N.V. przyj�ła rezygna-
cj� Pana Petera Whiskerd-W�gorzewskiego z funkcji Członka Zarz�du oraz Dyrektora 
Zarz�dzaj�cego w Spółce. Jednocze�nie Rada Nadzorcza uchwał� z dnia 17 listopada 
2005 roku powołała Pana Wojciecha Mroczy	skiego na stanowisko Członka Zarz�du 
Amrest Holdings N.V. i powierzyła mu funkcj� Dyrektora Zarz�dzaj�cego w Spółce.  
 
W skład Zarz�du Spółki wchodz�: 

Henry McGovern  

Wojciech Mroczy	ski 
 
 
b) Rada Nadzorcza 
 
W dniu 26 kwietnia 2005 roku panowie Martin Shaker, Laurencje Roberts i Peter Roland 
Hearl zło�yli rezygnacj� z pełnienia funkcji członka Rady Nadzorczej AmRest Holdnigs 
N.V. 

Na ich miejsce zostały powołane nast�puj�ce osoby: Przemysław Schmidt, Jan  Sykora, 
Per Steen Breimyr. 

W skład Rady Nadzorczej Spółki wchodz� nast�puj�ce osoby: 

Christian Richard Eisenbeiss 

Donald Macintosh Kendall Sr. 

Donald Macintosh Kendall Jr. 

Przemysław Schmidt 

Jan Sykora 

Per Steen Breimyr 
 
 
3.2. Wynagrodzenie osób zarz�dzaj�cych i nadzoruj�cych Spółk� 
 

W 2005 roku osoby nadzoruj�ce AmRest Holdings N.V. nie otrzymywały wynagrodze-
nia z tytułu pełnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spółki. 
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Pan Henry McGovern otrzymuje wynagrodzenie z tytułu pełnienia funkcji Członka Za-
rz�du American Restaurants Sp. z o.o. Ponadto Pan Henry McGovern �wiadczy usługi na 
rzecz Grupy AmRest, których koszty pokrywane s� przez American Restaurants Sp. z 
o.o. i American Restaurants s.r.o. na rzecz ARC Inc. zgodnie z umow� o �wiadczenie 
usług zawart� pomi�dzy American Restaurants Sp. z o.o. a ARC Inc.  

Pan Peter Whiskerd-Wegorzewski był zatrudniony w American Restaurants Sp. z o.o. na 
stanowisku Dyrektora ds. operacyjnych na podstawie umowy o prac� i otrzymywał wy-
nagrodzenie z tego tytułu. Ponadto Pan Peter Whiskerd-Wegorzewski �wiadczył usługi 
na rzecz Grupy AmRest, których koszty pokrywane były przez American Restaurants Sp. 
z o.o. i American Restaurants s.r.o. na rzecz ARC Inc. zgodnie z umow� o �wiadczenie 
usług zawart� pomi�dzy American Restaurants Sp. z o.o. a ARC Inc. i z tych tytułów 
otrzymywał wynagrodzenie. 

Pan Wojciech Mroczy	ski jest zatrudniony w American Restaurants Sp. z o.o. na stano-
wisku Dyrektora Finansowego na podstawie umowy o prac� i z tego tytułu otrzymuje 
wynagrodzenie. 

Całkowite wynagrodzenie Pana Henry’ego McGoverna wypłacone przez Grup� AmRest, 
w 2005 roku wyniosło 1 147 tys. zł. 

Całkowite wynagrodzenie Pana Petera Whiskerd-W�gorzewskiego wypłacone przez 
Grup� AmRest w 2005 roku wyniosło 693 tys. zł.  

Całkowite wynagrodzenie Pana Wojciecha Mroczy	skiego wypłacone przez Grup� 
AmRest w 2005 roku wyniosło 181 tys. zł.  

Pan Henry McGovern i Pan Wojciech Mroczy	ski s� obj�ci Planem Opcyjnym. 

Na dzie	 31 grudnia 2005 roku Pan Henry McGovern posiadał z tego tytułu ł�cznie  
100 000 jednostek uczestnictwa (opcji), z czego 73 334 to jednostki, które ju� nabyły 
prawo do realizacji. Ich warto�� na 31 grudnia 2005 roku wynosiła 1 031 tys. zł. 

Na dzie	 31 grudnia 2005 Pan Wojciech Mroczy	ski posiadał 7 000 jednostek uczestnic-
twa (opcji), z czego �adna jednostka nie nabyła prawa do realizacji. 

Wi�cej informacji na temat programu opcji znajduje si� notach 1(o) i 20 do skonsolido-
wanego  sprawozdania finansowego. 

 
 
3.3. Pozostałe informacje dotycz�ce osób zarz�dzaj�cych i nadzoruj�cych Spółk� 
 
Zarz�d AmRest Holdings N.V. informuje, �e nie istniej� umowy pomi�dzy Spółk� a oso-
bami zarz�dzaj�cymi przewiduj�ce rekompensat� w przypadku ich rezygnacji lub zwol-
nienia z zajmowanego stanowiska.  
 
Osoby zarz�dzaj�ce i nadzoruj�ce AmRest Holdings N.V. nie posiadaj� akcji Spółki ani 
akcji i udziałów w jednostkach powi�zanych Spółki. 
 



AmRest Holdings N.V.  
 

 16 

3.4. Informacje o systemie kontroli programów akcji pracowniczych  
 

Do 27 kwietnia 2005 roku w Grupie AmRest funkcjonował Plan Udziału w Zyskach 
(„Plan”), w ramach którego uprawnieni pracownicy otrzymywali jednostki uczestnictwa 
o warto�ci opartej na wielokrotno�ci zysku za rok obrotowy, skorygowanej o czynniki 
przewidziane zasadami Planu. Zgodnie z zasadami Planu, po zako	czeniu procesu do-
puszczania akcji spółki AmRest Holdings N.V. do obrotu publicznego na Giełdzie Pa-
pierów Warto�ciowych, Spółka miała obowi�zek wypłaty pracownikom warto�ci zapa-
dłych jednostek uczestnictwa na dzie	 dopuszczenia jej akcji do obrotu publicznego. 
Warto�� tych jednostek stanowiła ró�nic� pomi�dzy z góry ustalon� warto�ci� jednostek 
uczestnictwa na dzie	 ich wydania oraz warto�ci� niniejszych instrumentów na dzie	 
dopuszczenia akcji AmRest Holdings N.V. do obrotu publicznego, obliczon� w sposób 
przewidziany w zasadach Planu. Kwota płatno�ci dokonanych w roku 2005 z tego tytułu 
wyniosła 697 tys. zł. 

Plan Udziału w Zyskach został rozwi�zany z dniem 27 kwietnia 2005 roku. Cz��� wy-
danych jednostek uczestnictwa, które nabyły ju� prawo do wypłaty na dzie	 27 kwietnia 
2005 roku, zostało rozliczone przez Spółk�. Zobowi�zania wynikaj�ce z pozostałych 
wydanych jednostek uczestnictwa, które nie nabyły jeszcze prawa do wypłaty oraz nie-
rozliczonych jednostek, które nabyły prawo do realizacji na ten dzie	, zostały przej�te 
przez ARC, akcjonariusza Spółki i zostan� przez ten podmiot rozliczone w przyszło�ci. 

W kwietniu 2005 roku Spółka ogłosiła swoim pracownikom zasady Planu Opcji Pra-
cowniczych („Plan Opcji”). Plan ten umo�liwia pracownikom Grupy AmRest zakup ak-
cji spółki AmRest Holdings N.V. Całkowita liczba akcji, do których wydawane mog� 
by� opcje, jest ustalana przez Zarz�d, nie mo�e jednak przekroczy� 3% wszystkich akcji 
znajduj�cych si� w obrocie. Dodatkowo, zgodnie z postanowieniami Planu Opcji, grono 
pracowników uprawnionych do uczestniczenia w Planie Opcji, liczba przyznanych opcji 
oraz daty ich przyznania podlegaj� zatwierdzeniu przez Zarz�d. Cena wykonania opcji 
b�dzie równa cenie rynkowej akcji Spółki z dnia przyznania opcji, natomiast okres na-
bywania uprawnie	 do opcji wyniesie 3 lub 5 lat. Liczba nadanych w roku 2005 opcji to 
79 300, natomiast ich �rednia cena wykonania wyniosła 24,2 zł. 

Powy�sze programy maj� charakter motywacyjny i skierowane s� wył�cznie do kluczo-
wych pracowników oraz członków kadry mened�erskiej spółek Grupy AmRest. 

Szczegółowe informacje dotycz�ce wycen oraz uj�cia ksi�gowego powy�szych planów 
znajduj� si� w nocie 20 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 
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4. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITAŁOWEJ  
 
 
4.1. Skład Holdingu 
 
Na dzie	 31 grudnia 2005 roku w skład Grupy Kapitałowej wchodziły nast�puj�ce pod-
mioty zale�ne: 
 

 
 

Nazwa spółki 

Adres oraz 
kraj siedzi-

by 

 
 

Główny obszar działalno-
�ci 

 
 

Nazwa podmiotu dominuj�-
cego 

Udział w 
kapitale 

oraz ogól-
nej liczbie 

głosów 

 
Data obj�cia 

kontroli 

American Restaurants  
Sp. z o.o. 

Wrocław, 
Polska 

Prowadzenie restauracji Pizza 
Hut i KFC w Polsce  

AmRest Holdings N.V. 100.00 % grudzie	| 
2000 

American Restaurants 
s.r.o.  

Praga, Re-
publika Cze-
ska 

Prowadzenie restauracji Pizza 
Hut i KFC w Republice Cze-
skiej  

AmRest Holdings N.V. 100.00 % grudzie	| 
2000 

International Fast Food 
Polska Sp. z o.o.  

