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1. LIST DO AKCIONARIUSZY

Drodzy Akcjonariusze,

Rok 2009 byt dla AmRest rokiem wielu sukceséw, pomimo tego, ze byt to trudny okres
pod wzgledem czynnikéw zewnetrznych wptywajacych na otoczenie, w ktorym dziata
Spotka. Z przyjemnoscig pragne oznajmié, ze w ciggu 3 ostatnich lat udato nam sie
potroi¢ warto$¢ sprzedazy - nasze przychody przekroczyty w 2009 roku 2 miliardy
ztotych w pordwnaniu do 0,6 miliarda ziotych w roku 2006. Jednoczesnie w ciggu
czterech lat od naszego debiutu gietdowego, ktéry miat miejsce w roku 2005, wielko$¢
naszego biznesu wzrosta czterokrotnie. Nasz model biznesowy i efektywne zarzadzanie
pomogg nam rosnac¢ w réwnie szybkim tempie w przysztosci.

Nasze Naczelne Wartosci sg podstawg naszej dziatalnosci. Na catym sSwiecie od Europy
Srodkowo-Wschodniej, poprzez Rosje czy USA nasi ludzie czerpig inspiracje z naszego
przekonania, ze “Wszystko Jest Mozliwe!”. Codziennie nasz zespoét liczacy ponad 17
tysiecy pracownikow dostarcza wysmienite smaki oraz wyjatkowg obstuge po przystepnej
cenie w ponad 400 restauracjach.

W Europie utrzymujemy nasze tempo rozwoju. W 2009 roku otworzyliSmy ponad 50
restauracji, w tym 100-tng restauracje KFC w Polsce i pierwszg kawiarnie Starbucks na
tym rynku. Wraz ze wzrostem skali dziatania udato nam sie wzmocni¢ pozycje naszych
marek wsrdd klientdw — w Polsce wrociliSmy z kampanig telewizyjng Pizza Hut, po raz
pierwszy od 2005 roku. Na poziomie Grupy rok 2009 byt okresem dalszego rozwoju -
udato sie nam sfinalizowa¢ na bardzo korzystnych warunkach, rozliczenie naszych
ostatnich akwizycji w Rosji i USA. WzmocniliSmy nasz zespdt zarzadzajacy i
uporzadkowalismy struktury regionalne.

Udato nam sie rowniez pozyskac finansowanie niezbedne do przyspieszenia przysztego
tempa wzrostu. Wyemitowalismy obligacje na tqczng kwote 150 miliondw zitotych oraz
pozyska¢ 307 milionéw ztotych z emisji akcji dla Warburg Pincus - jednej z najwiekszych
firm private equity na $wiecie.

AmRest jest firmg skoncentrowang na rozwoju, dlatego dostepnos$¢ dodatkowego
finansowania pomoze nam jeszcze lepiej wykorzystywa¢ mozliwosci przed jakimi
stajemy, jako wiodaca firma restauracyjna w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.
Zamierzamy zaréwno znaczaco zwiekszy¢ liczbe nowych otwarc jak i poprzez renowacje i
rozwaj istniejacych restauracji, inwestowa¢ we wzmocnienie wizerunku naszych marek na
gtéwnych rynkach. Chcielibysmy do 2012 stac sie jedng z 10 wiodacych firm na Swiecie
pod wzgledem nowych otwaré. W 2010 planujemy otworzy¢ ok. 70 nowych restauracji,
finansujac je naszymi wewnetrznymi przeptywami pienieznymi i diugiem. Srodki z emisji
akcji, opisane powyzej, zostang wykorzystane do sfinansowania planu przyspieszonego
rozwoju po roku 2010 - juz w roku 2011 planujemy otworzy¢ ponad 100 restauracji.
Skoncentrujemy sie rowniez na poszukiwaniach celéw potencjalnych akwizycji. Bedziemy
jednak bardzo selektywni majac na uwadze nasze gtdwne kryterium inwestycyjnego IRR
na poziomie minimum 20%.

Petni pasji ludzie, silne marki i skala dziatalnosci sg solidnymi podstawami naszej Spétki.
Z entuzjazmem patrzymy na szereg mozliwosci, jakie stojg przed nam i z kazdym rokiem
przyblizamy sie do celu, jakim jest bycie wiodaca firma restauracyjng na $wiecie.



Dziekuje za wsparcie i zaufanie,
Z wyrazami szacunku,

Henry McGovern

Prezes Rady Nadzorczej

AmRest Holdings SE



Wybrane wyniki finansowe i operacyjne - podsumowanie:
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Portfel AmRest - marki

[ Applebee's; 103

Starbucks; 13 _/
Burger King; 21

Liczba restauracji AmRest - kraje

Bulgaria; 4
Wegry; 22

Serbia; 2



2. Opis dziatalnosci Spoftki

2.1. Podstawowe ustugi swiadczone przez Grupe Kapitatowa

AmRest Holdings SE (,AmRest”) zarzadza 5 markami restauracyjnymi w 7 krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej oraz Ameryki Pétnocnej. Kazdego dnia ponad 17 tysiecy
pracownikdw AmRest, poprzez nasza kulture ,Wszystko Jest Mozliwe!”, dostarcza
wy$mienite smaki oraz wyjatkowa obstuge po przystepnej cenie.

AmRest prowadzi swoje restauracje w dwoch sektorach restauracyjnych: Quick Service
Restaurants (QSR) - KFC, Burger King, Starbucks oraz Casual Dining Restaurants (CDR)
- Pizza Hut i Applebee’s.

Restauracje AmRest umozliwiajg korzystanie z ustug gastronomicznych na miejscu, na
wynos, obstuge klientdw zmotoryzowanych na specjalnych stanowiskach oraz dostawe do
klienta wedtug zlecenia ztozonego telefonicznie. Menu restauracji AmRest zawierajg
firmowe dania, ktére przygotowuje sie ze $wiezych produktow zgodnie z oryginalnymi
przepisami i standardami sieci restauracji KFC, Pizza Hut, Burger King, Starbucks i
Applebee’s.

AmRest jest franczyzobiorcg firmy Yum! Brands Inc. w zakresie marek KFC oraz Pizza
Hut. Restauracje Burger King funkcjonujgq takze na zasadzie franczyzy, na podstawie
umowy z Burger King Europe GmbH. Restauracje Starbucks otwierane sg przez spotki
joint venture AmRest Coffee (82% AmRest i 18% Starbucks), ktére posiadajg prawa i
licencje do rozwoju i prowadzenia kawiarni Starbucks w Polsce, w Czechach oraz na
Wegrzech. Restauracje Applebee’s funkcjonujg réwniez na zasadzie franczyzy, na
podstawie umowy z Applebee’s International, Inc.

a) Restauracje segmentu Quick Service Restaurants (QSR)

Rok 2009 marka KFC moze zaliczy¢ do udanych. Pomimo recesji
panujacej w Europie udato sie w minionym roku nie tylko zwiekszy¢
wartos¢ przychodow, ale rowniez powiekszy¢ ilo$¢ restauracji, jak i
oferte kierowang do klientow. W minionym roku KFC otworzyto swoje
restauracje nie tylko w miastach, w ktérych do tej pory cieszyto sie
popularnoscia, ale rowniez w wielu mniejszych miastach, w ktorych
od samego poczatku zostato przyjete z duzym entuzjazmem. Otwieranie restauracji -
gtéwnie wolno-stojacych - typu Drive Thru, oraz w Centrach Handlowych w miastach
powyzej 50 tys mieszkancow jest wynikiem realizacji strategii budowania Dominacji Marki
w Europie Centralno-Wschodniej.

