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AmRest Holdings N.V.
1.OPIS DZIALALNO SCI SPOLKI

1.1. Podstawowe ustugiwiadczone przez Grug Kapitatow g

AmRest Holdings N.V. (AmRest) zayjdza restauracjami KFC (w Polsce, w Czechach,
na Wegrzech i w Ros;ji), restauracjami Pizza Hut (w Pe]sta Wgrzech i w Ros;ji) oraz
poczawszy od maja 2007 roku restauracjami Burger King RPwisce). Dodatkowo
AmRest prowadzi restauracje freshpoint (Polska} oeatauracje Rodeo Drive (Polska i
Czechy). Do kaca 2007 roku Spétka planuje otwoézpierwsze restauracje KFC w
Butgarii i Serbii, natomiast w pierwszej potowie 08 roku pierwsz restaurac
Starbucks. Nowe marki — freshpoint, Rodeo Drivergéu King oraz Starbucks — umo
liwia Spoétce dywersyfikagj ustug, a klientom zapewnisatysfakaj dzigki szerokiej
ofercie produktow.

Restauracje AmRest urrwiaja korzystanie z ustug gastronomicznych na miejseu, n
wynos, obstug klientbw zmotoryzowanych na specjalnych stanowibkaraz dostaw
do klienta wedtug zlecenia zonego telefonicznie. Celem jest dostarczenie sneazn
produktu po przyspnej cenie przy zapewnieniu wysokiej jakbobstugi klienta. Menu
restauracji AmRest zawiesgfirmowe dania, ktOre przygotowujegsze swiezych pro-
duktéw zgodnie z oryginalnymi przepisami i standand sieci restauracji KFC, Pizza
Hut i Burger King, a take na podstawie wtasnych autorskich pomystow (frestipi
Rodeo Drive).

AmRest jest franczyzobiogdirmy Yum! Brands Inc. w zakresie marek KFC orazza
Hut. Restauracje Burger King funkcjoaujéwniez na zasadzie franczyzy na podstawie
umowy z Burger King Europe GmbH. Rodeo Drive i fygsint s markami wlasnymi
AmRest, w zwazku z czym sprzedaw tych restauracjach nie jest ofpona optatami
franczyzowymi. Restauracje Starbucks otwieraeds lprzez spotki joint venture (82%
AmRest i 18% Starbucks), ktore otrzymayawa i licencje do rozwoju i prowadzenia re-
stauracji Starbucks w Polsce, w Czechach oraz ¢griich.

a) Restauracje segmentuick Service Restaurants (QSR)

KFC jest sieq restauracji szybkiej obstugi ofesgp réznorodne dania
z kurczakow w wersji Hot&Spicy i Kentucky, a takswieze satatki,
zréznicowane w zalenosci od pory roku, ciastka i desery, oryginaln
przyrzadzary kukurydz, napoje zimne i gace. Kurczak przygotowy-
wany w KFC jestwiezo marynowany i panierowany w restauracjzka
dego dnia, co powodujee smak i jaké serwowanych potraw jest na najgygym po-
ziomie. Pod wzgldem wielkdci przychodow, a tate liczby restauracji, KFC AmRest
nalezy do najwikszych operatoréw sieci restauracji w Eurdfiedkowo-Wschodniej.

W 2007 roku, wraz z wprowadzeniem Qurrito do meestauracji KFC, zostata zapo-
czatkowana nowa platforma produktéw przygotowanychgnbu. KFC kontynuuje dzia-
lania majce na celu zwkszenie wartéci dla klientdw. W pierwszej potowie 2007 roku
w wigkszaici restauracji KFC w Polsce i Czechach wprowadzpostat bezptatny do-
step do bezprzewodowej sieci internetowe] WiFi. Dodatk w wikszagci restauracji
KFC w Polsce wprowadzona zostataaweos¢ ,Free Refill” — darmowej ,dolewki” na-
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pojow serwowanych w restauracji. W roku 2007 w KFK§2zpoczto rowniez proces
zmian wizerunku restauracji w kierunku ,Fast Casuémiana ma na celu zapewnienie
klientom wikszego komfortu sggizania czasu w restauracji w zalesci od ich potrzeb.
Wprowadzono tzw. strefy klubowe, w ktorych kliemeoga cieszy si¢ unikalnym sma-
kiem kurczaka z KFC siedez na wygodnych fotelach, skorzanych sofach w toyarz
stwie swoich bliskich. Jednocaee, w wyremontowanych restauracjach, zostato wpro-
wadzone nowe logo KFC.

W czerwcu 2007 roku Drew O’Malley, dotychczasowyaBd President KFC, ofdjsta-
nowisko Brand President Starbucks. Jedngueestanowisko Brand President KFC gbj
Olgierd Danielewicz, odpowiedzialny ostatnio za @ypadzenie marki Burger King do
Polski. Olgierd Danielewicz zaczynat swdjariee w AmRest, w roku 1998, jako kie-
rownik zmiany w restauracji KFC.

W chwili obecnej funkcjonuje 8 restauraciji freshgoiSie€ kanap- frech

kowa freshpoint przeznaczona jest dla osob prowadh inten- point

sywny trybzycia, a ktére mimo to chciatyby égwiac¢ sie¢ zdrowo. Keonapkdprosto EEES
Kanapki freshpoint stanowiswiezszy i zdrowsz alternatywe positku poza domem.
Oferta freshpoint to szeroka gama wyborgnarodnego pieczywdwiezych sktadnikéw
oraz r@norodnych sosow.

Wszystkie skiadniki menu podawang w wygodnej formie umdiwiajac tatwa kon-
sumpcg na miejscu oraz na wynoSwiezos¢ kanapek freshpoint zapewniajaturalne
sktadniki oraz maliwos¢ ogladania nazywo procesu przygotowania ¥@ej z nich. Pie-
czywo wyte do przygotowania kanapek jgstieze, poniewa wypiekane jest na miej-
scu. W marcu 2007 wprowadzono oégotemium— kanapki przygotowane z nowego ro-
dzaju pieczywa ciabatta z ziarnami stonecznika.

Bary kanapkowe majby¢ kolejnym krokiem w rozwoju sektora gastronomiczmeyg
Polsce.Swiadcz o tym przede wszystkim aktualne trendy dotypez ocywiania wérod
spoteczéstwa. Dodatkowymi czynnikami warunkgymi polskie maliwosci rozwoju
sa miedzy innymi: zwikszenie aktywngi zawodowej kobiet, ditsze godziny pracy,
wzrost liczby centréw handlowych z rozbudowanierta gastronomiczai zwickszapca
sie liczba studentéw.

Na pocatku marca 2007 roku AmRest podpisat UneoRRozwoju z Burger '
King Europe GmbH dotyeza otwierania i prowadzenia restauracji Burg BURGE&
King w Polsce. Dodanie marki Burger King do porfelAmRest @
reprezentuje weégie Spotki do najwikszego sektora QSR. Burger King je

druga naswiecie pod wzgidem wielk@ci siech restauracji szybkiej obstugi. Obecnie
funkcjonuje ponad 11 tys. restauracji Burger Kinganad 65 krajach.
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Pierwsza restauracja Burger King zostata otwartiazym sukcesem w maju 2007 roku
w Warszawie. Restauracja notuje bardzo dobre wyspkzedaowe. Wkrétce zostanie
otwarta kolejna restauracja Burger King, ktéra aladdowana bdzie we Wroctawiu.

Produkty wchodzce w sktad menu restauracji Burger King ze&lusmaczne, przygoto-
wane w ptomieniach grilla burgery — skierowanepszede wszystkim do ¢aczyzn w
wieku 18-35 lat. Poz#hoppeiem, gtbwnym produktem Burger King, restauracjerofe
ja szeroki wybor satatek oraz kanapek z kurczakiegoddie z hastem)Have It Your
Way” klienci Burger King maj mozliwo$¢ komponowania burgerow wedtug wiasnego
uznania, zgodnie ze swoimi upodobaniami kulinarnyvisja Burger King jest dostar-
czenie swoim klientom unikalnego smaku przygotovedinyw ptomieniach grilla burge-
row serwowanych w przyjaznej i komfortowej atmogéer

W maju 2007 roku zostaly podpisane umowy joint uemtze Starbucks
Coffee International, Inc. (,Starbucks”) dotyce wspotpracy w zakresi
rozwoju i prowadzenia kawiarni Starbucks w Poldgepublice Czeskiej i
na Wegrzech. Strony postanowity utworzyrzy osobne Spa6itki Joint Ven-
ture w kadym z 3 krajéw. AmRest obejmie 82% a Starbucks 18%api-
tale zakladowym Spoétek Joint Venture (RB 23/200dnza 25 maja 2007 roku). W
czerwcu Drew O’Malley, poprzednio Brand PresideftKw AmRest, ol stanowisko
Brand President Starbucks.

Starbucks jest najwksz siech kawiarni naswiecie, majca obecnie 4cznie ponad 13
tysiccy kawiarni. W marcu bimcego roku spoétka Starbucks oglositaze
diugoterminowym celem jest operowanie 20 dgami restauracji poza granicami
Stanéw Zjednoczonych, tylko w roku 2007 Starbucka mamiar otworzy 700
migdzynarodowych, nowych kawiarni.

Doswiadczenie AmRest w Europigrodkowo-Wschodniej, wysoka jaké operacji i
rozbudowana ste dostawcow oraz globalna dominacja Starbucks w mhjcenie
rozwijajacym sk rynku kawiarni kawowych, jestzaignia, z ktérej czerpa bedzie
spotka joint venture zawzana przez obydwie spotki. W chwili obecnej traaj
przygotowania do otwarcie pierwszej restauracjriiteks w regionie — AmRest planuje
otworzy¢ pierwsz restaurag w pierwszej potowie 2008 roku.
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b) Restauracje segmentiCasual Dining Restaurants (CDR)

Pizza Hut to jedna z najgkszych sieci restauracji typu casual dining w

Europie Srodkowo-Wschodniej, restauracji zapewa@jch obstug kel-

nersk i szeroki wybor ranorodnych da. Tylko w Polsce siePizza Hut 'z_ga
obecna jest juod 15 lat. Strategia marki zaktada umacnianie atierg P#u‘f
minowej przewagi, w celu staniagsillubiora marky ,,casual dining” w

kazdym migcie, w ktérym jest obecna. Zwzdane z tym dziatania dotygarzech gtow-
nych obszaréw: produktu, obstugi i atmosfery.

Produkty oferowane przez Pizza Hut odpowiadaybko zmieniajcym sk oczekiwa-
niom klientéw w ramach propozycji ,Pizza — Past&atad”. Bogactwo smakow, sztuka

kulinarnaswiata, swiezos¢ i lekkos¢ to gtdwne zatlgenia kolejnych promociji produkto-
wych w pierwszej potowie 2007 roku.

Pierwsz promocj pod hastem ,Nowe wtoskie menu” byt festiwal makavw i produk-
téw inspirowanych kuchaiwloska — ciesacych sé ogrommny, popularndcia wsrdd klien-
tow. Nastpnie linia 14 rodzajow pizz (,Cal$wiat w Pizza Hut”) umaliwita klientom
.podréze” po kuchniach z tych strorgwiata i umocnita pozyej,.eksperta pizzy”. Ko-
lejna promocja ,Zasmakujwiezych znajoméci” byta odpowiedzi na letni linig¢ pro-
duktéw, opartych o mhorodndé swiezych warzyw w towarzystwie bruschetty przygo-
towywanej zeswiezego ciasta w rinych wariantach smakowych. Wiele z pomystéw zo-
stato na statle wprowadzone do menustod nich np. 8 nowych pizz, nowy smak maka-
ronu Alfredo z kurczakiem oraz bardzo popularnadeiada przygotowywana zavie-
zych cytryn. Wrdd regularnych ofert nieustanpopularnécia w Pizza Hut ciesg sie
pizze na cigcie puszystym i klasycznym, bar satatkowy ,bez agzen”, lasagna oraz
makarony.

W ramach planu ,Ulubiona restauracja” realizowanjest kilka przedsiwzi¢¢ dotycz-
cych obszaru obstugi klienta — nowy program szkioley dla kelneréw, nowa struktura
doskonalenia kwalifikacji pracownikéw kuchni, zmditpwany system oceny jakoi
produktu i obstugi CMS (tzw. ,tajemniczy klient”J.en wielomiesiczny plan przewidu-
je zestaw dziafai zmian majcych na celu popragvdaswiadczer klientow w kadym
istotnym wymiarze (produkt, obstuga, atmosfera).

Rodeo Drive (American Bar & Grill) to restauracygu casual di- %/;\ff\
ning serwujce dania oparte w gtdwnej mierze oged z grilla oraz deo Diive

szeroki wybor drinkéw. Restauracje Rodeo Driverélycyjne tek- Rmerican Bar & e
saiskie ,saloony”.