Wrocław, 
Polska 

Najem powierzchni u�ytkowej 
i wyposa�enia restauracji   

American Restaurants Sp. z o.o. 100.00 % 

 

stycze	 
2001 

Pizza Hut s.r.o.  Praga, Re-
publika Cze-
ska 

Brak bie��cej działalno�ci 
American Restaurants s.r.o. 

American Restaurants Sp. z o.o. 

99.973% 
 

0.027% 
grudzie	 

2000 

Fried Chicken s.r.o. 
(dawniej miklik’s food 
s.r.o.) 

Praga, Re-
publika Cze-
ska 

Obecnie Spółka nie prowadzi 
działalno�ci 

Pizza Hut s.r.o. 100.00% maj 
2005 

Grifex I Sp. z o.o. Wrocław, 
Polska 

Obsługa centrum rozrywki dla 
dzieci w Warszawie, tak�e re-
stauracji KFC 

American Restaurants Sp. z o.o. 48.00 % 
wrzesie	 

2003 

Galeria Arka Sp. z o.o. Warszawa, 
Polska 

Najemca powierzchni, na któ-
rej planowane jest otwarcie re-
stauracji 

American Restaurants Sp. z o.o. 100.00 % 

 

marzec 
2005 

Amrest Ukraina t.o.w. Kijów, 
Ukraina 

Prowadzenie restauracji Pizza 
Hut  na Ukrainie 

American Restaurants Sp. z o.o. 100.00 % grudzie	  

2005 
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W skład Grupy Kapitałowej na dzie	 31 grudnia 2005 roku wchodz� nast�puj�ce pod-
mioty stowarzyszone uj�te w sprawozdaniu finansowym metod� praw własno�ci: 
 

 
 

Nazwa spółki 

Adres oraz 
kraj siedzi-

by 

 
 

Główny obszar działalno-
�ci 

 
Nazwa podmiotu 

dominuj�cego 

Udział w 
kapitale 

oraz ogól-
nej liczbie 

głosów 
 

Data nabycia 

Worldwide Communica-
tion Services LLC  

Nevada, 
USA 

Działalno�� marketingowa dla 
podmiotów Grupy Kapitało-
wej  

American Restaurants 
Sp. z o.o. 

33,33 % 

 

Pa�dziernik 
2003 

Global Communication 
Services Sp. z o.o. w 
likwidacji 

Warszawa, 
Polska 

Brak bie��cej działalno�ci Worldwide Communi-
cation Services LLC 

33,33 % Maj 
2002 

Synergy Marketing Part-
ners Sp. z o.o. 

Warszawa, 
Polska 

Działalno�� marketingowa dla 
podmiotów Grupy Kapitało-
wej  

Worldwide Communi-
cation Services LLC. 

26,66% Maj 
2002 

Red 8 Communications 
Group Sp. z o.o. 

Warszawa, 
Polska 

Działalno�� marketingowa dla 
podmiotów Grupy Kapitało-
wej  

Worldwide Communi-
cation Services LLC 

17,33% Maj 
2002 

Synergy Marketing Part-
ners s.r.o. 

Praga,  Re-
publika Cze-
ska 

Działalno�� marketingowa dla 
podmiotów Grupy Kapitało-
wej  

Synergy Marketing 
Partners Sp. z o.o. 

24,00% Utworzona w 
lutym 2005 

SCM Sp. z o.o. Chotomów, 
Polska 

Usługi dostawcze �wiadczone 
Grupie Kapitałowej  

American Restaurants 
Sp. z o.o. 

35,00% Kwiecie	 
 2005 

 
 
Worldwide Communication Services LLC (WCS) oraz jej podmioty zale�ne, Global 
Communication Services Sp. z o.o., Synergy Marketing Partners Sp. z o.o. oraz Red 8 
Communications Sp. z o.o. były konsolidowane przez Spółk� w okresie od stycznia 2004 
roku do 30 grudnia 2004 roku, w zwi�zku z kontrol�, któr� sprawowała nad WCS w tym 
okresie z racji posiadanych udziałów. W dniu 30 grudnia 2004 roku American Restau-
rants Sp. z o.o. zbyła podmiotowi niepowi�zanemu 33,33% udziałów w WCS, obni�aj�c 
tym samym swe udziały w WCS do 33,33%. 
 
W dniu 16 marca 2005 roku Zgromadzenie Wspólników Global Communication Servi-
ces Sp.z o.o.  podj�ło uchwał� o rozwi�zaniu spółki po przeprowadzeniu likwidacji. Pla-
nuje si� zako	czenie procesu likwidacji w ci�gu kilku miesi�cy.  
 
W dniu 23 marca 2005 roku Spółka American Restaurants Sp. z o.o. zawarła umow� na-
bycia 100% udziałów spółki Galeria Arka Sp. z o.o. Zakup miał na celu pozyskanie loka-
lizacji do prowadzenia restauracji w lokalu u�ytkowym w Warszawie. 
 
W dniu 31 maja 2005 roku spółka zale�na Pizza Hut Czech, s.r.o. (Nabywca) zawarła 
umow� z Vaclav Miklik (Zbywca), której przedmiotem było przeniesienie 100% udzia-
łów w spółce z ograniczon� odpowiedzialno�ci� miklik’s food s.r.o. Spółka miklik’s food 
była operatorem sieci barów szybkiej obsługi, serwuj�cych kurczaki, wyst�puj�cych pod 
mark� Big Food.  
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W dniu 3 czerwca 2005 roku American Restaurants sp. z o.o. (spółka zale�na) dokonała 
zbycia 100% udziałów Surf&Sip Eastern Europe Sp. z o.o., która nie prowadziła działal-
no�ci gospodarczej.  
 
W dniu 1 pa�dziernika 2005 roku spółki zale�ne Spolpep Sp. z o.o. i Delta Creator Sp. z 
o.o. zostały wł�czone w struktury spółki zale�nej American Restaurants Sp. z o.o.  
 
Po dniu bilansowym, w dniu 3 lutego 2006 roku, podmiot zale�ny American Restaurants 
Sp. z o.o. nabyła 10% udziałów w SCM Sp. z o.o. i zwi�kszyła w ten sposób swój udział 
w SCM Sp. z o.o. do 45%.  
 
Biura Grupy Kapitałowej mieszcz� si� we Wrocławiu, w Polsce. Restauracje prowadzo-
ne przez Grup� Kapitałow� s� zlokalizowane w Polsce oraz w Republice Czeskiej. 
 
 
 
4.2. Zatrudnienie 
 
Stan zatrudnienia w Grupie Kapitałowej na koniec roku 2005 oraz 2004 przedstawia si� 
nast�puj�co:   
 
Tabela: Zatrudnienie w AmRest Holdings N.V.  
 

Rok 2005 2004 

Zatrudnienie w restauracjach 5 609 4 764 

Zatrudnienie w administracji 112 130 

Razem 5 721 4 894 

 

 
4.3. Zmiany w sposobie zarz�dzania 
 
W przedstawionym okresie odnotowano nast�puj�ce zmiany w sposobie zarz�dzania  
przedsi�biorstwem i Grup� Kapitałow�:  
 
Istotn� zmian� w sposobie zarz�dzania Spółk� jest utworzenie nowego stanowiska Chief 
Marketing Officer, który odpowiedzialny jest m.in. za zarz�dzanie markami, wspieranie 
działa	 tzw. Brand President’ów w zakresie pozycjonowania marek oraz współprac� z 
Synergy, strategicznym partnerem AmRest w zakresie marketingu. W dniu 12 wrze�nia 
2005 roku stanowisko CMO obj�ł Zoltan Lukac, który pracował poprzednio dla Kraft 
Food. 
 
W roku 2005 nast�piła równie� wa�na zmiana w strukturze zarz�dzania sieci� restauracji 
AmRest. Od wrze�nia 2005 roku ustanowiono nowe stanowisko Brand President’a KFC 
w Polsce i Czechach, na które został awansowany Drew O’Malley pełni�cy do tej pory 
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stanowisko Brand President’a KFC w Polsce. Jednocze�nie ustanowiono trzy nowe sta-
nowiska District Manager’a, którzy odpowiadaj� za zarz�dzanie restauracjami KFC na 
podległym sobie obszarze i podlegaj� bezpo�rednio Brand President’owi. W lutym 2006 
roku na czele brandu Rodeo Drive stan�ł James Glover, który jednocze�nie pozostaje 
Brand President’em Pizza Hut. W ten sposób poł�czony został organizacyjnie cały sektor 
casual dining AmRest.    
 
Jednocze�nie w roku 2005 konsekwentnie kontynuowana jest polityka upraszczania 
struktury holdingu oraz redukcji kosztów działalno�ci. W pa�dzierniku 2005 roku spółki 
zale�ne Spolpep Sp. z o.o. i Delta Creator Sp. z o.o. zostały wł�czone w struktury spółki 
zale�nej American Restaurants Sp. z o.o. Natomiast w czerwcu 2005 roku spółka zale�na 
American Restaurants Sp. z o.o. dokonała zbycia wszystkich udziałów Surf&Sip Eastern 
Europe Sp. z o.o., która nie prowadziła działalno�ci gospodarczej.  
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5. SYTUACJA FINANSOWA I MAJ�TKOWA SPÓŁKI  
 
 
5.1. Ocena wyników Spółki i struktury bilansu 
 
Tabela: Podstawowe dane finansowe AmRest Holdings N.V. 
 

tys. zł o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002 

Przychody ze sprzeda�y 499 810 463 198 430 783 383 693 

Zysk operacyjny przed amortyzacj� (tys. złotych EBITDA)* 62 204 54 114 48 028 34 641 

Rentowno�� operacyjna z uwzg. amortyzacji (mar�a EBITDA) 12,4% 11,7% 11,1% 9,0% 

Zysk (strata) na działalno�ci operacyjnej (tys. złotych)* 24 728 20 618 8 611 4 883 

Rentowno�� operacyjna (mar�a EBIT) 4,9% 4,5% 2,0% 1,3% 

Zysk (strata) brutto (tys. złotych)* 17 371 14 038 (7 490) (17 621) 