Sposrod wielu inicjatyw podjetych przez KFC w 2009 roku do tych najistotniejszych
mozna zaliczy¢ miedzy innymi poszerzenie oferty kierowanej do klientéow o nowos$¢ -
zestawy B-Smart w bardzo konkurencyjnej cenie, jak rowniez wprowadzenie nowego
rodzaju i gatunku kaw i deserdow. Okres letni byt przez wielu zapamietany jako czas
Mojito - pierwszego ,brandowanego” odswiezajacego napoju dostepnego w naszych
restauracjach. W 2009 konturowana byta rowniez strategia promowania tradycyjnych juz
ofert ktére pojawity sie w minionych latach.



W 2009 roku do wszystkich restauracji KFC zostat wprowadzony nowy system
komputerowy, ktéry ma na celu znaczace uproszczenie proceséw, narzedzi i kontroli, co
w konsekwencji przetozy sie na mozliwosci jeszcze wiekszego wykorzystania czasu kadr
zarzadzajacych restauracjami w relacjach bezposrednich z pracownikami i klientami.
Zmiana systemu komputerowego zostata zintegrowana ze zmianami w systemie
operacyjnym - przeprojektowaniu restauracji aby umozliwi¢ zwiekszenie efektywnosci
pracy jak i zmniejszenie czasu przygotowania positkdw przy jednoczesnym odkryciu
czesci restauracji na widok klientow. System ten po wielu miesigcach testéow stat sie
obecnie standardem dla prawie wszystkich nowobudowanych lokali juz od potowy
ubiegtego roku.

Rozw0j nowych restauracji otworzyt mozliwosci kariery dla wielu naszych pracownikow.
Powstato przeszto 600 nowych miejsc pracy, w tym dziesigtki dla kadry managerskiej
kazdego szczebla. Praca nad budowaniem wizerunku Pracodawcy z Wyboru przyniosta
efekty zwigzane z obnizeniem poziomu fluktuacji do najnizszego od wielu lat.

KFC jest rowniez jednym z najwiekszych partneréw fundacji Corporate Social
Responsibilty przeznaczajac w kazdym miesigcu 1% swoich zyskéw na cele charytatywne
zwigzane z poprawg warunkéw zycia najubozszych dzieci z terenu Polski Pétnocno-
Zachodniej.

Obecnie sie¢ KFC AmRest liczy 213 restauracji, 110 w Polsce, 55 w Republice Czeskiej,
17 na Wegrzech, 37 w Rosji oraz 2 Serbii i 2 w Butgarii.

Rok 2009, pomimo globalnego spowolnienia gospodarczego byt dobrym

GE rokiem dla restauracji Burger King. W pordownaniu z rokiem 2008

BUR G AmRest podwoit liczbe lokali tej marki na rynku polskim. Pod koniec

' roku wprowadzono nowe menu i cenniki, dzieki ktérym mozliwa byta
dalsza poprawa wynikéw restauracji Burger King.

Strategia rozwoju marki na najblizsze lata pozostaje niezmieniona.
AmRest w dalszym ciggu bedzie sie koncentrowat na dostarczaniu klientom positkow w
korzystnych cenach, oferujac réwniez szerokg game produktéw dla bardziej
wymagajacych klientow. Bardzo istotne dla rozwoju sieci Burger King pozostang
kampanie marketingowe i PR‘owe majace na celu zobrazowanie réznic pomiedzy
positkami oferowanymi przez restauracje Burger King a produktami konkurencji.
Potwierdzeniem wysokiej jakosci dziatan marketingowych jest otrzymana przez AmRest w
2009 roku nagroda Golden Clip za najlepszq kampanie PR’'owg dla produktu w Polsce.



Na koniec 2009, AmRest posiadat 21 restauracji Burger King. 17 w Polsce, 2 w Czechach
i 2 w Bulgarii.

AmRest Coffee (Joint Venture pomiedzy Starbucks Coffee International i
AmRest Holdings Sp. z.0.0) jest obecnie wiascicielem kawiarniami
Starbucks w Polsce i Czechach. W roku 2009 AmRest otworzyt pierwszg
kawiarnie Starbucks w Polsce, w trzecim kwartale 2010 planowane jest
réwniez pierwsze otwarcie na rynku wegierskim. Do$wiadczenie AmRest
w Europie Srodkowo-Wshodniej, wysoka jako$¢ dziatan operacyjnych,
rozwinieta sie¢ dostawcéw oraz globalna dominacja Starbucks w szybko
rozwijajacym sie segmencie kawowym to unikalna synergia, ktéra AmRest Coffee
wykorzystuje wprowadzajac marke Starbucks na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej.
Spoétki AmRest Coffee powstaty na trzech rynkach uwzglednionych w umowie rozwoju -
czeskim, polskim i wegierskim.

W 2009 roku w dalszym ciggu skupiano sie na rozwianiu $wiadomosci marki wsrdéd
klientow i wzrostu sprzedazy oferujac tzw. Starbucks Experience - wyjatkowg kawe,
legendarng jakos¢ obstugi klienta i przyjemny nastréj. Szczegoélny nacisk pofozono na
podniesienie jakosci obstugi klienta, oferujac pakiety lojalnosciowe, dostosowujac cennik i
wprowadzajac do oferty drobne przekaski do kawy.

Strategia rozwoju na najblizsze lata pozostaje niezmieniona. AmRest skupi sie na rozwoju
sieci Starbucks w Polsce i Czechach i wejsciu na rynek wegierski.

Na koniec 2009 roku AmRest Coffee byt wilascicielem 12 kawiarni Starbucks, 9 w
Czechach i 3 w Polsce.
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b) Restauracje segmentu Casual Dining Restaurants (CDR)

= W roku 2009 Applebee’s w dalszym ciagu skupiat sie na
oferowaniu wysokiej jakosci positkédw za rozsadna cene.

? -
Al)plebees Duzg popularnoscig cieszyto sie w dalszym ciggu menu ,,2 for

$20” (przystawka + 2 dania giéwne za $20). Oferta ta
dotaczyta do grona podstawowych pozycji w menu Applebee’s.