Rodeo Drive to miejsce zarowno na lunch, biznesspatkanie jak i na wieczorne party
przy piwie. Wystr6j restauracji nawduje do amerykskiej tradycji — drewniane tawy,
stoty, belkowanie sufitu, kamienne elementyar@nne, ,ranczerskie” gadty: kapelu-
sze, siodta, kota od wozdéw. Widoczny dlagjagrill to element wyrdniajacy to miejsce

i podkreslajacy charakter restauraciji.

Rodeo Drive to prawdziwie amerykskie jedzenie — to pgwienie prawdziwych kow-
bojow. Daniem flagowym jest stek wotowy grillowang wolnym ogniu. Bardzo popu-
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larnym daniem stakze pieczoneeberka, podawane z sosem BBQ, chilli, czosnkiem lub
miodem. Restauracje zlokalizowangeve atrakcyjnych miejscach aav stanie jednocze-
$nie obstiy¢ od 150 do 250 dmi. Obecnie AmRest operuje 4 restauracjami Rodeo
Drive — 3 zlokalizowane w Polsce i 1 w Republicee€kiej. Ostatnio zostata otwarta ko-
lejna restauracja tej marki w Poznaniu w Starynvignze.

AmRest kontynuuje rozwoj wtasnych marek — freshpomaz Rodeo Drive. W maju i we
wrzesniu 2007 roku otwarte zostaty 2 kolejne restaur&gpeleo Drive — w Warszawie na
Nowym Swiecie oraz w Poznaniu w Starym Browarze. RoOwn@expstaly otwarte 4
nowe restauracje freshpoint — 3 w Warszawie i Mwectawiu. W chwili obecnejatcz-
nie funkcjonuje 8 restauracji freshpoint oraz 4taesacje Rodeo Drive. Po aghieciu
odpowiedniej skali (9 restauracji freshpoint i 4teriracji Rodeo Drive) nitwa bedzie
petna ocena obydwu projektéw.

c) Nowe rynki

Wraz z kaicem pierwszego potrocza 2007 skeyt sk peiny rok funkcjo-
nowania w strukturach AmRest restauracggwerskich, zakupionych V\=
czerwcu 2006 roku. Obecnie naciivzech dziata 11 restauracji KFC i 9r

stauracji Pizza Hut, wszystkie prowadzoag@sez AmRest. W roku 2007 otworzyhy

6 restauracji KFC i zamkfismy 3 restauracje Pizza Hut, jako &z@rogramu restruktu-
ryzacji biznesu wgierskiego przyjtego w momencie transakcji zakupu.

Gtéwnym celem w roku 2007 jest zbudowanie zespsfibayotowych do prowadzenia i
rozwoju sieci restauracyjnych w tym kraju. Od pgikm roku, w wyniku rekrutacji ze-
wnetrznej i wewrtrznej, zostato zatrudnionych 50 nowych memedw. Do kadica bie-
zacego roku planowane jest zatrudnienie 30 kolejnyiclhamach obydwu marek. Do
konca 2007 roku planowana jest dalsza poprawa stadaaperacyjnych restauracji
wegierskich (jaké¢ produktu, obstuga, systemy operacyjne — m.in. DQO8#&z wpro-
wadzenie nowego systemy sprzegdéPOS), co pomae zwkkszy efektywnaé i lepiej
rozumie potrzeby klientow.

Do konca pierwszego kwartatu 2008 roku planowane jesbimaenie procesu renowacji
najstarszych i najwkszych restauracji zlokalizowanych w Budapeszcmgkil czemu
wszystkie restauracje KFC naggfzech leda odpowiadaty najnowszym standardom tej
marki.

W marcu 2007 roku Spoétka poinformowata o rozgeoz dziatalndci w
Butgarii, a w maju zostata zarejestrowana w Sqdotka zalena AmRestE
W zwiazku z tym,ze marki Yum! § juz obecne na rynku butgarski

obecnie funkcjonuje tamdznie 11 restauracji KFC i Pizza Hut, AmRest niewy#acz-

nosci na prowadzenie niniejszych marek. W pgkawej fazie butgarskie] inwestycji
Spotka skupi s ha rozwoju restauracji KFC.
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Zadanie stworzenia solidnego i zyskownego biznestyrw kraju zostalo powierzone
jednemu z najbardziej daiadczonych w AmRest manageréw operacyjnych. Cadank
stwo Butgarii w Unii Europejskiej unmiwi Spotce skorzystanie zziigni przede

wszystkim w obszarze zaopatrzenia. Otwarcie piegyszstauracji KFC w tym kraju
planowane jest do Kaa 2007 roku.

W zwiazku z ostatecznym sfinalizowanieng $§mowy Pohczenia (RB

20/2007 z dnia 21 maja 2007 roku oraz RB 35/2007 z 8ripca 2007

roku) na pocatku lipca 2007 roku AmRest pragjw Rosji spotk OO0

Pizza Nord, operatora 22 restauracjj KFC i 19 Pidzd. Restauracj

zlokalizowane s gtdéwnie w Sankt Petersburgu. Wyniki restauracgiyjekich keda kon-
solidowane z wynikami AmRest papeszy od trzeciego kwartatu 2007 roku. Spotka
szacujeze do kaica roku 2007 rosyjska sigestauracji zwikszy przychody ze sprzeda-
zy Grupy o okoto 67 milionow ztotych.

Rosja to bardzo dynamicznie rozwiey sk rynek restauracyjny — analitycy méawo
tempie 30% rocznie. AmRest zamierza rozwige: restauracji w catej Rosji, lecz w
ciagu kilku najblizszych lat Spétka zamierza skdégic na Sankt Petersburgu, ktory nie
jest jeszcze catkowicie spenetrowany.

W najblizszym czasie Spétka skupiesia integracji systemow oraz wdemiu standar-
dow AmRest w restauracjach rosyjskich. Gtéwnym rwelg@szystkich dziaka jest usta-
nowienie fundamentow, na podstawie ktorychzhiwgy bedzie przyszty wzrost.

Na pocatku wrze&nia zostata podpisana Umowa Joint Venture (,U

wa JV”) dotycaca otwierania i operowania restauracji w Serbii (
53/2007 z dnia 10 wrzesnia 2007 roky). Otwarcievpsze] restauraciji
KFC w Belgradzie planowane jest donka 2007 roku.

Pocatkowy kapitat zaktadowy JVC wyniesie EUR 1.500.00@zego 60% zostanie ob-
jete przez AmRest Polska a pozostate 40% przez PdbRmuptywie 5-tego roku od da-
ty Umowy JV AmRest Polska ma prawo do odkupieniaiald ProFood w JVC. Warun-
kiem finalizacji Umowy JV jest otrzymanie akceptatym! dotyczcej dostawcow kur-
czaka do restauracji KFC, ktore mdjy¢ otwierane przez JVC. Akceptacja musicby
uzyskana najpdniej do 31 padziernika 2007 roku.

1.2. Struktura przychodéw

Pierwsza potowa roku 2007 jest kolejnym okresemosizr przychodow ze sprzega
AmRest — wzrost 0 30,2% (365 min zt w H1 2007 wdvananiu do 280 min zt w H1
2006). Dla poréwnania wskaik CAGR dla sprzeda w pierwszych potroczach w la-
tach 2004—-2007 wyniost 17,2%. Wysoka dynamika sf@zezostata osignicta glownie
dzieki systematycznemu wzrostowi sprzegguz istniepcych restauracji oraz sprzega
uzyskanej przez sterestauracji na \Agrzech. Sprzedana Wegrzech, w pierwszym i
drugim kwartale 2007 roku, wyniostacknie 22 724 tys. zt.
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Grupa AmRest generuje gkiszas¢ swoich przychodéw w segmencie Quick Service Re-
staurants (QSR), tzw. restauracje szybkiej obstudgdFC, Burger King i freshpoint.
Przychody restauracji QSR stanowity 78,5% przychwdétej Spotki w H1 2007 (w po-
réwnaniu do 80,3% w analogicznym okresie roku 2006j)inoczaie dynamika wzrostu
sprzeday w tym segmencie wyniosta 27,4%. W skfad drugieggmentu AmRest, Ca-
sual Dining Restaurants (CDR), wchadestauracje Pizza Hut oraz Rodeo Drive. Przy-
chody restauracji CDR stanowity w H1 2007 21,5% ye#izich przychodéw Spoiki (w
poréwnaniu do 19,7% w analogicznym okresie rokue20Dynamika wzrostu sprzeda

w tym segmencie wyniosta 41,7%.

Tabela: Struktura sprzedaAmRest wedtug segmentow

01 - 06.2007 01 - 06.2006
SEGMENT
tys. zt udziat % tys. zt udziat %
Quick Service Restaurants 286 339 78,5% 224 744 80,3%
Casual Dining Restaurants 78 321 21,5% 55 265 19,7%
Razem 364 660 100,0% 280 009 100,0%

W Polsce AmRest w pierwszym poétroczu 2007 roku wggewat 68,6% swoich przy-
chodbéw wobec 71,6% w roku 2006. Udziat Czech spa?8,4% w pierwszej potowie
2006 roku do 25,2 % w analogicznym okresie 2007 rdékestauracje ggierskie miaty
6,2% udziat w potrocznych przychodach AmRest.

Dynamika wzrostu sprzeda restauracji polskich w pierwszym pétroczu 200 7niegta
24,7% w porownaniu do 15,6% w przypadku restaucgskich. Restauracje dziajeg
w Polsce miaty 58,5% udziatu w catkowitym wge@ przychoddéw ze sprzeda restau-
racje w Czechach 14,7% oraz restauracje rgréch 26,8%.

Tabela: Struktura sprzeglaAmRest wedtug krajow

01 - 06.2007 01 - 06.2006
KRAJE
tys. zt udziat % tys. zt udziat %
Polska 250 021 68,6% 200 53( 71,6%
Czechy 91 915 25,2% 79 474 28,4%
Wegry 22 724 6,2% 1 0,0%
Razem 364 66( 100,0% 280 00¢ 100,0%

Sprzeda Spotki charakteryzuje sisezonowscia. Najnizsza sprzedajest osagana przez
restauracje w pierwszym kwartale roku, co wynikéwgiie z mniejszej liczby dni sprze-
dazy w lutym oraz mniejszej liczby odwiedzin restayrad/ dalszej kolejnéci plasuje
sie drugi kwartat roku, w ktérym odnotowywane wyzsze wyniki ze wzgidu na po-
prawiapca Sie auk i pozytywny wpltyw miesica czerwca, w ktorym rozpoczynagic
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wakacje. Najlepsze obroty restauracje nphg przetomie trzeciego i czwartego kwartatu
roku. W trzecim kwartale roku istotnym czynnikiemajatym wptyw na bardzo dobre
wyniki jest wzmaony ruch turystyczny. Okres jesienny tradycyjniesagi st z duza
liczba wizyt klientdw w restauracjach i w efekcie z dabiywynikami sprzeday. W
ostatnich mieacach roku wyranie zaznacza siokres przeglviateczny, w ktérym
szczegOlnie dobre wyniki agjaja restauracje zlokalizowane w centrach handlowych.

1.3. Odbiorcy

Produkty AmRest gkierowane do szerokiego grona indywidualnych ktenpoprzez
sie¢ wtasnych restauracji zlokalizowanych na tereniésli@pCzech, Wgier oraz Rosji,
gtéwnie w miastach lub ich okolicy.

Docelowa grupa potencjalnych klientow KFC to os@bwieku 15-39 lat, ktdrzy stano-
wia okoto 70% wszystkich klientow tych restauracji.dbk 65% ukdczyto co najmniej
szkok sredni, a ponad 63% mieszka w miastach o liczbie miesaka powyej
20 000. Gtown docelova grupe klientow Pizza Hut, okoto 75%, stanawosoby w wie-
ku od 15 do 39 lat. Okoto 73% klientow Pizza Hubitibzyto co najmniej szketsrednh,

a 60% mieszka w miastach o liczbie luéitiqprzekraczajcej 20 000.

1.4. Dostawcy

Strategia zakupow produktésywnosciowych oraz opakowaAmRest oparta jest o na-
stepujace kryteria: zapewnienie jakd, wysokiego poziomu ustug oraz konkurencyjno-
$ci na rynku — po spetnieniu pierwszych dwéch wymegd/ Spotce istnieje bardzo ry-
gorystyczny program zatwierdzania nowych dostawaaz produktow jak rownie
monitoringu aktualnych dostawcéw. System ten zajewpetnienie wszystkich wyma-
ganych parametréw przez produkty dostarczane dawesji AmRest.