Rentowno�� brutto 3% 3% (2%) (5%) 

Zysk (strata) netto (tys. złotych)* 24 133 12 270 (11 347) (20 778) 

Rentowno�� netto 4,8% 2,6% (3%) (5%) 

Kapitały własne 123 579 17 576 7 957 15 842 

Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitału własnego (ROE) 34% 96% (95%) (85%) 

Suma bilansowa 286 148 214 366 220 357 222 954 

Stopa zwrotu z aktywów (ROA) 10% 6% (5%) (10%) 

 
*  warto�ci w latach 2004-2005 liczone z wył�czeniem jednorazowych kosztów IPO   

 

Definicje: 

- Rentowno�� operacyjna z uwzgl�dnieniem amortyzacji – stosunek zysku operacyjnego przed amortyzacj� 
(EBITDA) do przychodów ze sprzeda�y; 

- Rentowno�� operacyjna – stosunek zysku operacyjnego do przychodów ze sprzeda�y; 

- Rentowno�� brutto – stosunek zysku brutto do przychodów ze sprzeda�y; 

- Rentowno�� netto – stosunek zysku netto do przychodów ze sprzeda�y; 

- Stopa zwrotu z kapitałów własnych (ROE) – stosunek zysku netto do przeci�tnych kapitałów własnych; 

- Stopa zwrotu z aktywów (ROA) – stosunek zysku netto do przeci�tnego stanu aktywów. 
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Tabela: Analiza płynno�ci w latach 2002 – 2005 
 

tys. zł, o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002 

Maj�tek obrotowy 61 891 31 042 34 421 31 896 

Zapasy 5 973 5 819 6 407 7 722 

Zobowi�zania krótkoterminowe 73 217 169 866 185 342 171 972 

Wska�nik płynno�ci szybkiej 0,76 0,15 0,15 0,14 

Wska�nik płynno�ci bie��cej 0,85 0,18 0,19 0,19 

�rodki pieni��ne 31 575 11 486 8 558 7 330 

Wska�nik natychmiastowy 0,43 0,07 0,05 0,04 

Wska�nik rotacji zapasów (w dniach) 4,31 4,82 5,99 6,18 

Nale�no�ci handlowe 13 463 8 069 12 651 10 420 

Wska�nik rotacji nale�no�ci handlowych (w dniach) 7,86 8,16 9,77 8,84 

Wska�nik (cykl) operacyjny (w dniach) 12,17 12,98 15,76 15,02 

Zobowi�zania handlowe 54 896 50 766 56 613 65 242 

Wska�nik rotacji zobowi�za� handlowych (w dniach) 38,58 42,31 51,62 61,49 

Wska�nik konwersji gotówkowej (w dniach) (26,41) (29,33) (35,86) (46,47) 

 

Definicje: 

- Wska�nik płynno�ci szybkiej -- stosunek maj�tku obrotowego pomniejszonego o zapasy do warto�ci zobowi�za� 
krótkoterminowych; 

- Wska�nik płynno�ci bie��cej – stosunek maj�tku obrotowego do zobowi�za� krótkoterminowych; 

- Wska�nik natychmiastowy – stosunek stanu �rodków pieni��nych do stanu zobowi�za� bie��cych na koniec okre-
su; 

- Wska�nik rotacji zapasów (w dniach) – stosunek �redniej wysoko�ci zapasów do przychodów ze sprzeda�y pomno-
�onych przez liczb� dni danego okresu; 

- Wska�nik rotacji nale�no�ci handlowych (w dniach) – stosunek �redniej wysoko�ci nale�no�ci handlowych do 
przychodów ze sprzeda�y pomno�onych przez liczb� dni danego okresu; 

- Wska�nik (cykl) operacyjny (w dniach) – suma cyklu rotacji zapasów oraz cyklu rotacji nale�no�ci; 

- Wska�nik rotacji zobowi�za� handlowych (w dniach) – stosunek �redniej wysoko�ci zobowi�za� handlowych do 
przychodów ze sprzeda�y przez liczb� dni danego okresu; 

- Wska�nik konwersji gotówkowej – ró�nica mi�dzy wska�nikiem (cyklem) operacyjnym a wska�nikiem rotacji zo-
bowi�za� z tytułu dostaw i usług. 
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Tabela: Analiza zadłu�enia w latach 2002 – 2005 
 

tys. zł o ile nie podano inaczej 2005 2004 2003 2002 

Maj�tek obrotowy 61 891 31 042 34 421 31 896 

Maj�tek trwały 224 257 183 324 185 936 191 058 

Nale�no�ci handlowe 13 463 8 069 12 651 10 420 

Zobowi�zania 162 569 196 790 212 400 207 112 

Zobowi�zania długoterminowe 89 352 26 924 27 058 35 140 

Udział zapasów w aktywach obrotowych (%) 9,65% 18,70% 18,60% 24,20% 

Udział nale�no�ci handlowych w aktywach obrotowych (%) 21,75% 26,00% 36,80% 32,70% 

Udział �rodków pieni��nych w aktywach obrotowych (%) 51,02% 37,00% 24,90% 23,00% 

Wska�nik pokrycia maj�tku trwałego kapitałem własnym 0,55x 0,10x 0,04x 0,08x 

Wska�nik ogólnego zadłu�enia 0,57x 0,92x 0,96x 0,93x 

Wska�nik zadłu�enia długoterminowego 0,72x 1,53x 3,4x 2,2x 

Wska�nik zobowi�za� do kapitału własnego 1,3x 11,2x 26,7x 13,1x 

Definicje: 

- Udział zapasów, nale�no�ci handlowych, �rodków pieni��nych w aktywach obrotowych – stosunek odpowiednio 
zapasów, nale�no�ci handlowych, �rodków pieni��nych do aktywów obrotowych; 

- Wska�nik pokrycia maj�tku trwałego kapitałem własnym –- stosunek kapitału własnego do maj�tku trwałego; 

- Wska�nik ogólnego zadłu�enia – stosunek zobowi�za� i rezerw ogółem do warto�ci aktywów; 

- Wska�nik zadłu�enia długoterminowego – stosunek zobowi�za� długoterminowych do kapitału własnego; 

- Wska�nik zobowi�za� do kapitału własnego – stosunek warto�ci zobowi�za� i rezerw na koniec danego okresu do 
warto�ci kapitałów własnych. 

 
 
Sprzeda� AmRest Holdings N.V. w 2005 roku  wyniosła 499 810 tys. zł i wzrosła o 7,9% 
w porównaniu z rokiem 2004. W pierwszej połowie roku istotny wpływ na wynik sprze-
da�y miały czasowe zamkni�cia lub ograniczenia sprzeda�y restauracji Pizza Hut spo-
wodowane przeprowadzanym w tym okresie procesem modernizacji. Sprzeda� w drugiej 
połowie roku rosła bardziej dynamicznie, osi�gaj�c wzrost w porównaniu do 2004 roku o 
15,0%. Przyczyn� szybszego wzrostu były przej�cia restauracji Big Food, Spolpep oraz 
liczniejsze ni� w pierwszej połowie roku otwarcia restauracji własnych. 
 
Wynik sprzeda�y 2005 roku uwzgl�dnia te� negatywny wpływ osłabienia si� kursu koro-
ny czeskiej do złotego (w porównaniu do 2004) o około 4,9%. 
 
AmRest systematycznie poprawia swoj� rentowno�� operacyjn�. Mar�a zysku brutto ze 
sprzeda�y wzrosła z 12,6% w roku 2004 do 13,1% na koniec roku 2005. W przypadku 
kosztów działalno�ci restauracji, w zwi�zku z efektem skali, wolniej ni� sprzeda� rosły 
koszty zu�ycia artykułów �ywno�ciowych oraz koszty marketingu (wzrost odpowiednio 
o 5,1% oraz o 6,5% w porównaniu z rokiem 2004). Szybciej ni� sprzeda� rosły natomiast 
koszty wynagrodze	 (wzrost o 11,0% w porównaniu z rokiem 2004), co jest efektem 
zmiany wysoko�ci wynagrodze	 na rynku pracy. 
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Wzrósł wynik finansowy. Narastaj�cy zysk EBITDA* za rok 2005 wyniósł 62 204 tys. zł 
i był o 14,9% wy�szy ni� za rok 2004. Mar�a EBITDA* wzrosła z 11,7% za rok 2004 do 
12,4% za rok 2005. Zysk EBIT* na koniec 2005 roku wyniósł 24 728 tys. zł w porówna-
niu do 20 618 tys. zł za rok 2004 (wzrost o 19,9%). Na taki wynik oprócz wzrostu sprze-
da�y wpływ miał spadek kosztów ogólnego zarz�du (z 40 315 tys. zł w roku 2004 do  
37 883 tys.  zł w roku 2005).  Jednocze�nie Spółka zanotowała wy�sze koszty zwi�zane z 
aktualizacj� warto�ci aktywów (3 167 tys. zł w porównaniu z 2 411 tys. zł na koniec roku 
2004) oraz strat� ze zbycia niefinansowych aktywów trwałych na koniec roku 2005  
(2 711 tys. zł w porównaniu z zyskiem w wysoko�ci 319 tys. zł na koniec roku 2004).  
 
Na koniec roku 2005 utrzymany został trend wzrostu rentowno�ci AmRestu, zarówno na 
poziomie operacyjnym jak i zysku netto. Zysk z działalno�ci operacyjnej* za rok 2005 
wzrósł do 24 728 tys. zł i był o 19,9% wy�szy ni� w całym roku 2004. Mar�a zysku ope-
racyjnego* wzrosła z 4,5% do 4,9% w porównaniu z rokiem 2004. Narastaj�cy zysk net-
to* na koniec 2005 roku – w porównaniu z całym rokiem 2004 – wzrósł o 96,7% (z  
12 270 tys. zł do 24 133 tys. zł). Na koniec grudnia 2005 roku rentowno�� netto* – w po-
równaniu z całym rokiem 2004 – wzrosła z 2,6% do 4,8%. Na wynik netto wpływ miała 
zmiana wysoko�ci aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego – w 2005 roku 
wzrosło ono netto (po uwzgl�dnieniu cz��ci pasywnej) o 6 324 tys. zł (na kwot� t� składa 
si� przede wszystkim rezultat z rozpoznania niezrealizowanej straty za lata poprzednie 
oraz ró�nic przej�ciowych). Podatek zapłacony w 2005 roku wyniósł 4 513 tys. zł. 
 