Menu wzbogacito sie o kilka nowych pozycji. Warto zwroci¢ szczegdélna uwage na cieszaca
sie wyjatkowa popularnoscig linie produktéw niskottuszczowych - menu ponizej 550
kalorii, skierowane do gosci szukajacych korzystniejszych dla zdrowia alternatyw nie
rezygnujac jednoczesnie z wielkosci porcji.

Poprawiono réwniez czytelnos¢ i uktad samego menu - szczegdélny nacisk kiadziony jest
usuwanie z menu stabiej sprzedajgcych sie pozycji i tworzenie na ich miejsce nowych.

Plany na 2010 zaktadajq zwiekszenie sprzedazy dzieki wydtuzeniu czasu pracy lokali i
poszerzenie oferty przeznaczonej dla wieczornych gosci restauracji Applebee’s. Oprécz
nowego menu zwiekszy sie réwniez liczba organizowanych w restauracjach eventow
skierowanych do lokalnej spotecznosci.

AmRest jest wiascicielem 103 restauracji Applebee’s w USA.

AmRest prowadzi obecnie 58 restauracji Pizza Hut w Polsce, 14 w Rosji
i 5 na Wegrzech i jest jednym z gtdwnych franczyzobiorcow,
wdrazajacym pionierskie rozwigzania w odnawianie pozycji marki w
Europie.

Pizza fhur

Wsrod nowosci, ktdre odniosty sukces w roku 2009 jest trzeci rodzaj
ciasta do pizzy - Neapolitana. Nowa pizza Neapolitana podawana jest w kilku wariantach
smakowych opartych na klasycznych, witoskich dodatkach i cieszy sie duzg popularnoscig
wsérdod gosci. Inne znane produkty to szeroki wybér $wiezo przygotowanych makarondw,
makaronowe ,Uczty z Pieca”, a takze przygotowywana ze $wiezych sktadnikéw lemoniada
i kremowe mini-desery.

Pizza Hut jako pierwsza sposrod sieciowych restauracji rozpoczeta promowanie idei

lunchu w bardzo atrakcyjnej cenie z gwarancjg czasu szybkiego podania. Hut Lunch to
oferta skierowana do coraz liczniejszej grupy potencjalnych klientéw, ktérzy w ciagu dnia
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potrzebujg w krotkim czasie spozy¢ positek. Inicjatywa Hut Lunch to projekt, ktory bedzie
realizowany w najblizszych latach, aby zbudowa¢ kolejng wazng kategorie biznesowa.

W roku 2009 marka powrdcita z reklama telewizyjng promujgaca réznorodnosé¢ a
nastepnie, w kolejnej kampanii, informujgca o ofercie Hut Lunch. Sukces zwigzany z
masowag reklamg, jest przestanka do kontynuowania podobnych dziatan w roku 2010.

Miniony okres to konsekwentna kontynuacja programu ,Goscinnos¢”, ktéry wprowadza
nowe zasady rekrutacji i szkolenia pracownikéw. Efekty programu rozpoczetego na
poczatku 2009 roku owocujg istotng poprawg jakosciowej oceny obstugi (w ramach
programoéw typu ,mystery shopper”) oraz zmniejszeniem rotacji.

W 2009 roku sie¢ Pizza Hut AmRest powiekszyta sie o 7 nowych restauracji w Poznaniu,
Warszawie, Gdansku, Wioctawku, Czestochowie, Krakowie oraz St Petersburgu. Kilka
innych restauracji przeszto generalne remonty. Plany na rok 2010 obejmujg kolejne
otwarcia i dalsze renowacje istniejgcych restauracji.

2.2. Struktura przychodow

W roku 2009 przychody ze sprzedazy grupy AmRest wzrosty 0 41,9% (PLN 2 000 490 tys
vs PLN 1409 893 tys w roku 2008). Wysoka dynamika sprzedazy zostata osiggnieta
gtownie dzieki dodaniu nowych restauracji w Europie oraz sprzedazy uzyskanej przez siec
restauracji Applebee’s w Stanach Zjednoczonych. W 2009 po raz pierwszy w pefni
skonsolidowane zostaty wyniki sprzedazy Applebee’s z czterech kwartatéw roku, w 2008
konsolidowane byty tylko dwa kwartaty.

Petna konsolidacja wynikéw Applebee’s spowodowata znaczacy wzrost udziatu

przychodéw z rynku amerykanskiego w strukturze sprzedazy Grupy AmRest. Udziat
pozostatych krajow zmniejszyt sie pomimo wzrostu sprzedazy na kazdym z rynkéw. W
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dalszym ciagu najwiekszym rynkiem pozostaje Polska, generujac 37,2% przychodow ze
sprzedazy - spadek z 49,2%. Udziat sprzedazy w USA w 2009 wzrdst do 36,3% z 21,5%

w 2008.

Struktura sprzedazy AmRest wedtug krajow

KRAJE 2009 2008
PLN tys. udziat % PLN tys. udziat %

Polska 744 933 37,2% 693 408 49,2%
USA 725 390 36,3% 302 426 21,5%
Czechy 289 310 14,5% 212 603 15,1%
Rosja 161 066 8,0% 140 679 9,9%
Pozostate 79 791 4,0% 60 777 4,3%
Razem 2 000 490 100,00% 1 409 893 100,00%

Sezonowos$¢ sprzedazy oraz zapasdow Grupy AmRest nie jest znaczna, co cechuje catg
branze restauracyjna. Na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej nizsza sprzedaz jest
osiggana przez restauracje w pierwszej potowie roku, co wynika gtdwnie z mniejszej
liczby dni sprzedazy w lutym oraz stosunkowo rzadszymi wizytami klientow w
restauracjach. Rynek Stanéw Zjednoczonych charakteryzuje sie wyzszg sprzedazg w
pierwszej potowie roku w porownaniu do drugiej potowy roku. Po okresie nizszej
sprzedazy w miesigcach letnich i lekkim ozywieniu zwigzanym ze Swietami Bozego
Narodzenia, pierwsza potowa roku jest okresem wzmozonego ruchu, ze wzgledu na
wykorzystanie $wigtecznych kart upominkowych, kupondw promocyjnych oraz duzg
liczbe dni wolnych i $wiat.