W pierwszej potowie roku 2007 priorytetowym zadami€CM, spoétki zalenej AmRest
zajmupcej skt koordynacy zaopatrzenia restauracji, byto rozszerzenie baopatrze-
niowej w Polsce. Przyczyntego byt wzrost sprzedg gtdwnie produktow kurczaka.
Dzigki statemu rozbudowywaniu wolumenu zakupow firmypéipracujce z SCM, w
zwiazku z wprowadzeniem nowych technologii oraz lepszyykorzystaniem zasobow,
byly w stanie zwikszy¢ efektywnd¢ produkcji w catym tacuchu, co spowolnito oraz
czesciowo zneutralizowato efekt wzrostu cen surowcowektorze produkciywnaosci.

W drugiej potowie roku 2007 obserwowany jest zngcazrost cen mleka oraz zie
co przektada gina wzrost cen produktéw kocowych. Pomimo tega,e firmy wspotpra-
cujace z AmRest byly w stanie jak ddtczsciowo zneutralizowaten wptyw, w przy-
padku utrzymywania sitego trendu presja na cemywnosci bedzie coraz wiksza. Bio-
rac jednak pod uwagistniepcy w AmRest system centralnej dystrybucji oraz zwat
ne trwale relacje biznesowe z firmami koopgecymi, ewentualny wzrost cerywnosci
bedzie nizszy w Spotce w porownaniu do reszty rynku gastraoenego. System cen-
tralnej dystrybucji zapewnia bezgednh wspoétprag z producentami, ktdérzy dobrani
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zostali w oparciu o wxej wymienione kryteria. $to firmy, ktére zainwestowaty w roz-
wOj wlasnej bazy surowcowej, co ma szczegOllne avdaezprzy produkcji kurczaka. W
najblizszym czasie strategia oparta o rozwoj wiasnej @appatrzeniowejdalzie konty-
nuowana i bdzie jednym z kluczowych elementéw przy doborzealeséw AmRest.

Po wegciu na rynek wgierski zostata dokonana integracja systemu zaogratr Polski,
Czech oraz Whier, co zwizane jest ze standaryzacja produktow oraz ad&lsasolida-
cja zakupow. Proces teredizie kontynuowany wraz z rozwojem biznesu na innych
kach.

Bardzo wanym elementem pracy SCM jest rozw0j nowych prodwkédaz wspotpraca

z wyspecjalizowanymi firmami, ktére produkugedykowane produkty dla Pizza Hut,
KFC, freshpoint oraz Burger King w Polsce. Dziagateé wspomagane gtownie przez
firm¢ McCormnick, wiodcego naswiecie producenta przypraw oraz marynat. Firma ta
przeprowadzita szereg szkolella firm wspotpracujcych oraz pracownikdbw SCM i
AmRest. Efektem tej wspotpracy siedzy innymi nowe produkty, ktore pojawaagie

w restauracjach firmy AmRest .
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2.AKCJIONARIAT SPOLKI

2.1. Struktura akcjonariatu

Wedtug informacji posiadanych przez Spgtka dzié podpisania raportu potrocznego,
27 wrzdénia 2007 roku, nagpujacy akcjonariusze przekazali informacje o posiadaniu
bezpdrednio lub pérednio (poprzez podmioty zaiee) co najmniej 5% liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy AmRest:

Udziat w [Liczba gtoséw Udziat na

Akcjonariusze Liczba akcji kapitale %| na WZA WZA %

BZ WBK AIB AM * 1 685 913 12,499 1685913 12,49%
BZ WBK AIB TFI 1201 82y 8,909 1201 82y 8,90%
IRl LLC ** 1199 42( 8,889 1199 420 8,88%
ING Nationale — Nederlanden 0 d

Polska OFE 750 000 5,56 750 000 5,56%
Michael Tseytin 720 016 5,339 720 016 5,33%
CU OFE 678 075 5,029 678 075 5,02%

* BZ WBK AIB AM zarzadza aktywami, w ktorych sktad wchagdm.in. fundusze nalgace do BZ WBK
AIB TFI
** |R| LLC jest spotka kontrolowarn w 100% przez ARC.

2.2. Opis zmian w akcjonariacie

Spotka, w okresie od ukazania sistatniego raportu okresowego (raport za drugirtaka
roku 2007 opublikowany w dniu 14 sierpnia 2007 nogowzkta nas¢pujace informacije
dotyczce zmian w strukturze akcjonariatu:

Wyniku nabycia akcji, rozliczonych w dniu 27 siei@r2007 roku, Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny (,CU OFE”) stat $i0osiadaczem 678 075 akcji AmRest,
co stanowi 5,02% kapitatu zaktadowego Spoiki i wpria facznie do 678 075 gtosow, .
5,02% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzesypdtki. Przed zmianudziatu CU
OFE posiadat 665 000 akcji AmRest, co stanowit@%%apitatu zakladowego Spotki i
uprawniato 4cznie do 665 000 gtosow, tj. 4,93% ogolnej liczlgsgw na walnym
zgromadzeniu Spoiki.
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3.0S0BY ZARZADZAJACE | NADZORUJ ACE SPOLK A

Ponizej przedstawiono sktad Zadu oraz Rady Nadzorczej AmRest:

a) Zarzad

W sktad Zaradu AmRest wchodgnastpujace osoby:
Henry McGovern
Wojciech Mroczyiski

b) Rada Nadzorcza

W dniu 23 sierpnia 2007 roku Cztonek Rady NadzqgrémeRest, Pana Christiana Eisen-
beiss, zrezygnowat z petnionej funkcji Przewodnoeyo Rady Nadzorczej. Pan Chri-
stian Eisenbeiss zrezygnowat z powodow osobistych.

Zarzad AmRest zamierza zwatdNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w
celu powotania nowego Cztonka Rady Nadzorczej. athraproponuje kandydatuPa-

na Michaela Tseytin, bytego gtéwnego akcjonariuszétki Pizza Nord (Rosja), nabytej
przez AmRest w dniu 2 lipca 2007 roku.

W skiad Rady Nadzorczej AmRest wchedibecnie nagpujace osoby:

Donald Macintosh Kendall Sr.

Donald Macintosh Kendall Jr.

Przemystaw Schmidt

Jan Sykora

Per Steen Breimyr
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4.0OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ

Aktualny skiad Grupy Kapitatowej AmRest zostat pig@wiony w Nocie la do skonso-
lidowanego potrocznego sprawozdania finansowegdzie i za okres szeiu miesgcy
konczacych s¢ 30 czerwca 2007 roku. Paej przedstawiono zmiany, jakie zaszty w
skiadzie Grupy w aigu wyzej wymienionego okresu.

W dniu 27 marca 2007 roku zostata utworzona Amiedtee Sp. z 0.0. American Re-
staurants Sp. z 0.0. (,AmRest Polska”) posiada 100%atow AmRest Coffee. Z kolei
100% udziatbw AmRest Polska najedo AmRest. Nowa spétka zostata utworzona w
zwiazku ze wspoipracz Starbucks Coffee International, Inc. (,Starbuitkg zakresie
rozwoju i prowadzenia kawiarni Starbucks. PowstakieRest Coffee zostato szczegd-
lowo opisane w RB 9/2007 z dnia 28 marca 2007 roku.

Réwniez w marcu 2007 roku zostata zarejestrowana w Czéclspdtka SCM s.r.o.
(,SCM Czechy”), spétka zalma SCM sp. z o0.0. (,SCM Polska”), podmiotu stowarzy
szonego Grupy Kapitatowej AmRest. SCM Polska p@si@5% udziatow w SCM Cze-
chy. Nowoutworzona czeska sp6tka, podobnie SCMKaolgrowadzi ustugi dostawcze
dla restauracji AmRest.

W dniu 19 kwietnia 2007 roku American Restauranits (s(AmRest Wegry”), spotka za-
lezna AmRest Polska, nabyta 100% udziatéw w spéicesBitcl 3. Kft. (,Bécsi”). Bécsi
jest wiacicielem budynku biurowego zlokalizowanego przyylBécsi 13 w Budapesz-
cie. AmRest Wgry byto dotd najemg powierzchni biurowej we wskazanej lokalizacji.
Nabycie powyszego budynku ma umlwi ¢ AmRest rozbudow biura w Budapeszcie.
Szczegoly dotyee transakcji znajdajsie w Nocie 3. Transakcja zostatla ponadto
szczegotowo opisana w RB 12/2007 z dnia 19 kwie20ia7 roku.

W dniu 27 kwietnia 2007 roku zostat podpisany pra@Rest Polska akt zatgcielski
Spotki American Restaurants EOOD (,AmRest Bulgdria’siedzila w Sofii, Butgaria.
AmRest Polska objo 100% udziatow nowej spotki. AmRest Butgaria abastutworzona
w celu otwierania i prowadzenia restauracji narteréutgarii. Powstanie AmRest But-
garia zostato szczegotowo opisane w RB 17/2007a& Hhmaja 2007 roku.

Roéwniez w maju 2007 roku zostata utworzona spotka AmResjubsition Subsidiary,
Inc. (,AA Subsidiary”), z siedzip w Delware, Stany Zjednoczone. AmRest posiada
100% udziatbw w nowoutworzonej spotce. AA Subsiglianstata utworzona w celu po-
taczenia s} z US Strategies, Inc (,USSI"), z siedzity New Jersey. USSI byta gtdwnym
udziatowcem OOO Pizza Nord, franczyzobiorcy i opmia 41 restauracji Pizza Hut i
Rostic-KFC w Rosji. Powstanie AA Subsidiary zostadaczegétowo opisane w
RB 19/2007 z dnia 21 maja 2007 roku.

Biura Grupy Kapitatowej mieszgzic we Wroctawiu, w Polsce. Obecnie restauracje prowa-

dzone przez GrypKapitatows sa zlokalizowane w Polsce, Republice Czeskiej, rgyiaech
oraz w Rosiji.
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5. SYTUACJA FINANSOWA | MAJ ATKOWA SPOLKI

5.1. Ocena wynikow Spoiki i struktury bilansu

Tabela: Podstawowe dane finansowe AmRest (pierp$izecza w latach 2004-2007)

tys. zt o ile nie podano inaczej H1 2007 H1 2006 D05 H1 2004
Przychody ze sprzedga 364 660 280 009 227 863 226 808
Zysk operacyjny przed amortyzadiys. ztotych EBITDA) 54 777 39 359 26 198 23 344
Rentowne¢ operacyjna z uwzg. amortyzacji (mafEBITDA) 15,0% 14,1% 11,5% 10,3%
Zysk (strata) na dziataldoi operacyjnej (tys. ztotych) 32230 18 412 10533 7 808
Rentowne¢ operacyjna (maia EBIT) 8,8% 6,6% 4,6% 3,4%
Zysk (strata) brutto (tys. ztotych) 30723 22082 6 457 1062
Rentowng¢ brutto 8,4% 7,9% 2,8% 0,5%
Zysk (strata) netto (tys. ztotych) 25 3p9 18 951 9891 (284)
Rentowng¢ netto 7,0% 6,8% 4,3% (0,1%)
Kapitaly wlasne 184 091 139 473 107 910 9533
Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu wlkasne@ijR 15% 14% 16% (3%)
Suma bilansowa 339 862 299 649 244642 218 797
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) 8% 6% 4% (0%)

Definicje:

- Rentowng¢ operacyjna z uwzglinieniem amortyzacji — stosunek zysku operacyjpeged amortyzagj (EBIT-

DA) do przychodow ze sprzegia

- Rentowng operacyjna — stosunek zysku operacyjnego do podysh ze sprzedsy;
- Rentowngd brutto — stosunek zysku brutto do przychodow zzedgiy;
- Rentowng¢ netto — stosunek zysku netto do przychodow zedspyze

- Stopa zwrotu z kapitatdéw wtasnych (ROE) — stosuysiuzmetto do przegnych kapitatdéw wtasnych;
- Stopa zwrotu z aktywdéw (ROA) — stosunek zyskudeficzecitnego stanu aktywow.
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Tabela: Analiza ptynnii (pierwsze poétrocza w latach 2004-2007)

tys. z4, o ile nie podano inaczej H1 2007 H1 2006 1K005 H1 2004
Aktywa obrotowe 65 230 46 295 42 255 36 716
Zapasy 8671 7 416 5635 5443
Zobowigzania krotkoterminowe 85 227 74 296 64 954 183 554
Wskahnik ptynnaci szybkiej 0,66 0,52 0,56 0,17
Wskahnik ptynnaci biezgcej 0,77 0,62 0,65 0,20
Srodki pienkzne 39 068 20613 18 628 11433
Wskahnik natychmiastowy 0,46 0,28 0,29 0,06
Wskahnik rotacji zapaséw (w dniach) 4,21 4,36 4,59 4,77
Naleznosci handlowe 10412 9481 13 069 11 345
Wskanik rotacji nalenasci handlowych (w dniach) 5,47 7,48 8,46 9,65
Wskanik (cykl) operacyjny (w dniach) 9,68 11,84 13,05 14,42
Zobowigzania handlowe 75679 64 871 50 958 57 985
Wskanik rotacji zobowgzai handlowych (w dniach) 37,82 39,03 40,74 46,11
Wskahnik konwersji gotéwkowej (w dniach) (28,14) (27,19) (27,68) (31,68)