W porównaniu z latami ubiegłymi w 2005 roku znacz�c� poprawiła si� płynno�� finan-
sowa Grupy AmRest. Odzwierciedleniem tego jest polepszenie si� wi�kszo�ci wska�ni-
ków płynno�ci. Na koniec roku 2005 wska�niki płynno�ci szybkiej i bie��cej ukształto-
wały si� na poziomie odpowiednio 0,76 oraz 0,85. Wzrost stanu �rodków pieni��nych 
wpłyn�ł bezpo�rednio na wska�nik płynno�ci natychmiastowej, który wzrósł do poziomu 
0,43 (w porównaniu z 0,07 na koniec roku 2004). 
 
Znacz�cej zmianie uległa równie� struktura oprocentowanego zadłu�enia zewn�trznego. 
W zestawieniu z rokiem ubiegłym, nast�pił wyra�ny spadek warto�ci krótkoterminowych 
kredytów bankowych. Ich warto�� wyniosła 18 321 tys. zł na dzie	 31 grudnia 2005 roku 
(w porównaniu do 119 094 tys. zł na koniec roku 2004).  Zadłu�enie podlegaj�ce spłacie 
w okresie do 1 roku, zast�pione zostało w ogromnej wi�kszo�ci kredytami długotermi-
nowymi. Zrestrukturyzowanie struktury finansowania w roku 2005 miało znacz�cy 
wpływ na ograniczenie ryzyka płynno�ci Grupy. Szczegółowe informacje dotycz�ce kre-
dytów bankowych znajduj� si� w nocie 19 sprawozdania finansowego.  
 
Pomimo rosn�cej warto�ci sprzeda�y i coraz wy�szej liczby nowo otwieranych restaura-
cji, optymalizowanie zarz�dzania ła	cuchem dostaw pozwoliło utrzyma� poziom zapa-
sów na poziomie zbli�onym do tego z ko	ca roku 2004. Dzi�ki temu, dalszej poprawie 
uległa rotacja zapasów, która obni�yła si� z ponad 6 w 2002 roku do 4,3 dnia w roku 
2005. Utrzymanie na stabilnym poziomie rotacji nale�no�ci (7,9 dnia) oraz rotacji zobo-
wi�za	 (38,6 dnia) pozwala Grupie w du�ym stopniu finansowa� bie��c� działalno�� 
operacyjn� kredytem kupieckim.  
 

                                                      
* z wył�czeniem kosztów IPO 
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Obserwowane w zestawieniu z poprzednimi latami obni�enie rotacji zobowi�za	 jest po-
chodn� polepszenia płynno�ci finansowej Grupy. Miało to jednorazowy wpływ na skró-
cenie okresu spłaty zobowi�za	 (poprzez wyeliminowanie przeterminowa	).  
 
Opisane wyniki wskazuj� na znacz�c� popraw� płynno�ci Grupy AmRest. Odnosz�c si� 
do specyficznych uwarunkowa	 bran�y restauracyjnej, mo�na stwierdzi�, �e wska�niki 
płynno�ci kształtuj� si� na poziomach zapewniaj�cych niezakłócon� działalno�� opera-
cyjn�. Generowane na bie��co nadwy�ki �rodków pieni��nych pozwalaj� na płynn� ob-
sług� istniej�cego zadłu�enia oraz finansowanie w sposób zrównowa�ony planowanych 
wydatków inwestycyjnych. 
 
Wpływy osi�gni�te z emisji akcji były głównym motorem wzrostu warto�ci kapitałów 
własnych Grupy AmRest. Ich warto�� wzrosła z 17 576 tys. zł na koniec 2004 roku do  
123 579 tys. zł na koniec 2005 roku. Wska�nik zadłu�enia do kapitałów własnych zmalał 
z 11,2 w 2004 roku do około 1,3 w roku 2005. Wska�nik ogólnego zadłu�enia spadł z 
0,92 do poziomu 0,57 w analogicznych okresach. Poprawienie struktury bilansu, dzi�ki 
podniesieniu kapitałów własnych i restrukturyzacji zadłu�enia, jest czynnikiem, który 
umo�liwi dalszy dynamiczny wzrost Grupy.  
 
 
 
5.2. Kredyty i po�yczki w Grupie Kapitałowej. 
 
Szczegółowe informacje dotycz�ce kredytów i po�yczek znajduj� si� w nocie 19 spra-
wozdania finansowego.  

W dniu 28 kwietnia 2005 roku AmRest Holdings N.V. (po�yczkodawca) zawarła z Ame-
rican Restaurants s.r.o (po�yczkobiorca) umow� po�yczki gotówkowej na kwot�  
141 944 000 CZK. Po�yczka została udzielona na okres 5 lat i oprocentowana rocznie wg 
stopy PRIBOR + 180 punktów bazowych.  

Ponadto, w dniu 22 sierpnia 2005 roku AmRest Holdings N.V. (po�yczkodawca) zawarła 
z American Restaurants s.r.o (po�yczkobiorca) umow� po�yczki gotówkowej na kwot� 
25 362 300 CZK. Po�yczka została udzielona na okres 5 lat i oprocentowana rocznie wg 
stopy PRIBOR + 180 punktów bazowych. 

Zestawienie wszystkich po�yczek udzielonych w roku 2005 podmiotom powi�zanym 
przedstawia si� nast�puj�co: 

a. AmRest Holdings N.V. 
w tys. zł 

Po�yczkobiorca Waluta 
po�yczek 

Warto�� udzielo-
nych po�yczek wg 

umów* 

Warto�� po�yczek 
na dzie	 

31/12/2005** 

American Restaurants s.r.o. CZK 22 235 22 747 

* 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 o.o. 
w tys. zł 

Po�yczkobiorca Waluta 
po�yczek 

Warto�� udzielo-
nych po�yczek wg 

umów* 

Warto�� po�yczek 
na dzie	 

31/12/2005** 

American Restaurants s.r.o. CZK 261 266 
Galeria Arka sp. z o.o. PLN 1 798 1 848 
Grifex I sp. z o.o. 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 dłu�nik, American Restaurants Sp. z 
o.o. i American Restaurants s.r.o. jako kredytobiorcy oraz ABN AMRO Bank N.V. jako 
kredytodawca zawarli umow� kredytow�. Na podstawie tej umowy ABN AMRO Bank 
N.V. zobowi�zał si� udzieli� kredytobiorcom kredytu na ł�czn� kwot� nie wi�ksz� ni� 
110 000 000,-zł. Kredyt udzielony został w dwóch transzach, transzy kredytu termino-
wego do kwoty 100 000 000,-zł (termin spłaty pi�� lat od dnia zawarcia umowy kredy-
towej) oraz transzy kredytu rewolwingowego do kwoty 30 000 000,-zł (termin spłaty 
kredytu trzy lata od dnia zawarcia umowy kredytowej). Kredyt został udost�pniony w 
złotych polskich i koronach czeskich. Kredyt oprocentowany jest według zmiennej stopy 
procentowej. Powy�sza umowa kredytowa przewiduje odpowiedzialno�� solidarn� stron 
umowy, tj. AmRest Holdings N.V., American Restaurants Sp. z o.o. oraz American Re-
staurants s.r.o.. Kredyt został przeznaczony na spłat� istniej�cego zadłu�enia oraz rozwój 
sieci restauracji w Europie �rodkowo-Wschodniej. 
 
W celu zabezpieczenia wierzytelno�ci ABN Amro Bank American Restaurants Sp. z o.o. 
ustanowiła na rzecz ABN Amro hipoteki kaucyjne w wysoko�ci 143 000 000,-zł i  
1 031 746 032,-CZK. Dodatkowo, na składnikach maj�tku American Restaurants Sp. z 
o.o. oraz American Restaurants s.r.o., ustanowione zostały zastawy rejestrowe (wpis do 
Rejestru Zastawów dokonany został w dniu 1 lipca 2005 roku przez S�d Rejonowy we 
Wrocławiu). Ponadto, na rzecz ABN Amro Bank dokonany został przelew wierzytelno-
�ci wynikaj�cych z umów ubezpieczenia American Restaurants Sp. z o.o. 
 
Restrukturyzacja finansowania pozwoliła w sposób znacz�cy obni�y� koszty finansowe. 
Ustanowienie powy�szych zabezpiecze	 na rzecz ABN Amro Bank, pozwoliło wyelimi-
nowa� koszty gwarancji kredytowych wyst�puj�cych we wcze�niejszych okresach. Gwa-
rancje te w przeszło�ci były wystawiane przez firm� Yum!.  
 
Na dzie	 31 grudnia 2005 roku Grupa AmRest posiadała nast�puj�ce dost�pne do wyko-
rzystania linie kredytowe: 
a) ABN Amro Bank  - 8 342 tys. zł (kredyt odnawialny PLN/CZK) 
b) ABN Amro Bank  -  3 280 tys. zł (kredyt w rachunku bie��cym CZK) 
c) ABN Amro Bank  -  5 000 tys. zł (kredyt w rachunku bie��cym PLN) 
d) Bank BPH   -      74 tys. zł (kredyt w rachunku bie��cym PLN) 
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5.3. Opis głównych inwestycji krajowych i zagranicznych. 
 
Poni�sza tabela przedstawia zakupy maj�tku trwałego w roku 2005 oraz porównywalne 
dane za rok 2004.  
 