2.3. Odbiorcy

Produkty AmRest sg kierowane do szerokiego grona indywidualnych klientéw poprzez sie¢
wilasnych restauracji zlokalizowanych na terenie Polski, Czech, Wegier, Rosji, Serbii,
Butgarii oraz Stanéw Zjednoczonych, gtéwnie w miastach Ilub ich okolicy. Ponizsze
wykresy przedstawiajg profile odbiorcow w zakresie wyksztatcenia, zawodu oraz pici w
segmencie QSR i CDR na podstawie restauracji KFC AmRest i Pizza Hut AmRest
dziatajacych na rynku polskim.

a) Wyksztatcenie

QSR (KFC Polska)
2%

CDR (PH Polska)

(o)
4% g,

15% W Podstawowe W Podstawowe

o,
36% M Gimnazjalne 43% M Gimnazjalne
\. ® Srednie k ® Srednie
MWyzsze 4Wyzsze
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b) Zawéd

QSR (KFC Polska) CDR (PH Polska)
10% 5%

M Pracownik
biurowy

M Pracownik
biurowy

5%

M Student/ pupil M Student/ pupil

M Pracownik
fizyczny

H Pracownik
fizyczny

M Pozostate M Pozostate

c) Ple¢

QSR (KFC Polska) CDR (PH Polska)

W Mezczyzni ® Mezczyzni
M Kobiety M Kobiety
2.4, Sie¢ dostawcow

W roku 2009 indeks wzrostu cen zywnosci w Europie Srodkowo-Wschodniej byt jednym z
gtdbwnych czynnikéw wzrostu inflacji. Byto to spowodowane gtéwnie ostabieniem walut
lokalnych co w rezultacie przetozyto sie na wzrost cen kurczaka, warzyw i innych
produktéw importowanych. Dodatkowo wzrosty ceny wieprzowiny w Polsce ze wzgledu na
spadek produkcji w tym sektorze. Czesciowo wzrosty te zostat zneutralizowane przez
spadek cen mleka oraz olejow. Pod koniec roku 2009 sytuacja na rynku zaczeta sie
stabilizowa¢ w zwigzku z bardzo dobrymi zbiorami w Europie - dodatkowym elementem
stabilizujgcym na rynkach byto umocnienie sie walut lokalnych.

W drugiej potowie 2009 roku ceny zywnosci i opakowan w AmRest zostaty obnizone w
Polsce, Czechach, Wegrzech i w Rosji —ksztattowaty sie znacznie ponizej indeksu CPI.
Byto to mozliwe dzieki:

e spadkowi cen sera oraz olejow spozywczych,

e korzysciom z zakupdéw zywnosci przeznaczonej na rynki Czech, Wegier, Butgarii i
Rosji w Polsce,

o zwiekszenia efektywnosci produkcji kurczaka wynikajacej z pogtebiajacej sie
wspotpracy z dostawcami,
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e wykorzystaniu efektu skali gtéwnie w przypadku dystrybucji oraz produkcji
opakowan (konsolidacja zakupow w ramach AmRest i SCM).

e zabezpieczeniu ryzyka kursu wymiany walut w przypadku produktow
importowanych w roku 2009.

Istotnymi elementami wspotpracy z dostawcami byty:

e rozw0Oj nowych produktow i szersze uczestnictwo dostawcéw w procesie ich
tworzenia m.in. poprzez zorganizowanie warsztatéw z gtdwnymi dostawcami,

e szkolenia w restauracjach ukierunkowane na zwiekszenie jakosci produktow dla
naszych klientéow.

Dziatania te bedg kontynuowane w latach nastepnych, a w roku 2010 bedg one
skoncentrowane na:

e rozwoju i zatwierdzeniu lokalnych dostawcow w Polsce dla sieci Burger King,

e zabezpieczeniu optymalnych cen na wybrane grupy produktowe w dtuzszym
horyzoncie czasowym,

e wprowadzeniu nowych technologii wytwarzania dla gtéwnych produktéw, co jest
mozliwe dzieki konsolidacji zakupéw w ramach AmRest oraz SCM (eksport poza
AmRest),

e rozwoju nowych produktow.

Lista najwiekszych dostawcow firmy AmRest:

1. MclLane - dystrybutor w Polsce

2. Drobimex - dostawca wyrobow z kurczaka w Polsce
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Pepsi - dystrybutor w Polsce

4. Quantum Food LLC - dostawca wyrobdéw wotowiny kulinarnej w Stanach
Zjednoczonych

5. Dachster E.S.T - dystrybutor w Czechach

6. Konspol - dostawca wyrobdéw z kurczaka w Polsce

7. Aviko - dostawca frytek

8. Bunge - dostawca oleju

9. Cargill - dostawca oleju w Stanach Zjednoczonych

10. Huhtamaki - dostawca opakowan

2.5. Zmiany w sposobie zarzadzania

Od lipca 2009 roku nowg funkcje Dyrektora ds. przeje¢ i akwizycji (M&A Director) petni
Jacek Trybuchowski. Przejecie i akwizycje historycznie stanowity wazng cze$¢ strategii
AmRest - rowniez w kolejnych latach istotnym filarem wzrostu bedg przejecia. Zadaniem
Jacka Trybuchowskiego bedzie realizacja strategii M&A w AmRest miedzy innymi poprzez
rekomendowanie strategii rozwoju portfela spétki, kierowanie procesem due diligence,
negocjowanie warunkdéw transakcji oraz prowadzenie procesu integracji.

We wrzesniu 2009 roku Zarzad AmRest podjat decyzje o rezygnacji z dotychczasowej
struktury organizacyjnej, ktéra zaktadata wyraznie wyszczegolnienie dwoch obszaréw
Quick Service Restaurants (QSR) i Casual Dining Restaurants (CDR). W zwigzku z tym
funkcje Dyrektora Operacyjnego (COOQO) objat Drew O’Malley, dotychczasowy Dyrektor
Operacyjny QSR (QSR COOQ). Drew O'Malley jest od wielu lat zwigzany z operacyjnym
obszarem AmRest - jest miedzy innymi tworcg systemu operacyjnego DOS+, ktory
funkcjonuje obecnie we wszystkich markach AmRest.

Wojciech Mroczynski, dotychczas petnigcy funkcje Dyrektora Operacyjnego CDR (CDR
CO0O0), objat jednoczesnie nowe stanowisko Dyrektora ds. zasobdéw ludzkich (Chief People
Officer) tgczac funkcje CPO wraz z kontynuacjg odpowiedzialnosci za biznes amerykanski.
Stanowisko CPO w organizacji zatrudniajacej tacznie ponad 17 tysiecy oséb jest
krytyczne, dlatego po ditugich poszukiwaniach odpowiedniego kandydata na to stanowisko
podjeto decyzje, ze idealng osoba spetniajacq wszystkie oczekiwania bedzie Wojciech
Mroczynski, ktory wczesniej petnit funkcje kolejno CFO i COO w AmRest.

Na poczatku pazdziernika 2009 roku stanowisko Dyrektora ds. rozwoju (Chief
Development Officer) objat Douglas Noble. Douglas Noble, ktéry posiada tytut
BiegtegoRzeczoznawcy (Chartered Surveyor), ma kilkunastoletnie doswiadczenie na
rynku nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej. Zanim dofaczyt do AmRest
Douglas Noble petnit funkcje Dyrektora Regionalnego ORCO Property Group odpowiadajac
za dziatalnos$c tej spotki w Polsce i na Wegrzech. Przedtem Douglas Noble byt partnerem
na terenie Czech i Rumunii w Gardiner & Theobald LLP spoétce consultingowej
specjalizujacej sie w budownictwie. Nowy CDO bedzie odpowiadat za organiczny rozwadj
AmRest, budowe restauracji oraz utrzymanie aktywow Spotki.
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3. OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE SPOLKA
3.1. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej

W dniu 8 maja 2009 roku Cztonek Rady Nadzorczej AmRest, Pan Michael Tseytin,
zrezygnowat z petnionej funkcji ze skutkiem na dzien 8 maja 2009 bez podania przyczyny
rezygnaciji.