Definicje:

Wskanik ptynnaci szybkiej -- stosunek madliu obrotowego pomniejszonego o zapasy do erbowdgzai

krétkoterminowych;

Wskanik ptynndci biezgcej — stosunek mgku obrotowego do zoboyaai krotkoterminowych;

Wskanik natychmiastowy — stosunek stanodkéw piengznych do stanu zobowda: biezgcych na koniec okre-

Su;

Wskanik rotacji zapaséw (w dniach) — stosueédniej wysokéci zapaséw do przychodéw ze sprzgdaomno-

zonych przez liczbdni danego okresu;

Wskanik rotacji nalenosci handlowych (w dniach) — stosungéledniej wysokgci naleznosci handlowych do
przychodéw ze sprzetdapomnéonych przez liczbdni danego okresu;

Wskanik (cykl) operacyjny (w dniach) — suma cyklu rotaejpasoéw oraz cyklu rotacji nateasci;

Wskanik rotacji zobowgzai handlowych (w dniach) — stosunéledniej wysokéci zobowizai handlowych do

przychodéw ze sprzedaprzez liczb dni danego okresu;

Wskanik konwersji gotéwkowej — #aica midzy wskanikiem (cyklem) operacyjnym a wskikiem rotacji zo-

bowigzai z tytutu dostaw i ustug.
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Tabela: Analiza zadhenia (pierwsze potrocza w latach 2004-2007)

tys. zt o ile nie podano inaczej H1 2007 H1 2006 D05 H1 2004
Aktywa obrotowe 65 230 46 295 42 255 36 716
Majatek trwaty 274 632 253 354 202 387 182 081
Naleznosci handlowe 10412 9481 13 069 11 345
Zobowizania 155 771 160 176 136 732 209 031
Zobowiazania dtugoterminowe 70544 85 880 71778 25 477
Udziat zapasow w aktywach obrotowych (%) 13,29% 16,02% 13,34% 14,82%
Udziat nalenasci handlowych w aktywach obrotowych (%) 15,96% 20,48% 30,93% 30,90%
Udziatsrodkéw piengznych w aktywach obrotowych (%) 59,89% 44,53% 44,08% 31,14%
Wskanik pokrycia majtku trwatego kapitatem wiasnym 0,6[7x 0,55x 0,53x 0,05x
Wskanik og6lnego zadkenia 0,46x 0,53x 0,56x 0,96x
Wskanik zadtdenia diugoterminowego 0,38x 0,62x 0,67x 2,67x
Wskanik zobowgzai do kapitatu wiasnego 0,8x 1,1x 1,3x 21,9x

Definicje:

- Udziat zapaséw, nateasci handlowychsrodkéw piengznych w aktywach obrotowych — stosunek odpowiednio
zapasow, nalimasci handlowychgrodkéw piengznych do aktywow obrotowych;

- Wskanik pokrycia majtku trwatego kapitalem wtasnym — stosunek kapitasmégo do maiku trwatego;

- Wskanik ogdinego zadkenia — stosunek zobayzai i rezerw ogétem do warfoi aktywow;

- Wskanik zadhienia dtugoterminowego — stosunek zob@ai diugoterminowych do kapitatu wiasnego;

- Wskanik zobowgzai do kapitatu witasnego — stosunek wacieobowi;zai i rezerw na koniec danego okresu do

wartasci kapitatow wiasnych.
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Sprzeda Grupy AmRest w pierwszej potowie 2007 roku wynioo&64 660 tys. zt i
wzrosta 0 30,2% w poréwnaniu z analogicznym okreseku 2006. Wzrost sprzeza
zostat osigniety gtownie dze¢ki systematycznemu wzrostowi sprzegduz istniegcych
restauracji oraz sprzegauzyskanej przez sierestauracji na \Wgrzech. Przychody re-
stauracji wegierskich § uwzgkdniane w wynikach Grupy pog&szy od trzeciego kwar-
tatu 2006 roku. Sprzedana Wegrzech, w pierwszym i drugim kwartale 2007 roku,-wy
niosta hcznie 22 724 tys. zt.

Przychody ze sprzeda 2y w pierwszych pétroczach
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AmRest systematycznie poprawia swvogntowndé¢ operacyja. W pierwszym potroczu
roku 2007 dynamika wzrostu kosztow restauracyjiygha nizsza nk dynamika wzrostu
sprzeday, w zwiazku z czym mata zysku brutto ze sprzedawzrosta do 14,5% (w po-
rownaniu do 12,1% w roku 2006). Wastazysku brutto ze sprzeghaw pierwszym pot-
roczu 2007 roku wzrosta o0 55,2% w porownaniu ddagieznego okresu w roku 2006 |
wyniosta 52 744 tys. zi.

Korzystny wptyw na wynik w pierwszym poétroczu 20€3ku miaty przede wszystkim
nizsze, w relacji do sprzeglg koszty najmu oraz pozostate koszty operacyjniakae
koszty artykutowzywnosciowych. Negatywnie natomiast wpkty wyzsze, w relacji do
sprzeday, koszty wynagrodzeorazswiadczeé na rzecz pracownikow. Spadek kosztow
najmu i pozostatych kosztow operacyjnych w relati sprzeday jest spowodowany
gtéwnie efektem skali wynikagym z wysokiej sprzeds w pierwszym poétroczu 2007
roku. Wzrost kosztow wynagrodz@razs$wiadcze na rzecz pracownikdw zedany jest

Z 0golnymi tendencjami obserwowanymi na rynku praci?olsce, Czechach i nag¥v
grzech. Dotyczy on gtéwnie wynagrodzieswiadczeé na rzecz zatogi.

W pierwszym potroczu 2007 roku wydatki marketingo®potki zmniejszyty s do
4,3% w relacji do sprzedg (w porownaniu z 5,1% w analogicznym okresie wurok
2006) i wyniosty 15 662 tys. zt. Rdica ta wynika gtdwnie z nierbwnomiernego rozto-
zenia wydatkéw marketingowych w czasie.
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Zysk z dziatalnéci operacyjnej w pierwszym poétroczu 2007 wzrést3p230 tys. zt (o
75,0% w poréwnaniu do analogicznego okresu w raB@62, a zysk EBITDA wyniost
54 777 tys. zt (wzrost 0 39,2% w poréwnaniu do agiaiznego okresu w roku 2006). W
zwiazku z bardzo dobrym wynikiem na sprzegidrutto w pierwszym poétroczu 2007,
marza zysku z dziataln@i operacyjnej w tym okresie wzrosta do 8,8% w stds do
6,6% w roku 2006. W zwrku z powyszym mata zysku EBITDA w pierwszym pétro-
czu 2007 wzrosta do 15,0% w poréwnaniu z 14,1% walagicznym okresie w roku
2006.

Wartas¢ zysku netto w pierwszym pétroczu 2007 roku wyraodb 359 tys. zt (wzrost o
33,8% w poréwnaniu do roku 2006), a gearysku netto zwkszyta s¢ z 6,8% do 7,0%.
Rdznice w wyniku na dziatalrii@i finansowej ponidzy pierwszym pétroczem roku
2007 a analogicznym okresem w roku 2006azamne § gtdwnie z jednorazowym zwol-
nieniem z diugu dotyezym pazyczki IRl oraz dodatnimi rnicami kursowymi doty-
czacymi pazyczek pomgdzy podmiotami Grupy AmRest odnotowanymi w drugiwek-
tale roku 2006.

Zysk netto w pierwszych pétroczach
(lata 2004-2007)
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Na koniec pierwszego poétrocza 2007, przede wsaystkizwiazku ze zwgkszeniem sta-
nu aktywow obrotowych, wskaiki ptynnosci szybkiej i bigacej réwnie sie zwickszy-
ly, w poréwnaniu do roku 2006, odpowiednio do Oggéz 0,77. Znaczne zgkszenie
stanusrodkow pieneznych miato wptyw na wskanik ptynnasci natychmiastowej, ktory
wzrést do poziomu 0,46 (w poréwnaniu z 0,28 w r@k06).

Pomimo coraz wiszej liczby nowo otwieranych restauracji optymaNanie zarzdza-

nia taacuchem dostaw pozwolito utrzym@oziom zapasoéw relatywnie na poziomie zbli-
zonym do tego z kica roku 2006. Dzki temu, dalszej poprawie ulegta rotacja zapaséw,
ktora obnkyta sk z 4,4 w pierwszym potroczu 2006 roku do 4,2 dnigiarwszym pot-
roczu roku 2007. Poprawa rotacji nailesci (do 5,5 dnia) oraz nieznaczny spadek rotacji
zobowgzan (do 37,8 dnia) pozwala Grupie wzun stopniu finansow@biezaca dziatal-
nos¢ operacyja kredytem kupieckim.

19



AmRest Holdings N.V.

Opisane wyniki wskazajna popraw ptynnasci Grupy AmRest. Odnose sk do specy-
ficznych uwarunkows brarzy restauracyjnej, mama stwierdzi, ze wskaniki ptynnosci
ksztattup sic na poziomach zapewnaglych niezaktocom dziatalng¢ operacyja. Gene-
rowane na bico nadwyki srodkéw piengznych pozwala na ptynm obstug istniep-
cego zadtzenia oraz finansowanie planowanych wydatkow inw@gtych.

Systematycznie gmie warté¢ kapitatow wiasnych Grupy AmRest. Ich waidovzrosta

z 157 864 tys. zt na koniec 2006 roku do 184 091 2y na koniec pierwszego poétrocza
2007 roku. Wskanik zadtzenia do kapitatow wlasnych zmalat z 1,1 na koniecvp
szego potrocza 2006 do 0,8 na koniec pierwszegmgra 2007. Wskanik ogbélnego
zadtwenia spadt z 0,53 do poziomu 0,46 w analogicznychsach.

Suma bilansowa na koniec pierwszego poétrocza 200vosta 339 862 tys. zt i wzrosta
0 5,9% w poréwnaniu do stanu zrka roku 2006. Nagpito to gtéwnie w wyniku
zwickszenia wartéci aktywow trwatych zwjzanego z budoav nowych restauraciji.
taczne zobowizania Spotki zmniejszyly sio 4,5% w poréwnaniu z kaem roku 2006

i wyniosty 155 771 tys. zi.

5.2. Kredyty i pozyczki w Grupie Kapitatowe,;.

W dniu 2 lipca 2007 zostata podpisana Umowyyeaki 670.606 Akcji AmRest porgi
dzy IRl ("Pazyczkodawca”) i AmRest (“Payczkobiorca”). Payczkodawca byt wtedy
wiascicielem 4.756.850 akcji Bgczkobiorcy, ktore stanowity 35,24% ogolnej liczby
akcji (RB 36/2007 z dnia 3 lipca 2007). Celem Umadgryczki byta finalizacja trans-
akcji wynikapcej z Umowy Pajczenia.

W dniu 2 lipca 2007 roku zostat podpisany Anek8 mto Umowy Kredytowej zawartej
w dniu 4 kwietnia 2005 roku pogdzy AmRest Holdings N.V., American Restaurants
Sp. z 0.0., American Restaurants s.r.0. oraz ABNR&WVBank N.V. (RB 37/2007 z dnia
3 lipca 2007). Aneks dotyczyt zekiszenia do 210 miliondw ziotycladznej kwoty linii
kredytowej w zwazku ze sfinansowaniem zakupu USSI. Podpisanie Aneks3 do
Umowy Kredytowe] poprzedzone byto procesem badawiaacji rynkowej w zakresie
warunkéw finansowania podmiotéw gospodarczych. a&ostvystane zapytanie ofertowe
do 6 renomowanych bankow. Zapytanie to spotkaiazdbardzo diaym zainteresowa-
niem ze strony wszystkich bankéw zaproszonych degsu RFP, ktére wyrazity eb
finansowania Grupy oraz prowadzeniazhej obstugi bankowej. Na pogtku czerwca
Banki przedstawity swoje oferty, ktére okazaty bardzo konkurencyjne w stosunku do
warunkow, jakie Grupa posiadata do tej pory. Prdeesbyt punktem wygia do nego-
cjacji nowych korzystniejszych warunkoéw kredytowamferowanych przez ABN AM-
RO Bank. Negocjacje te zakezyly sk dla AmRest sukcesem. Oprécz gkgzenia limi-

tu przyznanychsrodkéw finansowych uzyskano lepsze warunki finareww, ktére
przyczyni sie do duych oszczdnasci w zakresie kosztéw finansowania w roku 2007 i
w nasgpnych latach.