Tabela: Zakupy maj�tku trwałego w AmRest Holdings N.V. (lata 2004-2005) 
 

Warto�ci w tys. zł 31/12/2005 31/12/2004 

Aktywa niematerialne, w tym :     

  Licencje - - 

  Korzystne umowy najmu 8 389 - 

  Warto�� firmy 4 819 - 

  Inne aktywa niematerialne  5 122 1 842 

�rodki trwałe, w tym :     

  Ziemia - 1 004 

  Budynki 26 557 10 647 

  Sprz�t  15 936 14 211 

  Transport 22 62 

  Inne (uwzgledniaj� �rodki trwałe w bu-
dowie) (129) 7 320 

Razem  60 716 35 086 
 
Ponoszone przez AmRest wydatki inwestycyjne dotycz� przede wszystkim  przystoso-
wania wynajmowanych lokali na cele restauracyjne oraz na odbudow� i odtworzenie 
warto�ci �rodków trwałych w istniej�cych restauracjach. W 2005 roku wpływ na wydatki 
inwestycyjne miał równie� zakup restauracji Big Food w Czechach oraz restauracji nale-
��cych do Spolpep Sp. z o.o. w Polsce. 
 
Wydatki inwestycyjne Spółki zale�� 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 

Ogółem 169 157 148 
Otwarte restauracje ogółem 25 13 9 

Zamkni�te restauracje ogółem 13 4 0 

Przyrost netto liczby restauracji w okresie 
sprawozdawczym  12 9 9 
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W roku 2005 w Polsce przemianowano 2 restauracje prowadz�ce sprzeda� dla sieci Pizza 
Hut i KFC na restauracje sprzedaj�ce tylko produkty KFC oraz dokonano relokacji 2 re-
stauracji KFC oraz 1 restauracji Pizza Hut. Spo�ród 9 restauracji KFC otwartych w Pol-
sce 2 zostały pozyskane po przej�ciu Spolpep Sp. z o.o. i 1 po przej�ciu Delta Creator 
Sp.z o.o. W roku 2005 otworzono w Polsce ł�cznie 4 restauracje Pizza Hut, w�ród któ-
rych 2 zostały pozyskane po przej�ciu Spolpep Sp. z o.o.  

W tym samym okresie w Czechach przemianowano 1 restauracj� prowadz�c� sprzeda� 
dla brandu Pizza Hut i KFC na restauracj� sprzedaj�c� tylko produkty KFC. Spo�ród 12 
nowych restauracji KFC otwartych w Czechach, 8 lokali to lokale pozyskane po przej�-
ciu spółki miklik’s food s.r.o. Spółka ta prowadziła działalno�� restauracyjn� zbli�on� 
pod wzgl�dem asortymentu produktów do restauracji KFC. Dzi�ki temu przystosowanie 
tych lokali do standardów KFC odbyło si� szybko i przy stosunkowo niskich nakładach 
inwestycyjnych.  

Intencj� Zarz�du jest otwieranie min. 20 restauracji rocznie w nast�pnych latach.  

Po dniu bilansowym niniejszego sprawozdania w Polsce Spółka otworzyła 1 restauracj� 
KFC i zamkn�ła 1 restauracj� Pizza Hut. Ponadto w połowie marca została otwarta 
pierwsza restauracja nowego konceptu AmRest o nazwie Freshpoint. Nowy koncept zo-
stał stworzony przez AmRest, w zwi�zku z czym sprzeda� w tych restauracjach nie jest 
obci��ona opłatami franczyzowymi.  

Po dniu bilansowym w Republice Czeskiej nie nast�piły �adne zmiany  w ilo�ci prowa-
dzonych przez AmRest restauracji. 

Inwestycje w roku 2005 były finansowane poprzez dodatnie przepływy gotówki z dzia-
łalno�ci operacyjnej, finansowanie dłu�ne oraz wpływy z emisji akcji. 

W 2005 roku ł�czne wydatki kapitałowe AmRest wyniosły 69 853 tys. zł., Na kwot� t� 
składaj� si�:  

• �rodki wydatkowane na przej�cia: Galerii Arka, Spolpep i miklik food – 19 978 
tys. zł (17 753 tys. zł netto - uwzgl�dniaj�c przej�t� gotówk�); 

• nabycie prawa do korzystnych umów najmu wycenione w bilansie na 10 500 tys. 
zł (dotyczy transakcji zakupu Spolpep); 

• zakupy �rodków trwałych w wysoko�ci 37 421 tys. zł oraz warto�ci niematerial-
nych i prawnych w kwocie 1 954 tys. zł. 

 

5.4. Opis struktury głównych lokat i inwestycji kapitałowych     
 
Inwestycje kapitałowe AmRest na dzie	 31 grudnia 2005 roku wynosz� 574 tys. zł z cze-
go 316 tys. zł to udziały Worldwide Communication Services LLC (WCS), a 258 tys. zł 
to udziały SCM Sp. z o.o. 
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5.5. Wa�niejsze zdarzenia maj�ce znacz�cy wpływ na działalno�� oraz wyniki finan-
sowe Spółki 
 
a) W dniu 23 marca 2005 roku Spółka American Restaurants Sp. z o.o. zawarła umow� 
nabycia 100% udziałów spółki Galeria Arka Sp. z o.o. Zakup miał na celu pozyskanie 
lokalizacji do prowadzenia restauracji w lokalu u�ytkowym w Warszawie.   
 
b) W marcu 2005 roku, Spółka przedłu�yła główny kontrakt z Pepsi – Cola Interantional 
na dostaw� napojów zimnych na znacznie lepszych warunkach (wkład w koszty marke-
tingowe o warto�ci 15 mln zł przez cały okres kontraktu, a tak�e rabaty i inne korzy�ci 
pieni��ne na kwot� 19 mln zł). Spółka wynegocjowała ponadto dodatkowe korzy�ci w 
2005 roku o warto�ci około 2,25 mln zł.  
 
c) W dniu 21 lutego 2005 roku Komisja Papierów Warto�ciowych i Giełd zezwoliła na 
obrót akcjami Spółki na Giełdzie Papierów Warto�ciowych w Warszawie.  W dniu 24 
marca 2005 roku AmRest opublikował prospekt emisyjny, a w dniu 22 kwietnia 2005 ro-
ku akcje Spółki zostały dopuszczone do obrotu giełdowego na rynku podstawowym. 
Pierwsze notowanie spółki na GPW odbyło si� w dniu 27 kwietnia 2005 roku.  
 
W wyniku przeprowadzonej subskrypcji obj�to akcje o warto�ci 188 640 tys. zł. Ł�czne 
koszty poniesione przez Spółk�, zaliczone do kosztów oferty publicznej wyniosły 8 571 
tys. zł, z czego 2 437 tys. zł obci��yło ł�cznie rachunek wyników Spółki (500 tys. zł w 
roku 2004 oraz 1 937 tys. zł w roku 2005). Wpływy netto Spółki w wyniku emisji akcji 
wyniosły około 77 866 tys. zł. �rodki z emisji akcji zostały wykorzystane m.in. na spłat� 
kredytu udzielonego American Restaurants Sp. z o.o. przez CitiBank w kwocie 38 200 
tys. zł (nast�piło to w drodze podwy�szenia kapitału zakładowego spółki American Re-
staurants Sp. z o.o. o 55 000 tys. zł). Dodatkowo, 22 235 tys. zł zostało przekazane w 
formie po�yczki do spółki zale�nej American Restaurants s.r.o. 
 
Wpływy z giełdy pozwoliły m.in. na restrukturyzacj� finansowania Spółki: 

• wynegocjowane lepsze warunki finansowania zewn�trznego, b�d� miały pozy-
tywny wpływ na  koszty finansowe w nast�pnych okresach sprawozdawczych; 

• zwi�kszony udział finansowania długoterminowego redukuje znacz�co ryzyko 
płynno�ci Spółki; 

• dzi�ki ogólnej poprawie płynno�ci (ł�czne zobowi�zania Spółki zmalały z 
196 790 tys. zł na koniec roku 2004 do 162 569 tys. zł na koniec roku 2005) 
AmRest uzyskał dodatkowe mo�liwo�ci finansowania inwestycji rozwojowych. 

 
d) W kwietniu 2005 roku AmRest Holdings N.V. jako dłu�nik, American Restaurants Sp. 
z o.o. i American Restaurants s.r.o. jako kredytobiorcy oraz ABN AMRO Bank N.V. ja-
ko kredytodawca zawarli umow� kredytow�. Na podstawie tej umowy ABN AMRO 
Bank N.V. zobowi�zał si� udzieli� kredytobiorcom kredytu na ł�czn� kwot� nie wi�ksz� 
ni� 110 000 000 zł. Kredyt został wykorzystany na refinansowanie zadłu�enia AmRest 
Holdings N.V., wynikiem czego zostało zmniejszone zadłu�enie oraz obni�one koszty fi-
nansowania dłu�nego spółek holdingu. Szczegółowe informacje dotycz�ce umowy zosta-
ły opisane w punkcie 5.2. 
 
e) W dniu 31 maja 2005 roku spółka zale�na Pizza Hut Czech, s.r.o. (Nabywca) zawarła 
umow� z Vaclav Miklik (Zbywca), której przedmiotem było przeniesienie 100% udzia-
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łów w spółce z ograniczon� odpowiedzialno�ci� miklik’s food s.r.o. Zakup miał na celu 
pozyskanie  lokalizacji do prowadzenia restauracji pod mark� KFC. Osiem z dziewi�ciu 
przej�tych restauracji rozpocz�ły działalno�� pod mark� KFC w czerwcu 2005 roku. 
Szczegółowe informacje dotycz�ce umowy zostały opisane w Zał�czniku nr 2.  
 
f) W dniu 5 lipca 2005 roku American Restaurants Sp. z o.o. zakupiła Spolpep Sp. z o.o. 
wła�ciciela 4 najwi�kszych restauracji Pizza Hut i KFC w Polsce mieszcz�cych si� w 
Warszawie. W 2004 roku Spolpep Sp. z o.o. osi�gn�ła obroty 26,7 mln zł i zysk netto 1,7 
mln zł. Szczegółowe informacje dotycz�ce umowy zostały opisane w Zał�czniku nr 2.  
 
g) W dniu 31 grudnia 2005 roku, zgodnie z wcze�niejszymi ustaleniami, wygasła Umo-
wa Rozwoju zawarta w dniu 25 wrze�nia 2003 roku z franczyzodawc�, KFC Internatio-
nal Holdings („KFCIH”) oraz Pizza Hut International, LLC („PHILLC”), b�d�cymi 
spółkami zale�nymi Yum!. Umowa przyznawała Spółce prawo oraz nakładała na ni� 
obowi�zek budowy i rozwoju nowych punktów KFC oraz Pizza Hut w Polsce oraz w 
Republice Czeskiej. Pod warunkiem wywi�zywania si� przez Spółk� z obowi�zków wy-
nikaj�cych z zapisów powy�szej umowy, miała ona prawo pierwsze	stwa do uruchomie-
nia lub uzyskania prawa franczyzy dla nowych restauracji KFC lub Pizza Hut w Polsce 
oraz Republice Czeskiej proponowanych przez franczyzodawc�.  
 