W dniu 22 maja 2009 roku Pan Leszek Kasperski objat, decyzjq Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy funkcje cztonka rady nadzorczej AmRest Holdings SE

Z dniem 30 listopada 2009 roku Leszek Kasperski zrezygnowat z funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej AmRest bez podania przyczyny rezygnacji.

Z efektywng data 12 stycznia 2010 roku Jacek Trybuchowski zrezygnowat z funkcji
Cztonka Zarzadu AmRest z powoddw osobistych. Jacek Trybuchowski nadal petni funkcje
kierownicze w spotkach zaleznych Grupy AmRest.

W dniu 13 stycznia 2010 roku Rada Nadzorcza AmRest podjeta uchwate o powotaniu
Piotra Bolinskiego na Cztonka Zarzadu AmRest. Piotr Bolinski przez ostatnie cztery lata
petnit kierownicze i nadzorcze funkcje w spoétkach Grupy AmRest - od dwoch lat Piotr
Bolinski jest Dyrektorem Finansowym AmRest. Ponadto, w okresie od pazdziernika 2008
roku do marca 2009 roku, Piotr Bolinski petnit funkcje Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej Sfinks Polska S.A., spotki notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Przed zatrudnieniem w AmRest, w latach 2003-2005, Piotr Bolinski pracowat
w Mondi Packaging Paper Swiecie S.A., spétce notowanej na GPW i operujacej w branzy
papierniczej. Sprawowat tam funkcje kierownicze, poczatkowo jako Treasurer, a
nastepnie Kierownik Dziatu Controllingu. Nowy Cztonek Zarzadu AmRest jest
absolwentem Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu, gdzie ukonczyt studia na
Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zrzadzania. Piotr Bolinski ukonczyt miedzy innymi
program “High Potentials Leadership” w Harvard Business School w Bostonie w Stanach
Zjednoczonych.

Zarzad

W sktad Zarzadu AmRest wchodzg nastepujace osoby na dzien 29 kwietnia 2010:
Wojciech Mroczynski

Piotr Bolinski
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Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej AmRest wchodzg nastepujace osoby:
Henry McGovern

Donald Macintosh Kendall Sr.

Donald Macintosh Kendall Jr.

Przemystaw Aleksander Schmidt

Jan Sykora
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4. SYTUACIA FINANSOWA I MAJATKOWA SPOLKI
4.1. Kredyty, pozyczki i obligacje

W dniu 15 grudnia 2008 roku podpisana zostata umowa kredytowa pomiedzy AmRest
Holdings SE, AmRest Sp. z o0.0. i AmRest s.r.o. (,Kredytobiorcy”) a ABN AMRO Bank
(Polska) S.A. (obecny RBS Bank (Polska) SA), ABN AMRO Bank N.V., Bankiem Polska
Kasa Opieki S.A. i Bankiem Zachodnim WBK S.A. Na podstawie umowy udzielono Grupie
kredytu do kwoty PLN 440 min. Kredyt powinien zosta¢ sptacony do 31 grudnia 2010
roku. Obejmuje on dwie transze i przeznaczony zostat na sptate zobowigzan
wynikajgcych z umowy kredytu z ABN Amro Bank N.V. z dnia 4 kwietnia 2005 roku oraz
dalsze finansowanie rozwoju AmRest Wszyscy Kredytobiorcy ponosza solidarng
odpowiedzialno$¢ za realizacje zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej.
Dodatkowo, dwie spétki z Grupy — OO0 AmRest oraz AppleGrove Holdings, LLC (obecnie
Amrest LLC) - udzielity gwarancji na rzecz bankoéow finansujacych. Spotki te gwarantujg
wywigzanie sie przez Kredytobiorcow ze zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej
do momentu ich sptaty.

Z dniem 4 grudnia 2009 Spoétki Grupy AmRest, LLC, WCM Oregon i Restaurant Concepts
(obecnie potaczone w jeden podmiot AmRest, LLC) podpisaty umowe kredytu o
charakterze krotkoterminowym z bankiem Wells Fargo Bank, National Association. W
ramach warunkow tej umowy przewidziano zabezpieczenie sptaty zaciggnietego kredytu
majatkiem pieciu wybranych restauracji. Maksymalna kwota kredytu wynosi USD 1 min
czyli wedtug kursu na dzien 31 grudnia 2009 roku PLN 2,9 min. Na dzien 31 grudnia
2009 Spotka Grupy AmRest, LLC nie skorzystata z przyznanego limitu kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Grupa AmRest posiadata nastepujace dostepne do
wykorzystania linie kredytowe:

a) RBS Bank (Polska) SA - PLN 13 818 tys. (kredyt w rachunku biezgcym w PLN)
b) RBS Bank (Polska) SA - PLN 6 162 tys. (kredyt w rachunku biezgcym w EUR)
c) Wells Fargo Bank - PLN 2 850 tys. (kredyt w rachunku biezacym w USD)

d) WCM Investors— PLN 3 119 tys. (kredyt w rachunku biezgcym w USD)

W dniu 30 grudnia 2009 roku Spétka AmRest dokonata emisji pierwszej transzy obligacji
w celu sfinansowania rozwoju nowych restauracji w Europie Srodkowo-Wschodniej
planowanego w 2010 roku. AmRest wyemitowat 11 000 obligacji zdematerializowanych
na okaziciela o wartosci nominalnej jednej obligacji PLN 10 tys i cenie emisyjnej rownej
100% wartosci nominalnej - taczna warto$¢ emisji wyniosta PLN 110 min. Powyzsza
transakcja stanowi pierwsza transze emisji planowanej na taczng kwote PLN 150 min.
Wszystkie obligacje oprocentowane sg na podstawie zmiennej stopy 6M WIBOR
powiekszonej o odpowiednig marze i majq date wykupu 30 grudnia 2014 roku. Odsetki
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bedg ptatne w potrocznych okresach (30 czerwca i 30 grudnia) poczawszy od 30 czerwca
2010 roku. Emisja obligacji nie zostata dodatkowo zabezpieczona. Wartos¢ zaciggnietych
zobowigzan AmRest na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego udostepnienie AmRest
Holdings SE propozycji nabycia wynosita PLN 660 576 tys. Szacuje sie, ze poziom dtugu
netto do czasu catkowitego wykupu obligacji nie przekroczy 3,5-krotnosci wartosci zysku
EBITDA na dany rok. W dniu 24 lutego 2010 roku Spétka AmRest dokonata emisiji
drugiej transzy obligacji na kwote PLN 40 min.