W dniu 3 lipca 2007 roku zostata podpisana Umowaski®@bligacji pomgdzy AmRest

(,Emitent”) oraz AmRest Polska (,Posiadacz ObligacjCelem emisji obligacji jest
rozliczenie zobowizan wynikajacych z Umowy Paiczenia. W dniu 3 lipca 2007 roku
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Emitent wyemitowat 100 zerokuponowych obligacji art@ci nominalnej PLN 839.107
kazda, na okres 5 lat (,Obligacje”). Cena emisyjnaeplgnczej Obligacji wyniosta PLN
650.000. faczna cena emisyjna wszystkich Obligacji wyniostaNP&5.000.000 (RB
38/2007 z dnia 3 lipca 2007).

W dniu 3 sierpnia 2007 roku AmRest Polska, spodazna AmRest, podpisata umew
pozyczki ze spoty OO0 Pizza Nord na kwetLN 2,2 min. Peayczka zostata udzielona
na okres jednego roku. AmRest Polska jesteitéelem 9% udziatbw OOO Pizza Nord.
Jednoczénie, w dniu 17 wrzénia 2007 roku, zostata podpisana umowaypeki pomk-
dzy AmRest Polska i OOO Pizza Nord na kgvBLN 15,0 min. Payczka ma charakter
rewolwingowy i zostata udzielona na okres dada 2008 roku.

Szczegobtowe informacje dotygze kredytdw i payczek, wedtug stanu na daie30
czerwca 2007 roku, znajdusic w Nocie 19 sprawozdania finansowego.

Zestawienie wszystkich pgczek udzielonych podmiotom payganym przedstawia Si
nastpujaco:

a. AmRest Holdings N.V.

w tys. z
Po'zyczkobiorca WaIUta Wartas¢ udzielo- Wartas¢ pazyczek
pozyczek | nych payczek wg na dzié
umow* 30/06/2007**
American Restaurants s.r.o. CzK 21934 22 929
* przeliczone wg kursu NBP z dnia 30/06/2007
** razem z odsetkami naliczonymi do dnia 30/06/2007
b. American Restaurants sp. z 0.0.
w tys. z
Pazyczkobiorca WaIUta Wartcs¢ udzielo- | Wartas¢ pazyczek
pozyczek | nych payczek wg na dzié
umow* 30/06/2007**
American Restaurants Kift PLN 15 000 8 7B7
American Ukraina t.0.w. UsD 56p 266
Doris Sp.z 0.0. PLN 50 98
IFFP PLN 985 1134

* przeliczone wg kursu NBP z dnia 30/06/2007
** razem z odsetkami naliczonymi do dnia
30/06/2007
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c. Pizza Hut s.r.o.

w tys. zt
PoZyczkobiorca WaIUta Wartas¢ udzielo- Wartas¢ pazyczek
pozyczek | nych payczek wg na dzié
umow* 30/06/2007**
American Restaurants Sp. z 0.0. USD 2211 557

* przeliczone wg kursu NBP z dnia 30/06/2007
** razem z odsetkami naliczonymi do dnia
30/06/2007

Na dzier 30 czerwca 2007 roku Grupa AmRest posiadategpajgte dostpne do wyko-
rzystania linie kredytowe:

a) ABN Amro Bank - 20 000 tys. zt (kredyt odnawialPLN/CZK)

b) ABN Amro Bank - 3 766 tys. zt (kredyt w ractku biezacym CZK)
c) ABN Amro Bank - 10 000 tys. zt (kredyt w rachurnbiezacym PLN)

5.3. Opis gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicaych.

Ponizssza tabela przedstawia zakupy giiay trwatlego w pierwszym potroczu 2007 oraz
poréwnywalne dane za pierwsze pétrocze roku 2006.

Tabela: Zakupy maiku trwatego w AmRest Holdings N.V.

Wartosci w tys. z4 | 30/06/200[80/06/200§
Aktywa niematerialne, w tym :
Licencje do aywania znaku Pizza Hut i 1 063 381
KFC
Znak towarowy - -
Korzystne umowy najmu - -
Wartas¢ firmy - -
Inne aktywa niematerialne 2910 817
Srodki trwate, w tym :
Grunt - -
Budynki 3850 4 894
Maszyny i uradzenia gastronomiczne| 7465 6 27(
Srodki transportu - 113
Inne_ (uwzgledniaj srodki trwate w bu- 33864 14191
dowie)
Razem 49 15 26 661

22



AmRest Holdings N.V.

Ponoszone przez AmRest wydatki inwestycyjne detywmzede wszystkim nowych re-
stauracji oraz odbudowy i odtworzenia wadasrodkdéw trwatych w istnigjcych restau-
racjach. W pierwszym poétroczu 2007 roku wptyw nadatki inwestycyjne miat rownie
zakup 100% udziatdw w spéice Bésci Gt.13. Kft. Wikdanwestycyjne Spoiki zale
przede wszystkim od liczby oraz typu otwieranycstaaraciji.

Tabela: Liczba restauracji AmRest Holdings N.Vitg1a004-2006)

Stan na 28.09.2001 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Liczba restauracji
Pizza Hut w Polsce 50 52 52 55
Pizza Hut w Czechach 0 0 0 1
Pizza Hut na Wgrzech 9 12 0 0
Pizza Hut w Rosji 18 0 0
KFC w Polsce 82 79 76 71
KFC w Czechach 43 43 41 30
KFC na Wegrzech 11 5 0 0
KFC w Ros;ji 22 0 0
Burger King w Polsce 0 0 0
freshpoint w Polsce 4 0 0
Rodeo Drive w Polsce 1 0 0
Rodeo Drive w Czechach 1 1 0 0
Ogotem 248 197 169 157
Otwarte restauracje ogétem 60 33 25 13
Zamknkte restauracje ogétem 9 5 13 4
ool | s | m | w2 | s

W pierwszej potowie 2007 roku AmRest rozszerzyt mwdziatalngé o jedrn nowa
marke — Burger King. Dodatkowo, we wspomnianym okrest@otka sfinalizowata
umowe dotyczca otwierania i prowadzenia kawiarni Starbucks, razpia dziatalng¢
w Butlgarii oraz dokonata zakupu 41 restauracji KR@stic i Pizza Hut w Ros;ji.

Od pocatku 2007 roku do portfela restauracji AmRest zastidddanych 60 restauraciji,
gtéwnie w wyniku przejcia restauracji w Rosji. Spad 34 restauracji KFC dodanych
tacznie od pocatku 2007 roku do portfela AmRest 22 zostaly pozypekao przejciu
OO0O Pizza Nord w Rosji. Liczba restauracji Pizza Warosta 4cznie o 19 restauracji, z
czego 18 zostato pozyskanych w wyniku pgzig biznesu rosyjskiego. Dodatkowo zo-
staty otwarte 4 restauracje freshpoint, 2 restag@rRodeo Drive oraz 1 restauracja Bur-
ger King.

W wyzej wymienionym okresie zostato zamétych facznie 9 restauracji. Zamkuia

wynikaty gtownie z reorganizacji marki Pizza Hut Wigrzech oraz konceptow multi-
brandowych (KFC i Pizza Hut w jednej lokalizacji)Rolsce.
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5.4. Wazniejsze zdarzenia magce znacacy wptyw na dziatalnaé oraz wyniki finan-
sowe Spotki

1) W dniu 8 marca 2007 roku zostata podpisana UnRaavoju z Burger King Europe
GmbH dotyczaca otwierania i prowadzenia na zasadzie franczgsgauracji Burger
King na terytorium Polski. Szczegoty dotyce tej umowy znajdajsic w RB 5/2007 z
dnia 8 marca 2007 roku. W dniu 9 marca 2007 rokuR&st poinformowat o ramowych
warunkach Umoéw Franczyzowych zawieranyclzda@aazowo z Burger King Europe
GmbH przy otwarciu poszczegélnych restauracji Bul§eg. Szczegotly dotyeze tej
umowy znajduj sic w RB 6/2007 z dnia 8 marca 2007 roku. Pierwsztaueacja Burger
King zostaa otwarta w dniu 3 maja 2007 roku w Warszawie.

2) W dniu 16 marca 2007 roku AmRest poinformowahzayskaniu akceptacji Yum!,
franczyzodawcy marek KFC i Pizza Hut, dotyogj otwierania i prowadzenia restauracji
tych marek w Butgarii. W zvwizku z tym,ze marki Yum! g juz obecne na rynku butgar-
skim, obecnie funkcjonuje tamdznie 11 restauracji KFC i Pizza Hut, AmRest nie ma
wytacznaici na prowadzenie niniejszych marek. W pgkawej fazie butgarskiej inwe-
stycji Spoétka skupi gi na rozwoju restauracji KFC. Otwarcie pierwszejtagsacji tej
marki w Butgarii planowane jest do kca 2007 roku.

3) W dniu 27 marca 2007 roku powstata spotka Amadfee Sp. z 0.0. Szczegdbty do-
tyczace powstania tej spotki zostaty opisane w Punkcie 4

4) W dniu 19 kwietnia 2007 roku spotka AmRestdhy nabyta udziaty w spotce Bécsi
at 13. Kft. Szczegoéty dotyaze tej transakcji zostaty opisane w Punkcie 4.

5) W dniu 27 kwietnia 2007 roku powstata Spotka Aicen Restaurants EOOD
(LAmRest Butgaria”). Szczegdbty dotyaze powstania tej spotki zostaty opisane w Punk-
cie 4.

6) W dniu 21 maja 2007 roku AmRest poinformowaltearzeniu spoétki AA Subsidia-
ry. Szczegoty dotycce powstania tej spotki zostaty opisane w Punkciéedinocz@ie
zostata podpisana Umowa i Plan #aknia (,Umowa Paktzenia”) pom¢dzy AmRest,
AA Subsidiary, USSI oraz Michaelem Tseytin dotyeprzegcia OOO Pizza Nord (RB
20/2007 z dnia 21 maja 2007). Ostateczne zawantievy Pohczenia byto uzalaione
migdzy innymi od zakfaczenia przez AmRest z powodzeniem procesu ,dugetite”
spotki USSI oraz jej spotek zadeych oraz uzyskanie akceptaciji akcjonariuszy AmRest
Umowa Padczenia zostata ostatecznie sfinalizowana z pewrzynianami w dniu 2 lip-
ca 2007 roku (RB 35/2007 z dnia 3 lipca 2007). Whiky finalizacji Umowy Paiczenia
doszto do paiczenia USSI z AA Subsidiary (AA Subsidiary jest &m0 ktéra ledzie
kontynuowata swoje operacje). Przedagaeniem USSI posiadato 91% udziat w OOO
Pizza Nord. Pozostate 9%, posiadane przez udziéwwoniejszéciowych, zostalo na-
byte przez American Restaurants Sp. z 0.0., gpalezna w 100% od AmRest.

7) W dniu 22 maja 2007 roku odbytogFRoczne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
AmRest. Akcjonariuszami posiadaymi co najmniej 5% liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu byty dwie spoiki: IRI, ktore posiaddt@56 850 gtosow, tj. 81,85% gto-
séw na tym walnym zgromadzeniu oraz 35,24% ogdiogpy gtoséw oraz ING Natio-
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nale-Nederlanden Polska OFE, ktéry posiadat 75008@€0w, tj. 12,90% gtosow na tym
walnym zgromadzeniu oraz 5,56% o0golnej liczby gles@alne zgromadzenie nie od-
stapito odzadnego z punktéw planowanego pmtzu obrad i powzito uchwaty dotycz-

ce zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rnfowy 2006, przeznaczenia zy-
sku za rok finansowy 2006 na pokrycie strat z liegtych, udzielenia absolutorium
Czionkom Rady Nadzorczej i Cztonkom Zaatm AmRest. Tr& wszystkich powazitych
uchwat zostata zawarta w 4akniku do RB 21/2007 z dnia 22 maja 2007 roku.

8) W dniu 25 maja 2007 roku zostaly podpisane Umaleint Venture pomdzy
AmRest Polska i Starbucks Coffee International, (8tarbucks”) dotycace wspotpra-
cy w zakresie rozwoju i prowadzenia kawiarni Staksuw Polsce, Republice Czeskiej i
na Wegrzech (,Terytorium”). Strony postanowity utwokzytrzy osobne Spoétki Joint
Venture w kadym z trzech krajow Terytorium. AmRest Polska oliejn82% a
Starbucks 18% w kapitale zaktadowym Spoétek Joinmtuviee (RB 23/2007 z dnia 25 ma-
ja 2007 roku).