Strony ustaliły, �e zgodnie z obecn� polityk� Yum!, która nie przewiduje podobnych 
umów w odniesieniu do rynków ustabilizowanych, w tym równie� w odniesieniu do Pol-
ski i Czech, nie ma potrzeby podpisywania nowej umowy. Jednocze�nie YUM! zobowi�-
zał si� do poinformowania Spółki o zawarciu umowy z innym franczyzobiorc� co naj-
mniej na 6 miesi�cy przed otwarciem jego pierwszej restauracji KFC lub Pizza Hut w 
Polsce lub Republice Czeskiej. We wskazanym okresie Spółka ma prawo wypowiedzenia 
si� w przedmiotowym temacie. Yum! zasygnalizował, i� obecnie nie ma zamiaru zawie-
ra� umów z innymi potencjalnymi franczyzobiorcami w Polsce lub Republice Czeskiej 
ani te� otwiera� nowych restauracji samodzielnie. 
 
W grudniu 2005 roku Spółka podpisała Umow� Rozwoju z PHILLC, spółk� zale�n� 
Yum!, dotycz�c� rozwoju i budowy restauracji Pizza Hut na Ukrainie. Umowa została 
zwarta na okres 3 lat.  
 
h) W grudniu 2005 utworzono spółki Amrest Ukraina t.o.w. przez spółk� zale�n� Ameri-
can Restaurants Sp. z o.o. W grudniu 2005 została utworzona spółka Amrest Ukraina 
t.o.w. 100% udziałów obj�ła spółka zale�na American Restaurants Sp. z o.o. Siedziba 
nowoutworzonej spółki znajduje si� w Kijowie. Celem spółki jest nadzorowanie inwe-
stycji i prowadzenie działalno�ci restauracyjnej na Ukrainie.   
 
i) Przed S�dem Okr�gowym w Warszawie, XVI Wydziałem Gospodarczym tocz� si� 3 
sprawy s�dowe przeciwko IFFP z powództwa DOMONT Stefan Pastryk Anna Pastryk 
spółka jawna, których przedmiotem sporu jest zapłata, z wystawionych przez IFFP na 
DOMONT Stefan Pastryk Anna Pastryk spółka jawna, weksli na ł�czn� kwot�  
3 867 000,-zł. 
   
Powództwa spółki DOMONT powi�zane s� z rozliczeniami robót budowlanych �wiad-
czonych przez DOMONT na rzecz IFFP w okresie przed listopadem 2000 roku, tj. przed 
zakupem przez American Restaurants Sp. z o.o. udziałów w spółce IFFP. Zgodnie ze sta-
nowiskiem zarz�du IFFP powództwa te s� bezpodstawne, nie maj� pokrycia w stanie roz-
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licze	 IFFP – DOMONT a z ujawnionych dokumentów wynika, i� nie upowa�niaj� one 
do dochodzenia zapłaty kwoty b�d�cej przedmiotem roszczenia. Do chwili obecnej S�d 
nie rozpocz�ł merytorycznego rozpoznawania spraw.  
 
Podkre�lenia wymaga fakt, i� spółka IFFP nie prowadzi działalno�ci operacyjnej i nie ma 
charakteru podmiotu istotnego dla działalno�ci Emitenta oraz jego Grupy Kapitałowej. 

 

5.6. Pozostałe czynniki oraz nietypowe zdarzenia maj�ce istotny wpływ na wyniki Grupy 
Kapitałowej. 

a) W czerwcu 2005 roku, po spotkaniu z Rad� Nadzorcz�, Zarz�d AmRest Holdings 
N.V. podj�ł istotne dla Spółki decyzje zwi�zane z realizacj� strategii „dine in” dla marki 
Pizza Hut. Celem strategii jest zmiana pozycjonowania i wzmocnienie brandu Pizza Hut 
w Polsce. Strategia ta polega na koncentracji działalno�ci w obszarze casual dining i 
stopniowe odchodzenie od nisko rentownego segmentu dostaw do domu. Jednym z jej 
elementów były renowacje i remonty 15 restauracji. Dodatkowo przewiduje si� otwarcie 
kolejnych restauracji w najbardziej atrakcyjnych lokalizacjach (m.in. w centrach handlo-
wych). AmRest w drugiej połowie 2005 roku przeprowadził  likwidacj� lub przeniesienie 
kilku mniej rentownych lokali, które nastawione były głównie na sprzeda� z dostaw� do 
domu. Sprzeda� ta jest obsługiwana  przez pozostałe i nowo otwarte restauracje, co ozna-
cza, �e klienci Pizza Hut w dalszym ci�gu b�d� mogli składa� telefoniczne zamówienia 
na pizz�. 
 
b) W 2005 roku Spółka zwi�kszyła aktywa podatkowe zwi�zane z odroczonym podat-
kiem dochodowym i ró�nicami przej�ciowymi. Na dzie	 31 grudnia 2005 roku Spółka 
miała utworzone aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego w wysoko�ci  
11 530 tys. zł. AmRest przewiduje, �e znaczna cz��� tego aktywa zostanie wykorzystana 
w roku 2006 i mo�e mie� istotny wpływ na wynik tego roku, oraz lat nast�pnych. Spo-
dziewane obci��enie nie b�dzie miało wpływu na przepływy pieni��ne.   

c)  Na wyniki działalno�ci AmRest prowadzonej w Czechach po przeliczeniu na złote 
wpływaj� wahania kursów walutowych stosowanych do dokonywania przelicze	 pomi�-
dzy dwoma walutami. Ogólna deprecjacja korony czeskiej wzgl�dem złotego w latach 
2004–2005 wpłyn�ła na zmniejszenie udziału działalno�ci prowadzonej na terenie Czech 
w wynikach skonsolidowanych. 
 
d) Na koniec roku 2005 kurs CZK/PLN obni�ył si� o 0,9% w porównaniu do ko	ca roku 
2004, natomiast �redni kurs w roku 2005 obni�ył si� o 4,9% w porównaniu do �redniego 
kursu w roku 2004. Je�eli w przyszło�ci korona czeska b�dzie nadal traciła na warto�ci 
do polskiego złotego, wówczas b�dzie to niekorzystnie wpływało na wkład działalno�ci 
w Czechach na wyniki skonsolidowane Grupy. 
 
 
5.7. Ocena mo�liwo�ci realizacji zamierze� inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitało-
wych. 

Głównym celem AmRest b�dzie koncentracja na rozwoju sieci restauracji KFC i Pizza 
Hut na dotychczasowych i nowych rynkach oraz, tam gdzie to mo�liwe, wprowadzenie 
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dodatkowych koncepcji produktowych lub restauracyjnych, które b�d� mogły by� rozwi-
jane w sposób zapewniaj�cy rentowno��.  

Zarz�d AmRest uwa�a, �e w celu wprowadzenia w �ycie strategii modernizacji wybra-
nych restauracji Pizza Hut i KFC oraz utrzymania działalno�ci spółki AmRest, w roku 
2006 bie��ce nakłady inwestycyjne powinny wynosi� min. 1,5% przychodów ze sprze-
da�y restauracji.  

Rozwój istniej�cej sieci restauracji AmRest b�dzie dokonywany poprzez otwieranie 
ł�cznie około 15 nowych restauracji Pizza Hut i KFC rocznie w kolejnych latach.  Koszt 
otwarcia nowej restauracji Pizza Hut lub KFC waha si� pomi�dzy 1,6-2,8 mln zł 
w zale�no�ci od lokalizacji oraz typu restauracji.  
 
Wprowadzenie nowej marki pod nazw� Rodeo Drive (RD) b�dzie miało miejsce 
w pierwszej kolejno�ci w Polsce, a nast�pnie równie� w Republice Czeskiej. Spółka  za-
kłada otwieranie  3-5 nowych restauracji w 2006 roku oraz kolejnych w nast�pnych la-
tach. �redni przewidywany koszt otwarcia nowej restauracji RD ma wynie�� od 2,8 do 
3,2 mln zł. 
 
W marcu 2006 AmRest rozpocz�ł działalno�� koncepcji baru szybkiej obsługi pod nazwa 
Freshpoint. Spółka zamierza otworzy� 5-10 takich punktów w 2006 roku i kontynuowa� 
dalsz� ekspansj� w kolejnych latach. �redni przewidywany koszt otwarcia Freshpoint to 
około 500 tys. zł. 

W ramach swojej regionalnej ekspansji AmRest planuje równie� rozwój sieci restauracji 
na Ukrainie. Wej�cie na ten rynek planowane jest w połowie 2006 roku. Spółka liczy na 
otwarcie dwóch restauracji Pizza Hut w 2006 roku przy �rednim koszcie otwarcia szaco-
wanym na 3 mln zł.  