4.2, Opis gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
Ponizsza tabela przedstawia zakupy majatku trwatego w roku 2009 oraz poréwnywalne

dane za rok 2008.

Zakupy majatku trwatego w AmRest Holdings SE (lata 2009-2008)

Wartosci w PLN tys. ‘ 2009‘ 2008

Aktywa niematerialne, w tym:
Znaki towarowe - -
Korzystne umowy najmu 577 780
Licencje do uzywania znaku Pizza Hut i KFC 4 440 11 952
Wartos¢ firmy 20 904 118 252
Inne aktywa niematerialne 5144 14 240

Srodki trwate, w tym:

Grunt 2175 1
Budynki 69 327 120 506
Sprzet 53 212 86 254
Srodki transportu 302 447
Inne (uwzgledniajq $rodki trwate w budowie) 22 745 29 893

Razem 178 826 382 325

Ponoszone przez AmRest wydatki inwestycyjne dotyczg przede wszystkim budowy
nowych restauracji oraz odbudowy i odtworzenia wartosci S$rodkow trwatych w
istniejgcych restauracjach. Wydatki inwestycyjne Spotki zalezg przede wszystkim od
liczby oraz typu otwieranych restauraciji.

Inwestycje w roku 2009 byty finansowane gtéwnie z przeptywéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej oraz dodatkowych kredytéw bankowych. W 2009 roku tgczne
wydatki kapitatowe AmRest wyniosty PLN 178 826 tys.

Liczba restauracji AmRest Holdings SE (stan na 31 grudnia, lata 2009-2008)

a) QSR

| Stan na koniec: 2009 2008
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Polska 110 94

Czechy 55 53

KEC Wegry 17 15
Rosja 37 37

Butgaria 2 2

Serbia 2 1

Polska 17 9

Burger King Czechy 2 1
Butgaria 2 2

Polska 3 0

Starbucks Czechy 10 8
QSR Razem 257 222

b) CDR

Stan na koniec: 2009 2008
Polska 58 55

Wegry 5 7

Pizza Hut Rosja 14 17
Applebee's USA 103 104
CDR Razem 180 183

c) tacznie Grupa AmRest

Stan na koniec: 2009 2008
Otwarcia 50 170
Zamkniecia 18 8
Przyrost netto liczby restauracji 32 162
Razem 437 405

Pod koniec 2009 roku AmRest prowadzit tacznie 437 restauracji (405 pod koniec 2008
roku). W okresie sprawozdawczym otwarto 50 i zamknieto 18 restauracji.

Powyzsze zestawienie nie zawiera restauracji freshpoint i Rodeo Drive, zgodnie z
ogtoszonym w czasie konferencji za trzeci kwartat 2009 wytgczeniem ich z portfela marek
Grupy AmRest.

4.3. Opis struktury gtéwnych lokat i inwestycji kapitatowych

Inwestycje kapitatowe AmRest na dzien 31 grudnia 2009 roku wynoszg PLN 172 tys.,
dotyczg one udziatéw SCM s.r.o.
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4.4, Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wpltyw na dziatalnosc¢
oraz wyniki finansowe Spoftki

W dniu 6 stycznia 2009 roku w zwigzku z przeksztatceniem AmRest w Spotke Europejskq
w dniu 19 wrzesnia 2008 roku (RB 71/2008 z dnia 22 wrzesnia 2008 roku) AmRest
poinformowat o przeniesieniu siedziby Spoétki do Polski i zmianie statutu Spoétki. Tresé
statutu zostata dotaczona do RB 1/2009 z dnia 6 stycznia 2009 roku. AmRest jest
pierwszg w Polsce spotkg publiczng dziatajaca w formie Spodtki Europejskiej. Celem
przeksztatcenia AmRest w Spdtke Europejska bylo zwiekszenie efektywnosci
funkcjonowania Spétki, tj. poprawienie transparentnosci AmRest oraz obnizenie kosztow
operacyjnych i administracyjnych (RB 1/2009).

W dniu 24 marca 2009 roku sfinalizowana zostata warunkowa umowa sprzedazy
wszystkich akcji Sfinks Polska S.A. (,Sfinks”) bedacych w posiadaniu AmRest (facznie 3
061 786 akcji po cenie PLN 9,95 za akcje). Pierwotne zamiary inwestycyjne wobec Sfinks
nie mogty zosta¢ zrealizowane na skutek faktycznej wyceny spotki, opartej na
rzeczywistej kondycji Sfinks. Petna ocena sytuacji spotki byta mozliwa po zmianach w
organach zarzadczych Sfinks, poprzedni Zarzad nie udzielit zgody na przeprowadzenie
procesu Due Dilligence ze wzgledu na réwny dostep wszystkich inwestoréw do danych
spotki notowanej na GPW. Sytuacja spotki byta na tyle powazna, ze w celu ochrony
mienia spotki oraz intereséw akcjonariuszy ztozony zostat wniosek o upadtosc
przedsiebiorstwa z mozliwoscia zawarcia uktadu. Pomimo checi usprawnienia
funkcjonowania spoétki wdrozenie planu naprawczego przygotowanego w oparciu o
ekspertyze i wieloletnie doswiadczenie AmRest bylo niemozliwe ze wzgledu na strukture
akcjonariatu. Decyzja o wycofaniu sie z inwestycji w Sfinks uwzgledniata czesciowy zwrot
zainwestowanego kapitatu i umozliwienie pozostatym udziatowcom poprawe krytycznej
sytuacji spotki. W pierwszym kwartale 2009 roku dokonano ostatecznego odpisu
aktualizujacego zwigzanego z transakcjg z dnia 24 marca 2009 roku, odpis ten wyniost
PLN 2 833 tys. O szczegdtach Zarzad AmRest informowat w raportach biezgcych i
okresowych publikowanych przez Spétke w 2008 i 2009 roku.

W dniu 8 kwietnia 2009 roku AmRest poinformowat o otwarciu w Warszawie pierwszej
kawiarni Starbucks w Polsce. Polska jest kolejnym rynkiem, na ktorym AmRest rozwija te
marke. W chwili obecnej AmRest operuje tacznie 13 kawiarniami Starbucks w Polsce i
Republice Czeskiej.