9) W dniu 29 maja 2007 roku AmRest poinformowattéwmych zataeniach aktualnej
strategii Spotki (RB 25/2007 z dnia 29 maja 20@¥pRest ma zamiar zostaajwicksz
spotky restauracyjm w Europie Srodkowo-Wschodniej prowadeza markowe sieci re-
stauracyjne w sektorze Quick Service i Casual Qmmminimalnych rocznych przycho-
dach ze sprzedg USD 50 min oraz zyskowsoi powyzej 20% (ROIC). AmRest szacu-
je, ze w zakresie marek obecnie prowadzonych przez $pdiisiejszy potencjat ryn-
kow, na ktorych operuje, jest wielokrotnie #8ygy od obecnie posiadanego portfela re-
stauracji. Std tez Spoétka planuje znacznie przyspieszzwoj wzrost. Do kaca roku
2009 AmRest planuje 3 krotnie zszy¢ przychody ze sprzeda (w porownaniu do
roku 2006). AmRest planuje finansoévewoj wzrost poprzez generowane dodatnie prze-
ptywy pienkzne oraz dtug obcy (wskaik Debt/Equity nie przekroczy 1,5). AmRestb
dzie realizowat swaj strategt poprzez kontynuagjrozwoju istniegcych marek w obec-
nych krajach, zwkszenie sprzeds istniepcych restauracji, wprowadzenie nowych ma-
rek i dalsze przegia w regionie. Petna prezentacja strategii AmRest dosgpna na
stronie internetowej Spotki.

10) W zwhzku z intensywnym rozwojem AmRest oraz wprowadzenikvoch nowych
marek do portfela Spoétki, Burger King i Starbucksjniem 1 czerwca 2007 roku zaszty
znacace zmiany kadrowe. Drew O’Malley, poprzednio Br&m@sident KFC, obj sta-
nowisko Brand President Starbucks. Stanowisko BRmdident KFC ob} Olgierd Da-
nielewicz, poprzednio odpowiedzialny za wprowadeemiarki Burger King do Polski.
Natomiast mark Burger King kierowa bedzie Pan Daniel Kasper, poprzednio Dyrektor
Generalny Spar Polska Sp. z o.0.

11) W dniu 28 czerwca 2007 roku odbyte dladzwyczajne Walne Zgromadzenie Ak-
cjonariuszy AmRest. Akcjonariuszami posiaggmi co najmniej 5% liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu byly dwie spoiki: IRI, ktére simdato 4 756 850 gtosédw, tj.
76,87% gtosow na tym walnym zgromadzeniu oraz 3%,240Inej liczby gtoséw oraz
ING Nationale-Nederlanden Polska OFE, ktéry podi@éa 000 gtosow, tj. 12,12% gto-
soéw na tym walnym zgromadzeniu oraz 5,56% ogoélicepy gtoséw. Walne zgroma-
dzenie nie odgpito od zadnego z punktéw planowanego pmhzu obrad i powzio
uchwaty dotyczce zgody na patzenie AA Subsidiary z USSI, emisji akcji dotycej
czesci ptatnagci wynikajacej z Umowy Palczenia i zmiany statutu spotki. Blewszyst-

25



AmRest Holdings N.V.

kich powzketych uchwat zostata zawarta w Zetniku do RB 30/2007 z dnia 28 czerwca
2007 roku.

12) W dniu 30 czerwca 2007 roku AmRest opublikosé@tiadczenie dotycxe Zasad
tadu Korporacyjnego zawartych w ,Dobrych praktykackspo6tkach publicznych 2005”.
Zgodnie z éwiadczeniem AmRest nie spetnia 5 z 48 zasad dolpyaktyk. Petna trg
oswiadczenia znajduje siw Zakczniku do RB 32/2007 z dnia 30 czerwca 2007.

13) W dniu 2 lipca 2007 zostata podpisana UmowyyPzki Akcji AmRest pomidzy
IRl (“Pozyczkodawca”) i AmRest (“Pagyczkobiorca”). Szczegoty dotygee tej umowy
zostaty opisane w Punkcie 5.2.

14) W dniu 2 lipca 2007 roku zostat podpisany Anek8 do Umowy Kredytowej z dnia
4 kwietnia 2005 roku. Szczegoty dotyce tego aneksu zostaty opisane w Punkcie 5.2.

15) W dniu 3 lipca 2007 roku zostata podpisana Umdwmisji Obligacji pomidzy
AmRest (,Emitent”) oraz AmRest Polska (,Posiadaddigacji”). Szczegoty dotycce
tej umowy zostaty opisane w Punkcie 5.2.

16) W dniu 3 sierpnia 2007 roku AmRest Polska, jpgatp umow pazyczki ze spotl
OO0 Pizza Nord. Szczegbty dotyce tej umowy zostaty opisane w Punkcie 5.2.

17) W dniu 7 sierpnia 2007 roku AmRest poinformowagdodwy:szeniu kapitatu spoiki
AmRest Wegry. Po rejestracji zmiany wysoko kapitatu zaktadowego AmRest dgfy
wynosi HUF 584.000.000. Po tej zmianie 100% udmatem AmRest Wgry jest nadal
AmRest Polska (RB 49/2007 z dnia 7 sierpnia 2007).

18) W dniu 8 sierpnia 2007 roku AmRest poinformowagdodwy:szeniu kapitatu spotki
zaleenej American Restaurants EOOD (,AmRest Butgari&9. rejestracji zmiany wy-
sokas¢ kapitatu zaktadowego AmRest Butgaria wynosi BGI825.000. Po tej zmianie
100% udzialowcem AmRest Butgaria jest nadal AmAsdska (RB 50/2007 z dnia 8
sierpnia 2007).

19) W dniu 10 wrzénia 2007 roku zostata podpisana Umowa Joint Venporakdzy
AmRest Polska oraz PROFOOD INVEST GMBH (“ProFooddtyczicej utworzenia
Spotki Joint Venture, ktorej zadanienedzie otwieranie i operowanie restauracjami
szybkiej obstugi oraz casual dining w Serbii. Spofloint Venture planuje otworzy
pierwsz restaurag KFC w Belgradzie do kiaca 2007 roku. Poatkowy kapitat zakta-
dowy Spdétki Joint Venture wyniesie EUR 1.500.00@zego 60% zostanie al¢ przez
AmRest Polska a pozostate 40% przez ProFoodad&épotki Joint Venture skladasic
bedzie z jednego przedstawiciela AmRest oraz jednegedstawiciela ProFood. Umo-
wa przewidujeze Roczny Plan Operacyjny oraz Biznes Platalzatwierdzane corocz-
nie przez Walne Zgromadzenie. Po uptywie 5-tega rotk daty Umowy AmRest Polska
ma prawo do odkupienia udziatu ProFood w Spétcetdéenture. Warunkiem finalizacji
Umowy jest otrzymanie akceptacji Yum! dotycej dostawcdw kurczaka do restauracii
KFC, ktore maj by¢ otwierane przez SpdikJoint Venture. Akceptacja musi byzy-
skana najpiniej do 31 padziernika 2007 roku. W przeciwnym przypadku AmRest-
ska lzdzie miat prawo do natychmiastowego wypowiedzenawy.
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20) W dniu 19 wrzénia 2007 roku AmRest poinformowate AmRest Polska oraz
Starbucks Coffee International, Inc. (“Starbuckp@dpisaty Umow Spotki AmRest
Coffee s.r.0. z siedzibw Pradze, Republika Czeska. Nowa spoétka zostadarmbna w
celu rozwoju i prowadzenia kawiarni Starbucks w Wege Czeskiej, w zwazku z
Umowami Joint Venture podpisanymi w dniu 25 maj@2@oku (RB 23/2007 z dnia 25
maja 2007 roku). #czna warté¢ kapitalu zakladowego AmRest Coffee s.r.0. wynosi
CZK 134 milionow. Warté¢ nominalna jednego udziatu wynosi CZK 1.000. AmRest
Polska wniosta 82% kapitatu zaktadowego AmRest &@of.r.o0. a Starbucks wniost 18%
kapitatu zaktadowego nowej spoiki.

21) W dniu 19 wrzénia 2007 roku AmRest poinformowak AmRest Coffee s.r.0. oraz
Starbucks Coffee EMEA B.V. i Starbucks ManufactgriEMEA B.V. (lacznie
“Starbucks”) podpisaty UmogRozwoju, Umow Ustug Wspolnych, Umowo Swiad-
czeniu Ustug i Umow Dostawy dotycaca prawa i licencji do rozwoju, posiadania i
prowadzenia kawiarni Starbucks w Republice Czeskiggem zwane dalej “Umowa-
mi”). Umowy zostaty zawarte na okres do 31 majaZ2@maliwoscia ich przedtaenia
na okres dodatkowych 5 lat, po spetnieniu élkmeych warunkéw. AmRest Coffee s.r.o.
bedzie jedynym podmiotem uprawionymi do rozwijania prowadzania kawiarni
Starbucks w Republice Czeskiej w okresie olagywvania Uméw, z brakiem prawa wy-
tacznaci do niektérych instytucjonalnych lokalizacji. @¥ne koszty i optaty, ktéreeh
da ponoszone przez AmRest Coffee s.r.edabnastpujace: (i) optata zawiadczenie
ustug w wysokéci 275 tys. dolaréw, dotyaze pocatkowego wsparcia operacyjnego w
odniesieniu do Republiki Czeskiej, (ii) patkzowa optata franczyzowa w wysalam 25
tys. dolarow za kada otwarty kawiarnk Starbucks, (iii) stata optata licencyjna réwna 6%
przychodow ze sprzeéha kazdej kawiarni Starbucks, (iv) lokalna optata manmkgtwa,
ktorej wysokd¢ bedzie ustalana corocznie gdzy Stronami. AmRest Coffee s.r.cz-b
dzie zobowazana do otwierania i prowadzenia kawiarni Starbunfsdnie z planem
rozwoju, ktory zawiera minimadnilos¢ otwak w kazdym roku w okresie obowzywa-
nia Uméw. J&li AmRest Coffee s.r.0. nie wypetni obawkdédw wynikapcych z planu
rozwoju, Starbucksdazie miat prawo do obgienia jej kag umowry lub do rozwéazania
Uméw. Umowy zawieraj rowniez postanowienia dotyaze dostaw kawy i innych pod-
stawowych surowcow od Starbucks lub innych zaapsainych ldz wyznaczonych do-
stawcow.

22) W dniu 19 wrzénia 2007 roku AmRest poinformowak AmRest Coffee Sp. z o.0.
oraz Starbucks Coffee EMEA B.V. i Starbucks Manufang EMEA B.V. (hcznie
“Starbucks”) podpisaty UmogRozwoju, Umow Ustug Wspdlnych, Umowo Swiad-
czeniu Ustug i Umow Dostawy dotyczca prawa i licencji do rozwoju, posiadania i
prowadzenia kawiarni Starbucks w Polsce (razem ewgalej “Umowami”). AmRest
Coffee Sp. z 0.0. jest spatfoint venture utworzonprzez AmRest Polska, spétkalez-

na AmRest, oraz Starbucks Coffee International, 182% AmRest Polska i 18%
Starbucks Coffee International). Umowy zostaly zdevana okres do 31 maja 2022, z
mozliwoscia ich przedhienia na okres dodatkowych 5 lat, po spetnieniuddmngch wa-
runkow. AmRest Coffee Sp. z o.x¢dzie jedynym podmiotem uprawionymi do rozwija-
nia i prowadzania kawiarni Starbucks w Polsce wesia obowizywania Umow, z bra-
kiem prawa wyicznaci do niektorych instytucjonalnych lokalizacji. Glde koszty i
optaty, ktére bda ponoszone przez AmRest Coffee Sp. z ceda Imastpujace: (i) optata
za rozwoj w wysokeci 100 tys. dolarow oraz optata gaiadczenie ustug w wysokoi
300 tys. dolaréw, dotyaze pocatkowego wsparcia operacyjnego w odniesieniu do Pol-
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ski, (ii) pocatkowa optata franczyzowa w wysaa 25 tys. dolarow za kala otwart
kawiarng Starbucks, (iii) stata optata licencyjna réwna @¥zychodow ze sprzeép
kazdej kawiarni Starbucks, (iv) lokalna optata mankgtiwa, ktorej wysok& bedzie
ustalana corocznie gdzy Stronami. AmRest Coffee Sp. z o.edhe zobowizana do
otwierania i prowadzenia kawiarni Starbucks zgodniganem rozwoju, ktory zawiera
minimalm ilos¢ otwak w kazdym roku w okresie obowzywania Uméw. Jdi AmRest
Coffee Sp. z 0.0. nie wypetni obaekdw wynikapcych z planu rozwoju, Starbucks-b
dzie miat prawo do obaienia jej kag umowry lub do rozwazania Umow. Umowy za-
wieraja rowniez postanowienia dotygze dostaw kawy i innych podstawowych surow-
cow od Starbucks lub innych zaaprobowanygtlzlwyznaczonych dostawcéw.