Nale�y doda�, �e plan nowych otwar� b�dzie na bie��co dostosowywany do warunków 
rynkowych oraz mo�liwo�ci pozyskiwania nowych atrakcyjnych lokalizacji 
w poszczególnych krajach. 

Zarz�d przewiduje, �e rozwój (inwestycje) b�dzie finansowany poprzez zarówno �rodki  
własne – nadwy�k� operacyjn�, jak równie� potencjalnie pozyskanym w przyszło�ci fi-
nansowaniem dłu�nym. 
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6. AMREST HOLDINGS N.V. W ROKU 2006 
 
 
6.1. Zewn�trzne i wewn�trzne czynniki istotne dla rozwoju Spółki w roku 2006 

 

W ocenie kierownictwa Spółki do czynników maj�cych istotny wpływ na przyszły roz-
wój Spółki oraz jej przyszłe wyniki nale�y zaliczy�: 

a) czynniki zewn�trzne: 

- konkurencyjno�� – pod wzgl�dem ceny, jako�ci obsługi, lokalizacji oraz jako�ci jedzenia; 

- zmiany demograficzne, tendencj� w zakresie liczby osób korzystaj�cych z restauracji oraz 
typu, a tak�e liczb� i lokalizacj� restauracji konkurencji; 

- zmiany w prawie oraz regulacjach maj�ce bezpo�redni wpływ na funkcjonowanie restauracji 
oraz zatrudnionych tam pracowników; 

- zmiana kosztów wynajmu  nieruchomo�ci oraz kosztów pokrewnych; 

- zmiana cen składników spo�ywczych wykorzystywanych przy sporz�dzaniu potraw oraz 
zmiana cen materiałów opakowaniowych;  

- zmiany w ogólnej kondycji ekonomicznej Polski i Czech oraz zaufania konsumentów, wy-
soko�ci dochodu rozporz�dzalnego oraz indywidualnych sposobów wydawania pieni�dzy.  

b) czynniki wewn�trzne: 

- pozyskanie i przygotowanie zasobów ludzkich niezb�dnych do rozwoju istniej�cych i no-
wych sieci restauracyjnych; 

- pozyskiwanie atrakcyjnych lokalizacji; 

- skuteczno�� we wprowadzaniu nowych sieci restauracyjnych oraz produktów; 

- zbudowanie zintegrowanego systemu informatycznego. 

 

6.2. Podstawowe ryzyka i zagro�enia, na które nara�one jest Spółka 

a) Czynniki pozostaj�ce poza kontrol� Spółki 

Ryzyko to zwi�zane jest z wpływem czynników pozostaj�cych poza kontrol� Spółki na 
strategi� rozwoju AmRest, której podstaw� jest otwieranie nowych restauracji. Te czyn-
niki to m.in.: mo�liwo�ci znalezienia oraz zapewnienia dost�pnych i odpowiednich loka-
lizacji restauracji, mo�liwo�ci uzyskania w terminie wymaganych przez wła�ciwe organy 
pozwole	, mo�liwo�� opó�nie	 w otwieraniu nowych restauracji. 

b)  Uzale�nienie od franczyzodawcy 

AmRest zarz�dza restauracjami KFC i Pizza Hut jako franczyzobiorca, w zwi�zku z 
czym wiele czynników i decyzji w ramach prowadzonej przez AmRest działalno�ci zale-
�y od ogranicze	 lub specyfikacji narzucanych przez franczyzodawc� lub te� od ich zgo-
dy. 
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Okres obowi�zywania wszystkich Umów Franczyzowych (z których pierwszy rozpocz�ł 
si� w 2000 roku) wynosi 10 lat. Spółce AmRest przysługuje opcja przedłu�enia tego 
okresu o kolejne 10 lat, pod warunkiem spełniania przez ni� warunków zawartych w 
Umowie Franczyzowej oraz innych wymogów, w tym wniesienia odno�nej opłaty z tytu-
łu przedłu�enia. Niezale�nie od spełnienia powy�szych warunków nie ma gwarancji, �e 
po upływie pierwszych dwóch okresów dana Umowa Franczyzowa zostanie przedłu�ona 
na kolejny okres; 

c) Brak wył�czno�ci 

Umowy Franczyzowe nie zawieraj� postanowie	 o przyznaniu spółce AmRest jakich-
kolwiek praw wył�czno�ci na danym terytorium, ochrony ani innych praw na terenie, ob-
szarze lub rynku otaczaj�cym restauracje AmRest. 

W dniu 31 grudnia 2005 roku, zgodnie z wcze�niejszymi ustaleniami, wygasła Umowa 
Rozwoju zawarta w dniu 25 wrze�nia 2003 roku z franczyzodawc�, KFC International 
Holdings („KFCIH”) oraz Pizza Hut International, LLC („PHILLC”), b�d�cymi spółka-
mi zale�nymi YUM!. Umowa przyznawała Spółce prawo oraz nakładała na ni� obowi�-
zek budowy i rozwoju nowych punktów KFC oraz Pizza Hut w Polsce oraz w Republice 
Czeskiej. Pod warunkiem wywi�zywania si� przez Spółk� z obowi�zków wynikaj�cych z 
zapisów powy�szej umowy, miała ona prawo pierwsze	stwa do uruchomienia lub uzy-
skania prawa franczyzy dla nowych restauracji KFC lub Pizza Hut w Polsce oraz Repu-
blice Czeskiej proponowanych przez franczyzodawc�.  

Strony ustaliły, �e zgodnie z obecn� polityk� YUM!, która nie przewiduje podobnych 
umów w odniesieniu do rynków ustabilizowanych, w tym równie� w odniesieniu do Pol-
ski i Czech, nie ma potrzeby podpisywania nowej umowy. Jednocze�nie YUM! zobowi�-
zał si� do poinformowania Spółki o zawarciu umowy z innym franczyzobiorc� co naj-
mniej na 6 miesi�cy przed otwarciem jego pierwszej restauracji KFC lub Pizza Hut w 
Polsce lub Republice Czeskiej. We wskazanym okresie Spółka ma prawo wypowiedzenia 
si� w przedmiotowym temacie. YUM! zasygnalizował, i� obecnie nie ma zamiaru zawie-
ra� umów z innymi potencjalnymi franczyzobiorcami w Polsce lub Republice Czeskiej 
ani te� otwiera� nowych restauracji samodzielnie. 

W grudniu 2005 roku Spółka podpisała Umow� Rozwoju z PHILLC, spółk� zale�n� YUM!, 
dotycz�c� rozwoju i budowy restauracji Pizza Hut na Ukrainie. Umowa została zwarta na 
okres 3 lat. 

d) Umowy najmu  i  ich przedłu�enie 

Prawie wszystkie restauracje AmRest działaj� w wynajmowanych obiektach. Wi�kszo�� 
umów najmu s� to umowy długoterminowe, przy czym zwykle zawierane s� one na 
okres przynajmniej 10 lat od daty rozpocz�cia najmu (przy zało�eniu wykonania wszyst-
kich opcji przedłu�enia, dokonywanego na okre�lonych warunkach, a tak�e bez 
uwzgl�dnienia umów, które podlegaj� okresowemu wznowieniu, o ile nie zostan� wy-
mówione, i umów na czas nieokre�lony). Wiele umów najmu przyznaje AmRest prawo 
do przedłu�enia okresu obowi�zywania umowy, pod warunkiem przestrzegania przez 
Spółk� warunków najmu. Niezale�nie od przestrzegania takich warunków, nie ma gwa-
rancji, �e AmRest b�dzie w stanie przedłu�a� okres obowi�zywania umów najmu na wa-
runkach zadowalaj�cych z punktu widzenia praktyki handlowej. W wypadku braku takiej 
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mo�liwo�ci, potencjalna utrata istotnych lokalizacji restauracji mo�e mie� niekorzystny 
wpływ na wyniki operacyjne AmRest i jej działalno��. 

Ponadto, w pewnych okoliczno�ciach AmRest mo�e podj�� decyzj� o zamkni�ciu danej 
restauracji, a rozwi�zanie odno�nej umowy najmu na efektywnych kosztowo warunkach 
mo�e okaza� si� niemo�liwe. Równie� taka sytuacja mo�e mie� negatywny wpływ na 
działalno�� i wyniki operacyjne spółki. Zamkni�cie którejkolwiek restauracji zale�y od 
zgody franczyzodawcy, a nie ma pewno�ci, �e zgoda taka zostanie uzyskana; 

e) Ryzyko zwi�zane ze statusem AmRest jako podmiotu zagranicznego 

Emitent jest spółk� akcyjn� utworzon� na podstawie prawa holenderskiego, tak wi�c sto-
sunki wewn�trzne podlegaj� tak�e prawu holenderskiemu. Polscy inwestorzy powinni 
mie� �wiadomo��, �e prawa akcjonariuszy wynikaj�ce z Akcji podlegaj� prawu holen-
derskiemu oraz �e istniej� liczne ró�nice pomi�dzy przepisami prawa holenderskiego do-
tycz�cego spółek oraz przepisami polskiego Kodeksu spółek handlowych. Brak znajo-
mo�ci przepisów holenderskich mo�e utrudni� polskim inwestorom wykonywanie praw z 
Akcji. Ponadto, wzi�wszy pod uwag� siedzib� Spółki, inwestorzy zamierzaj�cy wysun�� 
roszczenia przeciwko AmRest mog� napotka� problemy zwi�zane z dor�czaniem pism 
procesowych oraz prowadzeniem sporu; 

f) Ryzyko zwi�zane z konsumpcj� produktów �ywno�ciowych 
 
Preferencje konsumentów mog� zmieni� si� w zwi�zku z powstaniem w�tpliwo�ci co do 
walorów zdrowotnych kurczaków, b�d�cych głównym składnikiem w menu KFC, lub w 
wyniku niekorzystnych informacji rozpowszechnianych przez �rodki masowego przeka-
zu na temat jako�ci produktów, chorób przez nie wywoływanych i szkód ponoszonych w 
wyniku korzystania z restauracji AmRest i z restauracji innych franczyzobiorców KFC i 
Pizza Hut, a tak�e w wyniku ujawnienia opracowanych przez rz�d b�d� dany sektor ryn-
ku niekorzystnych danych dotycz�cych produktów serwowanych w restauracjach 
AmRest i restauracjach innych franczyzobiorców KFC i Pizza Hut, kwestii zdrowotnych 
oraz kwestii sposobu funkcjonowania jednej lub wi�kszej liczby restauracji prowadzo-
nych tak przez AmRest, jak i konkurencj�. Wy�ej wspomniane ryzyko jest ograniczane 
poprzez wykorzystywanie w restauracjach AmRest najwy�szej jako�ci składników – po-
chodz�cych od sprawdzonych i renomowanych dostawców, przestrzeganie surowych 
norm kontroli jako�ci i higieny oraz stosowanie najnowocze�niejszych urz�dze	 i proce-
sów zapewniaj�cych absolutne bezpiecze	stwo potraw.  
 