W dniu 22 maja 2009 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
AmRest. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu zostali wymienieni w RB 29/2009 z dnia 22 maja 2009 roku. Walne
Zgromadzenie nie odstgpito od Zadnego z punktow planowanego porzadku obrad i
powzieto uchwaty w sprawie zatwierdzenia Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
oraz grupy kapitatowej AmRest Holdings SE za rok obrotowy 2008, zatwierdzenia
Sprawozdania Finansowego Spotki oraz skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za
rok obrotowy 2008, przeznaczenia zysku za rok obrotowy 2008 na podniesienie kapitatu
zapasowego Spotki, udzielenia absolutorium cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej z
wykonania przez nich obowigzkéw w roku obrotowym 2008, zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej, zatwierdzenia uchwaty Zarzadu AmRest Holdings SE z dnia 11 grudnia 2008
r. dotyczacej przyjecia Miedzynarodowych Finansowych Standardéw Sprawozdawczosci
(IFRS) za rok obrotowy 2008. Petna tre$¢ uchwat znajduje sie w zatgczniku do RB
28/20009.
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W dniu 30 czerwca 2009 AmRest poinformowat, o podpisaniu zostat aneksu do Umowy
Dystrybucji (,Umowa"”) z dnia 2 kwietnia 2003 roku zawartej pomiedzy AmRest Sp. z 0.0.
(,AmRest Polska”) i McLane Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Btoniu (,,Dystrybutor”). Aneks
wchodzi w zycie z dniem podpisania. Zgodnie z aneksem przedtuzony zostat okres
trwania Umowy o dodatkowe 3 lata, tj. do dnia 1 sierpnia 2013 roku. Jednoczesnie obie
strony postanowity, ze dalsze przedtuzenie okresu obowigzywania Umowy powinno zostac
zawarte na pismie do dnia 1 grudnia 2012 roku, w przeciwnym przypadku umowa
wygasnie automatycznie w dniu 1 sierpnia 2013. Przedmiotem aneksu, poza
przedtuzeniem okresu trwania Umowy, sg dodatkowe usprawnienia w systemie obiegu
faktur miedzy AmRest Polska a Dystrybutorem, zmiany w sposobie ustalania optaty
dystrybucyjnej i wiaczenie do Umowy nowego podmiotu, AmRest Coffee Sp. z 0.0. Celem
powyzszych zmian jest usprawnienie procesu dystrybucji towaréw do restauracji AmRest
Polska i optymalizacja kosztéw dostaw (RB 32/2009).

W dniu 8 lipca 2009 roku AmRest zostat poinformowany przez Grove Ownership Holding
LLC o checi zrealizowania opcji sprzedazy pozostatych 20 % udziatow w AppleGrove
Holdings LLC. Rozliczenie transakcji nastgpito w czwartym kwartale 2009 roku, przychody
Z opcji wyniosty 16,4 min PLN.

Dnia 31 sierpnia 2009 roku AmRest, w nawigzaniu do Raportu Biezacego RB 20/2007 z
dnia 21 maja 2007 i 35/2007 z dnia 3 lipca 2007, poinformowat, ze akwizycja spotki OO0
Pizza Nord (obecnie OOO AmRest Rosja) zostata ostatecznie rozliczona pomiedzy Michael
Tseytin (“Sprzedawca”) a AmRest. Rozliczenie objeto przekazanie przez Sprzedajacego
Promissory Note, ktéry zabezpieczony jest poprzez Umowe Zastawu Akcji. Warunki
finansowe Promissory Note nie odbiegajg od powszechnie stosowanych dla tego typu
umow. Dodatkowo, jako czes$¢ rozliczenia anulowana zostata opcja zakupu przez Michaela
Tseytin jednej z kluczowych lokalizacji RostiksKkFC w St. Petersburgu. Rozliczenie
transakcji nastgpito w trzecim kwartale 2009 roku, przychody z tytutu opcji wyniosty 4,9
min PLN.

Jak wspomniano w punkcie 4.2, w dniu 30 grudnia 2009 roku Spdétka AmRest dokonata
emisji pierwszej transzy obligacji w celu sfinansowania rozwoju nowych restauracji w
Europie Srodkowo-Wschodniej planowanego w 2010 roku. W dniu 24 lutego 2010 roku
Spétka AmRest dokonata emisji drugiej transzy obligacji. taczna kwota emisji wyniosta
PLN 150 min.

Dnia 23 kwietnia 2010 Zarzad AmRest Holdings SE poinformowat o podpisaniu w dniu 22
kwietnia 2010 roku umowy subskrypcji akcji pomiedzy AmRest oraz WP Holdings VII
B.V., spotka zarejestrowana w Amsterdamie, Holandia. Subskrybent, ktéry jest
podmiotem zaleznym Warburg Pincus, zamierza obja¢ 4 726 263 akcji Spotki nowej
Subskrypcji, po cenie emisyjnej PLN 65 za akcje, co bedzie stanowi¢ 24,99%
rozwodnionego kapitatu zaktadowego (,Subskrypcja Akcji”). Dodatkowo, w ciggu 12
miesiecy od daty zarejestrowania w sad rejestrowy witasciwy dla siedziby Spétki akcji w
ramach Subskrypcji Akcji, Subskrybent bedzie miat mozliwo$¢ zapisu na dodatkowe akcje
w dwdch transzach, umozliwiajagcych zwiekszenie jego zaangazowania do poziomu nie
wyzszego niz 33% rozwodnionego kapitatu zaktadowego (,Dodatkowa Subskrypcja
Akcji”). Cena emisyjna dla Dodatkowej Subskrypcji Akcji wyniesie PLN 75 za akcje.

4.5. Planowane dzialania inwestycyjne oraz ocena mozliwosci ich
realizacji

23



AmRest bedzie kontynuowat ekspansje gtéownie poprzez wzrost organiczny na rynku
Europy Srodkowo-Wschodniej. Dodatkowo Spétka na biezaco monitoruje rynek przejec i
akwizycji pod katem potencjalnego przejecia - w chwili obecnej AmRest nie planuje
kolejnych przeje¢ w roku 2010, niemniej potencjalna akwizycja nie jest wykluczona, w
przypadku gdy pojawi sie odpowiedni cel i mozliwos$¢ sfinansowania takiej transakgcji.

Celem AmRest w Europie Srodkowo-Wschodniej jest dalszy rozwéj najbardziej rozwinietej
marki Grupy AmRest, KFC, poprzez otwieranie nowych restauracji oraz zwiekszenie
sprzedazy w istniejacych restauracjach, oraz rozwijanie nowych marek, Burger King i
Starbucks, poprzez otwieranie nowych restauracji gtdwnie na podstawowych rynkach w
Polsce i Republice Czeskiej.

Celem AmRest jest wzmocnienie pozycji na podstawowych rynkach. Spétka jest w stanie
sfinansowac swoj rozwdj w 2010 roku (otwarcie 60-70 nowych restauracji) wykorzystujac
wewnetrzne przeptywy pieniezne oraz finansowanie dtuzne. Dodatkowe Srodki pozyskane
z Umowy subskrypcji akcji, z dnia 22 kwietnia 2010 roku, zostang wykorzystane do
sfinansowania otwarcia ponad 100 restauracji w roku 2011. Nie przewiduje sie, aby
pozyskanie $rodkéw z emisji miato zmieni¢ wskazniki zadtuzenia Grupy AmRest w dfugim
terminie.