23) W dniu 19 wrzénia 2007 roku AmRest poinformowat 0 otrzymaniu petdzenia
rejestracji, w dniu 27 sierpnia 2007 roku, przdz IElandlovys w Amsterdamie, zmian w
kapitale zaktadowym Spoitki. Zgodnie z otrzymanymwierdzeniem kapitat autoryzo-
wany AmRest zostat podwgzony z EUR 150.000 do EUR 160.000 (z 15.000.0@{l ak
do 16.000.000 akcji), natomiast kapitat wyemitow&mpotki zostat podwiszony z EUR
135.000 do EUR 141.706,06 (z 13.500.000 akcji da26L606 akcji). Wart@ nominal-
na jednej akcji AmRest to EUR 0,01. Po zarejestrowéych zmian ogdlna liczba gto-
sow, wynikajca ze wszystkich wyemitowanych akcji AmRest, wynddi.170.606
(100% ogolnej liczby gtosow). Wej wymienione zmiany w kapitale AmRest wynikaj
z transakcji nabycia przez Spétk00% udziatdbw w OOO Pizza Nord, operatora restau-
racji Pizza Hut i KFC w Rosji (opisanej w RB 35/209 dnia 3 lipca 2007 roku). Pod-
wyzszenie kapitalu autoryzowanego zostato zatwierdzmzez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy AmRest z dnia 28 czer@@a7 roku poprzez Uchwahr

3 (RB 30/2007 z dnia 28 czerwca 2007 roku). En63j@.606 akcji (podwiszenie kapi-
tatu wyemitowanego do 14.170.606 akcji) zostataveatlizona przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy AmRest z dnia 28rneca 2007 roku poprzez
Uchwak nr 2 (RB 30/2007 z dnia 28 czerwca 2007 roku). dfamvynika z Umowy Po-
zyczki Akcji zawartej w dniu 2 lipca 2007 roku (RB/2007 z dnia 3 lipca 2007 roku)
pomidzy AmRest i International Restaurant Investment€; (,IR17), bytym gtownym
akcjonariuszem Spotki. Umowa Bazki Akcji umazliwita Spotce finalizagg transakcji
nabycia udziatbw OOO Pizza Nord. Nowo-wyemitowakei@ zostan zwrocone IRI po
ich dopuszczeniu do publicznego obrotu na Warsziejvskietdzie Papierow Warto-
sciowych.

5.5. Pozostate czynniki oraz nietypowe zdarzenia gee istotny wptyw na wyniki Grupy
Kapitatowe.

a) Przed §dem Okegowym w Warszawie, XVI Wydziatem Gospodarczym tpsk 4
sprawy gdowe przeciwko IFFP z powddztwa DOMONT Stefan Bé&stknna Pastryk
spotka jawna, ktorych przedmiotem sporu jest zaptatwystawionych przez IFFP na
DOMONT Stefan Pastryk Anna Pastryk spoétka jawnakshena hczm kwote

4 030 000,-zt. Powodztwa spotki DOMONT poewane g z rozliczeniami robét budow-
lanych swiadczonych przez DOMONT na rzecz IFFP w okresieegrlistopadem 2000
roku, tj. przed zakupem przez American Restaur8ptsz 0.0. udziatdw w spotce IFFP.
Zgodnie ze stanowiskiem zadu IFFP powddztwa teashezpodstawne, nie magpokry-
cia w stanie rozlicze IFFP — DOMONT a z ujawnionych dokumentéw wynika,nie
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upowaniaja one do dochodzenia zaptaty kwotgdhce] przedmiotem roszczenia. W
dniu 16 sierpnia 2007 roku odbyhegierwsze rozprawyaslowe, w trakcie ktérych nie
doszio jednake dozadnego rozstrzygetia merytorycznego.48 zobowazat DOMONT
do uzupetnienia materialu dowodowego i sprecyzowanjliczer, na ktérych oparteas
jego roszczenia. Podkidenia wymaga fakt,zi spotka IFFP nie prowadzi dziatakuod
operacyjnej i nie ma charakteru podmiotu istotndizodziatalnéci Emitenta oraz jego
Grupy Kapitatowe.

5.6. Planowane dziatania inwestycyjne oraz ocena wiiavosci ich realizaciji

Celem AmRest do kaa 2007 roku jest dalszy rozwdj podstawowych maeelpy,
KFC i Pizza Hut, poprzez otwieranie nowych restejiraraz zwgkszenie sprzeds w
istniejacych restauracjach; rozwijanie nowych marek — fpesft, Rodeo Drive, Burger
King i Starbucks — oraz ekspansja regionalna, ppwchodzenie na nowe rynki Europy
Srodkowo-Wschodniej.

Ponadto Spotka przewiduje kontynuag@rogramu cigtej modernizacji wybranych ist-
niejacych restauracji na poziomie niegkszym n# 2,5% planowanej sprzedaw roku
2007. Istotyn czes¢ budzetu renowacii pochtandziatania modernizacyjne naggfzech.

Rozwoj istniejcej sieci restauracji AmRestdizie dokonywany gtéwnie poprzez otwie-
ranie hcznie w roku 2007 kilkunastu nowych restauracjizRiHut i KFC w Polsce i
Czechach oraz kilku nowych restauracji nggizech. Koszt otwarcia nowej restauracji
Pizza Hut lub KFC waha gipomidzy 1,6-2,8 min zt w zafmosci od lokalizacji oraz
typu restauracji.

Dalszy rozwdj restauracji Rodeo Drive oraz freshpdicdzie uwarunkowany pondly
nym zakaczeniem testow tych marek. Spotka zakiada prowadzenfazie testowej
tacznie 9 restauracji freshpoint i 4 restauracji RoBeive. Sredni koszt otwarcia nowej
restauracji RD waha giod 3,0 do 5,0 min zt, w zaleosci od wielkdci restauracii.
Sredni koszt otwarcia restauracii freshpoint to ok@}5 min zt.

W ramach umowy rozwoju podpisanej z Burger King GinAmRest planuje rownie
rozwoj sieci tych restauracji w Polsce. W maju 2yihn sukcesem zostata otwarta pierw-
sza restauracja Burger King w Warszawie. Spétkawiduje otwarciedcznie kilku re-
stauracji w 2007 rokiSredni koszt otwarcia nowej restauracji Burger Kjest zblizony
do kosztu KFC.

W zwiazku z umowami joint venture zwartymi ze Starbucksf€e International, Inc.,
AmRest rozpoc# rowniez intensywne dziatania dotygze wprowadzenia marki
Starbucks do Polski, Czech idgier. Spotka przewiduje otwarcie pierwszych kawiarn
Starbucks w pierwszej potowie roku 2008.

W ramach swojej regionalnej ekspansji AmRest plamajvnie rozwgj sieci restauracji

w Bulgarii oraz w Serbii. Spotka planuje otwoézgierwsze restauracje KFC na tych
rynkach do kaca roku 2007.
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Nalezy dod&, ze plan nowych otwarbedzie na bieaco dostosowywany do warunkéw
rynkowych oraz mgiwosci pozyskiwania nowych atrakcyjnych lokalizacji wgzcze-
golnych krajach.

Istotry cze$¢ wydatkdéw kapitatowych w roku 2007 Grupa AmRest Eama przeznaczy
na nowe systemy informatyczne oraz na zintegrowpogadanych obecnie systemow.
Gtowne projekty bda dotyczy¢ wdrazenia nowego systemu sprzedarego POS (Point
of Sale), systemu ERP (Enterprise Resource Plajoireg centralnego systemu rapor-
towania Bl (Business Intelligence). Celem winia nowych systeméw informatycz-
nych jest ujednolicenie systeméw we wszystkichdahjoraz oagniccie wickszej au-
tomatyzacji proceséw biznesowych. Zmiany te ¢kska wydajngé oraz efektywnét
pracy w catej Grupie oraz usprawmiontrok i monitoring biznesu. Integracja oraz ulep-
szenie systemow informatycznyctedzie podstaw do dalszej ekspansji i wzrostu
AmRest.

Zarzd przewiduje,ze rozw0j diugoterminowy dalzie finansowany poprzez zaréwno
srodki wiasne oraz dodatkowe finansowanie zgveme. Zamierzenia inwestycyjne roku
2007 kzda zrealizowane gtownie zZgodkow wiasnych Grupy.
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6. AMRESTHOLDINGS N.V. w ROKU 2007

6.1. Zewrgtrzne i wewngtrzne czynniki istotne dla rozwoju Spotki w roku 2@7

W ocenie Zargdu AmRest do czynnikdw mggych istotny wptyw na przyszty rozwoj
Spoiki oraz jej przyszte wyniki natg zaliczye:

a) czynniki zewrgtrzne:
- konkurencyjnéé — pod wzgtdem ceny, jakai obstugi, lokalizacji oraz jakei jedzenia;

- zmiany demograficzne, tendeney zakresie liczby osob korzysteych z restauracji oraz
typu, a take liczlx i lokalizacy, restauracji konkurencji;

- zmiany w prawie oraz regulacjach atg bezpéredni wptyw na funkcjonowanie restauracii
oraz zatrudnionych tam pracownikow;

- zmiana kosztow wynajmu nieruchofoiooraz kosztow pokrewnych;

- zmiana cen skladnikéw spavczych wykorzystywanych przy spadzaniu potraw oraz
Zmiana cen materiatow opakowaniowych;

- zmiany w ogoInej kondycji ekonomicznej Polski, Gzedvegier, Bulgarii, Rosji i Serbii
oraz zaufania konsumentow, wysétiodochodu rozporlzalnego oraz indywidualnych
sposobOw wydawania piedzy.

b) czynniki wewnetrzne:

- pozyskanie i przygotowanie zasobdw ludzkich ridalgch do rozwoju istniggych i no-
wych sieci restauracyjnych;

- pozyskiwanie atrakcyjnych lokalizacji;
- skuteczn& we wprowadzaniu nowych sieci restauracyjnych praduktow;,
- zbudowanie zintegrowanego systemu informatycznego.

6.2. Podstawowe ryzyka i zagreenia, na ktére narazone jest Spotka

a) Czynniki pozostapce poza kontroh Spoiki

Ryzyko to zwizane jest z wptywem czynnikdw pozosgtajch poza kontral Spétki na
stratege rozwoju AmRest, ktérej podstawest otwieranie nowych restauracji. Te czyn-
niki to m.in.: maliwosci znalezienia oraz zapewnienia dgstych i odpowiednich loka-
lizacji restauracji, mdiwosci uzyskania w terminie wymaganych przez §gtave organy
pozwoler, mazliwos¢ op&nien w otwieraniu nowych restauraciji.

b) Uzaleznienie od franczyzodawcy

AmRest zarzdza restauracjami KFC, Pizza Hut i Burger King jdikanczyzobiorca, w
zwiazku z czym wiele czynnikow i decyzji w ramach pralzanej przez AmRest dzia-
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lalnosci zalery od ogranicze lub specyfikacji narzucanych przez franczyzodalub tez
od ich zgody.

Okres obowizywania wszystkich uméw franczyzowych wynosi 10 Bpotce AmRest
przystuguje opcja przedienia tego okresu o kolejne 10 lat pod warunkieninspeia
przez ny warunkéw zawartych w umowach franczyzowych orazyam wymogow, w
tym wniesienia odrimej optaty z tytutu przedienia. Niezalenie od spetnienia powy
szych warunkéw nie ma gwarancjie po uptywie pierwszych dwoch okreséw dana
umowa franczyzowa zostanie przegina na kolejny okres. W przypadku restauracji
KFC i Pizza Hut pierwszy okres rozpatsic w 2000 roku, w przypadku restauraciji
Burger King pierwszy okres rozpocznie sf 2007 roku wraz z otwarciem pierwszej re-
stauracji tej marki.

c¢) Uzaleznienie od partneréw joint venture

AmRest ledzie otwierat restauracje Starbucks poprzez Spidkiat Venture w Polsce,
Czechach i na Wyrzech na zasadach partnerskich, w ramach uméw yeimture. W
zZwiazku z tym, niektore decyzje w ramach wspdlnie prdzesmej dziatalnéci beda uza-

leznione od zgody partnerow.

Umowy JV ze Starbucks zostaly zawarte na okresatlZ Imaliwoscia ich przedizenia
na okres dodatkowych 5 lat po spetnieniu ékmeych warunkéw. W przypadku, gdy
AmRest nie dotrzyma zobowdanr dotyczcych otwierania i prowadzenia minimalnej
liczby kawiarni, Starbucks Coffee Internationalg.lfiedzie miat prawo do zwkszenia
swojego udziatu w Spoétkach Joint Venture poprzdzyoe udziatdw od AmRest Polska
po cenie uzgodnionej portizy stronami na podstawie wyceny Spotek Joint Vientu

d) Brak wytacznasci

Umowy franczyzowe, dotygze prowadzenia restauracji KFC, Pizza Hut oraz 8urg
King, nie zawieraj postanowié o przyznaniu spotce AmRest jakichkolwiek praw wy-
tacznaci na danym terytorium, ochrony ani innych prawteinie, obszarze lub rynku
otaczajcym restauracje AmRest. W praktyce jednak, waziu ze skal dziatalngci
AmRest (m¢dzy innymi rozwingta siech dystrybucji), maliwosé pojawienia s§ konku-
rencyjnego operatora (w stosunku do marek prowagdzonbecnie przez Spafk ktory
bytby w stanie skutecznie konkurotva restauracjami Grupy AmRest jest relatywnie
ograniczona.