g) Ryzyko zwi�zane z ograniczeniami nało�onymi przez kredytodawców 

4 kwietnia 2005 roku AmRest Holdings N.V., American Restaurants Sp .z o.o. oraz 
American Restaurants s.r.o. (Podmioty Zobowi�zane) zawarły umow� kredytu przewidu-
j�c� mi�dzy innymi mo�liwo�� zaci�gni�cia kredytu w wysoko�ci do 110 mln zł na refi-
nansowanie cz��ci zadłu�enia.  

Zgodnie z Umow� kredytu, ka�dy z Podmiotów Zobowi�zanych podj�ł si� przestrzega� 
pewnych ogranicze	 w  zakresie mo�liwo�ci zaci�gania po�yczek i kredytów, ponoszenia 
nakładów inwestycyjnych, udzielania zabezpiecze	 oraz zbywania maj�tku, a tak�e zo-
bowi�zał si� utrzymywa� okre�lone warto�ci wska�ników finansowych. Istnieje mo�li-
wo��, �e przyj�cie tych zobowi�za	 istotnie ograniczy mo�liwo�ci prowadzenia działal-
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no�ci przez AmRest w przyszło�ci, a ewentualne niespełnienie ich wymogów mo�e skut-
kowa� konieczno�ci� wcze�niejszej spłaty transz zaci�gni�tych w ramach kredytu, co z 
kolei mo�e mie� negatywny wpływ na kondycj� finansow� i wyniki działalno�ci 
AmRest. 

h) Ryzyko zwi�zane z wprowadzaniem nowych marek 

Zgodnie z planem rozwoju AmRest zamierza w 2006 roku wprowadzi� na rynek dwa 
nowe koncepty Rodeo Drive oraz Freshpoint (w połowie marca bie��cego roku została 
otworzona pierwsza restauracja Freshpoint).  Poniewa� s� to dla Spółki całkiem nowe 
koncepty istnieje ryzyko zwi�zane z popytem na oferowane produkty, z ich przyj�ciem 
przez konsumentów oraz ryzyko zwi�zane z tzw. dobrym startem i zaistnieniem w �wia-
domo�ci klientów. 
 
i) Ryzyko zwi�zane z otwarciem restauracji Pizza Hut na Ukrainie 
 
B�dzie to pierwsza restauracja otwarta na nowym obszarze geograficznym i politycznym. 
Wi��e si� z to ryzykiem odmiennych preferencji konsumenckich, ryzykiem z braku do-
brej znajomo�ci rynku jak równie� ryzykiem walutowym, ryzykiem ogranicze	 praw-
nych wynikaj�cych z uregulowa	 pa	stwowych, ryzykiem zwi�zanym z sytuacj� geopo-
lityczn�. 
 
 

6.3. Kierunki i strategia rozwoju Spółki 
 

Strategia  AmRest zakłada budowanie i operowanie markowych konceptów restauracyj-
nej du�ej skali o przewidywanej stopie wzrostu powy�ej 20% (IRR). Celem spółki jest 
osi�gni�cie pozycji czołowego operatora restauracji w Europie �rodkowo-Wschodniej. 

AmRest zamierza rozwija� działalno�� w podstawowych segmentach rynku restauracyj-
nego w Polsce, Czechach i na Ukrainie oraz (w przypadku KFC i Pizza Hut - pod warun-
kiem uzyskania zgody franczyzodawcy) kontynuowa� ekspansj� w innych krajach. Spół-
ka przewiduje, i� główny obszarem inwestycyjnym pozostan� rynki Europy �rodkowo-
Wschodniej. 

W ci�gu nast�pnych dwóch lat głównym celem AmRest b�dzie koncentracja na rozwoju 
sieci restauracji KFC i Pizza Hut na dotychczasowych i nowych rynkach. 

Nowe sieci restauracyjne AmRest, takie jak Rodeo Drive i Freshpoint b�d� w pierwszym 
okresie budowane w Polsce i w Czechach, a wraz ze wzrostem pozycji rynkowej tych 
marek b�d� rozwijane w nast�pnych krajach.    

Spółka jest przekonana, �e popyt na usługi restauracyjne b�dzie podlegał dalszemu, dy-
namicznemu rozwojowi, w zwi�zku z czym na rynku istniej� znaczne mo�liwo�ci. Za 
najbardziej interesuj�ce AmRest uwa�a:  

- dalszy rozwój koncepcji KFC jako restauracji szybkiej obsługi w Polsce i Czechach;  
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- prowadzenie działalno�ci na obszarach geograficznych, gdzie Spółka działa obecnie, w ra-
mach jednej lub wi�kszej liczby nowych sieci restauracyjnych lub marek  lub/i wyst�pienie 
w charakterze franczyzobiorcy jednej lub wi�kszej liczby marek, które ju� wypracowały 
pewn� pozycj� na innych rynkach; 

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

- przejmowania, a nast�pnie rozwijania działalno�ci operatorów restauracji KFC i Pizza Hut na 
innych rynkach Europy �rodkowo-Wschodniej (z zastrze�eniem zgody franczyzodawcy);  

Plany AmRest w odniesieniu do KFC obejmuj� zwi�kszenie liczby restauracji KFC 
w Polsce i Czechach, w szczególno�ci poprzez otwieranie restauracji w najlepszych loka-
lizacjach oraz zwi�kszanie liczby restauracji typu drive-through. Ponadto AmRest planu-
je nada� szeregowi swoich istniej�cych restauracji KFC wizerunek wyró�niaj�cy si� w 
tym segmencie rynku.  

W odniesieniu do Pizza Hut AmRest stawia na podniesienie poziomu obsługi, odnawia-
j�c i modernizuj�c istniej�ce restauracje znajduj�ce si� w odpowiednich lokalizacjach 
oraz buduj�c w wybranych lokalizacjach nowe restauracje.  

AmRest planuje nadal poprawia� swoj� rentowno�� na poziomie restauracji i zwi�ksza� 
swoj� efektywno�� operacyjn�.  

Spółka zamierza konsekwentnie kontynuowa� działania maj�ce na celu zapewnienie 
swoim klientom szybkiej, przyjaznej i sprawnej obsługi oraz utrzymanie stałej jako�ci 
potraw.  

W 2006 roku AmRest zamierza skupi� si� na pogł�bianiu w�ród klientów �wiadomo�ci 
doskonałej relacji pomi�dzy cen� a warto�ci� usługi, jak� zapewniaj� restauracje 
AmRest. 
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7. O�WIADCZENIA ZARZ�DU 
 

7.1. Prawdziwo�� i rzetelno�� prezentowanych sprawozda�. 

Według najlepszej wiedzy Zarz�du AmRest Holdings N.V., roczne sprawozdanie finan-
sowe i dane porównywalne zaprezentowane w rocznym sprawozdaniu finansowym Gru-
py AmRest sporz�dzone zostały zgodnie z obowi�zuj�cymi zasadami rachunkowo�ci 
oraz odzwierciedlaj� w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj� maj�tkow� i finan-
sow� Grupy AmRest oraz osi�gni�ty przez ni� wynik finansowy. Zawarte w niniejszym 
dokumencie roczne sprawozdanie Zarz�du zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osi�gni�� 
oraz sytuacji Grupy AmRest, w tym opis podstawowych ryzyk i zagro�e	. 

 
 

7.2. Wybór podmiotu uprawnionego do badania sprawozda�. 

Podmiot uprawniony do badania sprawozda	 finansowych – KPMG Audyt Sp. z o.o., 
dokonuj�cy badania rocznego sprawozdania Grupy AmRest, został wybrany zgodnie z 
przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonuj�cy badania spełniali wa-
runki konieczne do wyra�enia bezstronnej i niezale�nej opinii o badaniu, zgodnie z wła-
�ciwymi przepisami. 

Umowa na badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2005 została 
podpisana w dniu 22 lutego 2006 roku z KPMG Audyt Sp. z o.o., z siedzib� w Warsza-
wie przy ul. Chłodnej 51, która jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozda	 fi-
nansowych wpisanym na list� podmiotów uprawnionych pod numerem 458. Umowa do-
tyczy badania sprawozdania finansowego Spółki za okres 1 stycznia 2005 roku do  
31 grudnia 2005 roku. Ł�czne wynagrodzenie KPMG z tytułu badania sprawozdania fi-
nansowego Spółki za rok 2005 wyniosło 182 000,-EUR, natomiast ł�czna kwota wyna-
grodzenia wynikaj�cego z innych tytułów w roku 2005 wyniosła 44 975,-EUR. W roku 
2004 kwoty te wyniosły odpowiednio: 195 000,-EUR oraz 38 361,-EUR. 

 

 

Wrocław, 31 marca 2006 
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