W przypadku restauracji Starbucks spoiki joint weet leda jedynymi podmiotami
uprawionymi do rozwijania i prowadzania kawiarna®ucks w Polsce, Czechach i na
Wegrzech, z brakiem prawa wiglznasci do niektorych instytucjonalnych lokalizacji.

e) Umowy najmu i ich przediuzenie

Prawie wszystkie restauracje AmRest dzigt@jwynajmowanych obiektach. \Akszas¢
uméw najmu g to umowy dlugoterminowe, przy czym zwykle zawiexam one na
okres przynajmniej 10 lat od daty rozpecia najmu (przy zaleeniu wykonania wszyst-
kich opcji przedtaenia, dokonywanego na okkenych warunkach, a tak bez
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uwzgkdnienia umow, ktore podlegapkresowemu wznowieniu, o ile nie zostamy-
mowione, i umow na czas nieokieny). Wiele umoéw najmu przyznaje AmRest prawo
do przedtaenia okresu obowkywania umowy, pod warunkiem przestrzegania przez
Spotke warunkow najmu. Niezakgie od przestrzegania takich warunkoéw, nie ma gwa-
rancji,ze AmRest bdzie w stanie przedha¢ okres obowizywania umow najmu na wa-
runkach zadowalagych z punktu widzenia praktyki handlowej. W wypadiraku takiej
mozliwosci, potencjalna utrata istotnych lokalizacji restaaji maze mie niekorzystny
wptyw na wyniki operacyjne AmRest i jej dziatakdo

Ponadto, w pewnych okoliczémach AmRest mze podja¢ decyzg o zamkneciu danej
restauracji, a rozwkzanie odnénej umowy najmu na efektywnych kosztowo warunkach
moze okaza sie niemaliwe. ROwnie: taka sytuacja m@ mie€ negatywny wplyw na
dziatalng¢ i wyniki operacyjne spotki. Zamkegie ktérejkolwiek restauracji zatg od
zgody franczyzodawcy, a nie ma peweipze zgoda taka zostanie uzyskana.

W przypadku rosyjskich restauracji, prggrh przez AmRest w lipcu 2007 rokéredni
okres umow najmu jest relatywnie krotszy w porowaato restauracji AmRest w pozo-
statych krajach. Wynika to ze specyfiki tamtejszegtku.

f) Ryzyko zwigzane ze statusem AmRest jako podmiotu zagranicznego

Emitent jest spotkakcyjm utworzory na podstawie prawa holenderskiego, takcvato-
sunki wewrtrzne podlegaj takze prawu holenderskiemu. Polscy inwestorzy powinni
mie¢ swiadoma¢, ze prawa akcjonariuszy wynikgie z Akcji podlegay prawu holen-
derskiemu oraze istnief liczne r@&nice pom¢dzy przepisami prawa holenderskiego do-
tyczacego spotek oraz przepisami polskiego Kodeksu kpldéndlowych. Brak znajo-
masci przepisow holenderskich e utrudné polskim inwestorom wykonywanie praw z
Akcji. Ponadto, wziwszy pod uwag siedzilz Spotki, inwestorzy zamierzgjy wysuraé
roszczenia przeciwko AmRest mpgapotk& problemy zwizane z dagczaniem pism
procesowych oraz prowadzeniem sporu.

g) Ryzyko zwihzane z konsumpgj produktow zywnosciowych

Preferencje konsumentow mpgmient sie w zwiazku z powstaniem utpliwosci co do
waloréw zdrowotnych kurczakéwgtlacych gtownym skladnikiem w menu KFC, lub w
wyniku niekorzystnych informacji rozpowszechnianymzezsrodki masowego przeka-
zu na temat jakai produktéw, chorob przez nie wywotywanych i szigmhoszonych w
wyniku korzystania z restauracji AmRest i z resaajirinnych franczyzobiorcéw KFC,
Pizza Hut i Burger King, a tak w wyniku ujawnienia opracowanych przeadzndz
dany sektor rynku niekorzystnych danych dotpyzh produktow serwowanych w re-
stauracjach AmRest i restauracjach innych frandaygoow KFC, Pizza Hut i Burger
King, kwestii zdrowotnych oraz kwestii sposobu fajgnowania jednej lub wkszej
liczby restauracji prowadzonych tak przez AmResk,ijkonkurengj. Wyzej wspomnia-
ne ryzyko jest ograniczane poprzez wykorzystywamieestauracjach AmRest najay
szej jakdci sktadnikéw — pochodzych od sprawdzonych i renomowanych dostawcéw,
przestrzeganie surowych norm kontroli jé&ioi higieny oraz stosowanie najnowocze-
$niejszych urzdzen i proceséw zapewniggych absolutne bezpiearmtwo potraw.
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h) Ryzyko zwigzane z ograniczeniami nalonymi przez kredytodawcow

4 kwietnia 2005 roku AmRest Holdings N.V., Americ®estaurants Sp .z 0.0. oraz
American Restaurants s.r.0. (Podmioty Zok@ane) zawarty umogvkredytu w wyso-
kosci 110 min zt (kwota ta zostata podiszona Aneksem nr 3 z 2 lipca 2007 roku do
210 min zi).

Zgodnie z Umow kredytu, kady z Podmiotow Zobowzanych podijt si¢c przestrzega
pewnych ograniczew zakresie madiwosci zachgania payczek i kredytéw, ponoszenia
naktadoéw inwestycyjnych, udzielania zabezpiécaeaz zbywania majku, a take zo-
bowiazat st utrzymywa& okreslone wartdci wskanikow finansowych. Istnieje niti-
WOs¢, ze przygcie tych zobowgzan istotnie ograniczy mdiwosci prowadzenia dziatal-
nosci przez AmRest w przyszoi, a ewentualne niespetnienie ich wymogowzmekut-
kowat konieczndcia wczeniejszej sptaty transz zagnigtych w ramach kredytu, co z
kolei maze mig€ negatywny wptyw na kondygjfinansows i wyniki dziatalngci
AmRest.

i) Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych marek

AmRest w pierwszej potowie 2007 roku otworzyt w d pierwsz restaurae Burger
King. Spotka rozpocga rowniez intensywne dziatania dotygze wprowadzenia marki
Starbucks do Polski, Czech i¢dier. Réwnolegle trwajprace dotycgce rozwoju dwoch
wiasnych konceptéw AmRest, freshpoint i Rodeo D(pierwsze restauracje tych marek
zostaty otworzone w roku 2006). Poniemsa to dla Spotki catkiem nowe koncepty ist-
nieje ryzyko zwizane z popytem na oferowane produkty oraz z iclyjgpem przez
konsumentow.

J) Ryzyko zwigzane z otwarciem restauracji w nowych krajach

Restauracje otwierane w Butgarii, w Rosji, w Serlia Wegrzech leda pierwszymi re-
stauracjami AmRest otwartymi na nowym obszarze gdmgnym i politycznym. Wize
si¢ z to ryzykiem odmiennych preferencji konsumenckigtzykiem braku dobrej zna-
jomosci rynku, ryzykiem ogranicze prawnych wynikacych z uregulowa lokalnych
jak réwniez ryzykiem politycznym tych krajow

k) Ryzyko walutowe

Wyniki AmRest naraone g na ryzyko walutowe zwrane z transakcjami w walutach
innych niz waluta pomiaru operacji gospodarczych w poszczsgbl spotkach Grupy
Kapitatowej. Szczegotowy opis tego ryzyka znajdsigew Nocie 32.

l) Ryzyko zwigzane z wdraeniem nowych systemow IT
Koszty zwhzane z wdreeniem nowych systeméw IT krotkookresowo rpogptynaé

negatywnie na wyniki Spotki. W dtugim okresie czgednak spodziewane korgy
wptyna pozytywnie na rentowrsé Grupy.
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m) Koniec okresu przegciowego obnzonej stawki VAT

W lipcu 2007 roku Komisja Europejska zaproponowadzedizenie okresu przggio-
wego na stosowanie przeziBawa Cztonkowskie obsaonych stawek VAT (w tym tate

na stosowanie w Polsce obainej 7-procentowej stawki VAT na ustugi gastronamie)

do roku 2010. Zgodnie z pagkowym planem od roku 2008 podatek ten miatby wzro-
sm¢ do 22 procent. Przedtanie to musi zostazatwierdzone przez Radeuropy, po-
przez zmian odpowiednich Dyrektyw, a nagmie przygte przez polski Parlament w
postaci zmiany ustawy VAT. Ewentualne podaszenie stawki VAT na ustugi gastro-
nomiczne mee doprowadzi do wzrostu cen ustug gastronomicznych, co z kolaie
doprowadzt do okresowego ostabienia popytu.

W Czechach, z pogtkiem roku 2008, obrabna stawka VAT (5%), dotyaza ustug ga-
stronomicznych tzw. ,na wynos”, zostanie rownmvickszona (do 9%). Zmiana stawki
VAT w Czechach mze mig analogiczny (jak w Polsce) wptyw na popyt na usigp-
tronomiczne.

6.3. Kierunki i strategia rozwoju Spofki

Strategia AmRest zaktada ggniccie statusu dominagej spotki restauracyjnej w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej prowadezej markowe sieci restauracyjne w sektorze Quick
Service i Casual Dining o minimalnych rocznych mtaydach ze sprzegd@ USD 50
min oraz zyskownszi powyzej 20% (ROIC). AmRestdulzie realizowat swaj stratege
poprzez kontynuagj rozwoju istniegcych marek w obecnych krajach, zWszenie
sprzeday istniepcych restauracji, wprowadzenie nowych marek i dalszegcia w re-
gionie.

AmRest planuje nadal poprawiawop rentownd¢ na poziomie restauracji i zgksza
swoja efektywnd@d¢ operacyja. Jednoczanie Spotka spodziewa ¢size wprowadzajc
nowe koncepty restauracyjnedzie ponosi znacace koszty zwjzane z ich uruchomie-
niem oraz budow struktury organizacyjnej nieztinej do ich rozwoju. AmRest spo-
dziewa st, ze wyzej wymienione czynniki magmie¢ negatywny wptyw na rentowtod
Grupy w krétkim okresie. Istotnym filarem rozwojurdpy kedzie réwnie integracja
oraz ulepszanie systemow informatycznych dacaa?008 roku.

W drugiej czsci roku 2007 kontynuowanyebzie proces upraszczania struktury holdin-
gowej. Mniejsze spoiki dula wiaczane do struktur American Restaurants Sp. z obo. |
American Restaurants s.r.o. — najkgzych spotek holdingu. Restrukturyzacja struktury
ma na celu obaenie kosztow zandzania.

Spotka zamierza konsekwentnie kontynuéwaiatania majce na celu zwkszenie war-
tosci dla klienta. Poprzez dalsze doskonalenie obdligmnta, oferowanie smacznych po-
traw przyradzonych zeswiezych sktadnikbw oraz wprowadzanie nowych produktow
AmRest zamierza poghiac wsrod klientow swiadoma¢ doskonatej relacji poradzy
cem a wartdcia ustugi.
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7.OSWIADCZENIA ZARZADU

7.1. Prawdziwaé i rzetelnosé prezentowanych sprawozda.

Wedtug najlepszej wiedzy Zayjgu AmRest Holdings N.V., pétroczne sprawozdanie fi-
nansowe i dane poréwnywalne zaprezentowane w Etyoe sprawozdaniu finanso-
wym Grupy AmRest sposglzone zostaly zgodnie z obawaujacymi zasadami rachun-
kowasci oraz odzwierciedlajw sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytwatjaptkows i
finansowy Grupy AmRest oraz agynicty przez na wynik finansowy. Zawarte w niniej-
szym dokumencie potroczne sprawozdanie Zduzzawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy AmRest, w tym opis podstawowgygzyk i zagraen.

7.2. Wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawatan.

Podmiot uprawniony do badania sprawazdmansowych — PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., dokonagy przeghdu poétrocznego skonsolidowanego sprawozdania Grupy
AmRest, zostat wybrany zgodnie z przepisami pr&@eaamiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonupcy przeghdu spetniali warunki konieczne do wyemia bezstronnego i nieza-
leznego raportu z przeglu, zgodnie z wkciwymi przepisami.

Wroctaw, 27 wrzénia 2007

Henry McGovern Wojciech Mrocagki
AmRest Holdings N.V. AmRest Holdings N.V.
Czlonek Zarzdu Czlonek Zardu
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