Plan nowych otwar¢ bedzie na biezaco dostosowywany do warunkéw rynkowych oraz
mozliwosci pozyskiwania nowych atrakcyjnych lokalizacji w poszczegdlnych krajach. W
rozpoczetym 2010 roku AmRest bedzie bardzo restrykcyjny i selektywny kazdorazowo
przy podejmowaniu decyzji o alokowaniu swoich $rodkéw pienieznych - celem jest
osiggniecie minimum 20% IRR na kazdej inwestycji.

Sredni koszt otwarcia nowej restauracji AmRest w Europie Srodkowo-Wschodniej rézni
sie ze wzgledu na lokalizacje oraz typ restauracji i wynosi PLN 2,4 min. Ponadto Spoétka
przewiduje kontynuacje programu ciggtej modernizacji wybranych istniejgcych restauracji
- w catym 2010 roku Grupa AmRest planuje przeznaczy¢ na ten cel okoto PLN 50 min.
Znaczng czes¢ budzetu renowacji pochtong dziatania modernizacyjne w Polsce.

Istotng cze$¢ wydatkow kapitatowych w catym roku 2010 Grupa AmRest zamierza
przeznaczy¢ na zakonczenie wdrozenia nowego systemu sprzedazowego POS (Point of
Sale), systemu ERP (Enterprise Resource Planning) oraz centralnego systemu
raportowania BI (Business Intelligence). Celem wdrozenia nowych systeméw
informatycznych jest ujednolicenie systemdéw we wszystkich krajach oraz osiggniecie
wiekszej automatyzacji procesow biznesowych. Zmiany te zwiekszg wydajnos$¢ oraz
efektywno$¢ pracy w catej Grupie oraz usprawnig kontrole i monitoring biznesu.
Integracja oraz ulepszenie systemow informatycznych bedzie podstawg do dalszej
ekspansji i wzrostu AmRest.

Zarzad przewiduje, ze rozwdj dtugoterminowy bedzie finansowany w wiekszosci poprzez

$rodki wiasne. Dodatkowo Spétka nie wyklucza przyspieszenia rozwoju, ktére moze
wigzac¢ sie z dodatkowym finansowaniem zewnetrznym.
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5. AMREST HOLDINGS SE w ROKU 2010

5.1. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Spoétki
w roku 2010

W ocenie Zarzgdu AmRest do czynnikéw majacych istotny wptyw na przyszty rozwadj
Spétki oraz jej przyszte wyniki nalezy zaliczy¢:

a) czynniki zewnetrzne

e konkurencyjnos¢ - pod wzgledem ceny, jakosci obstugi, lokalizacji oraz jakosci
jedzenia;

e zmiany demograficzne, tendencje w zakresie liczby o0s6b korzystajacych
z restauracji, a takze liczbe i lokalizacje restauracji konkurenciji;

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

e zmiana kosztdw wynajmu nieruchomosci oraz kosztow pokrewnych;

e zmiana cen sktadnikdéw spozywczych wykorzystywanych przy sporzadzaniu potraw
oraz zmiana cen materiatdw opakowaniowych;

e zmiany w ogdlnej kondycji ekonomicznej Polski, Czech, Wegier, Butgarii, Rosji,
Serbii i Stanow Zjednoczonych oraz zaufania konsumentow, wysokosci dochodu
rozporzadzalnego oraz indywidualnych sposobdw wydawania pieniedzy;

e pozyskiwanie zrédet finansowania;

e gwattowne zmiany na rynku walutowym.

b) czynniki wewnetrzne

e pozyskanie i przygotowanie zasobdw ludzkich niezbednych do rozwoju istniejacych
i nowych sieci restauracyjnych;

e pozyskiwanie atrakcyjnych lokalizacji;
e skutecznos$c¢ we wprowadzaniu nowych sieci restauracyjnych oraz produktéw;

e zbudowanie zintegrowanego systemu informatycznego.

5.2, Podstawowe ryzyka i zagrozenia, na ktore narazone jest
Spotka
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Zarzad AmRest jest odpowiedzialny za system zarzadzania ryzykiem i system kontroli
wewnetrznej oraz za przeglad tych systemdéw pod katem operacyjnej efektywnosci.
Systemy te pomagajq w identyfikacji oraz w zarzadzaniu ryzykami, ktdre mogag
uniemozliwi¢ realizacje dtugoterminowych celéw AmRest. Niemniej jednak istnienie tych
systemow nie pozwala na catkowitg eliminacje ryzyka oszustw oraz naruszenia prawa.
Zarzad AmRest dokonat przegladu, analizy oraz rankingu ryzyk, na ktére narazona jest
Spotka. Podstawowe ryzyka i zagrozenia wystepujace aktualnie zostaty podsumowane w
tej sekcji. AmRest na biezaco dokonuje przegladu i usprawnia swoje systemy zarzadzania
ryzykiem oraz systemy kontroli wewnetrznej.

a) Czynniki pozostajace poza kontrolg Spotki

Ryzyko to zwigzane jest z wptywem czynnikow pozostajacych poza kontrolg Spétki na
strategie rozwoju AmRest, ktorej podstawg jest otwieranie nowych restauracji. Te
czynniki to m.in.: mozliwosci znalezienia oraz zapewnienia dostepnych i odpowiednich
lokalizacji restauracji, mozliwosci uzyskania w terminie wymaganych przez wlasciwe
organy pozwolen, mozliwos¢ opdznien w otwieraniu nowych restauracji.

b) Uzaleznienie od franczyzodawcy

AmRest zarzadza restauracjami KFC, Pizza Hut, Burger King i Applebee’s jako
franczyzobiorca, w zwigzku z czym wiele czynnikdw i decyzji w ramach prowadzonej
przez AmRest dziatalnosci zalezy od ograniczen lub specyfikacji narzucanych przez
franczyzodawce lub tez od ich zgody.

Okres obowigzywania umow franczyzowych dotyczacych marek KFC, Pizza Hut i Burger
King, wynosi 10 lat. Spotce AmRest przystuguje opcja przedtuzenia tego okresu o kolejne
10 lat pod warunkiem spetniania przez nig warunkéw zawartych w umowach
franczyzowych oraz innych wymogdéw, w tym wniesienia odnosnej optaty z tytutu
przedtuzenia. Okres obowigzywania umoéw franczyzowych dotyczacych marki Applebee’s
wynosi 20 lat, z opcjg przediuzenia o kolejne 20 lat - na podobnych warunkach jak w
przypadku pozostatych marek AmRest.

Niezaleznie od spetnienia powyzszych warunkéw nie ma gwarancji, ze po uptywie tych
okreséw dana umowa franczyzowa zostanie przedtuzona na kolejny okres. W przypadku
restauracji KFC i Pizza Hut pierwszy okres rozpoczat sie w 2000 roku, w przypadku
restauracji Burger King pierwszy okres rozpoczat sie w 2007 roku wraz z otwarciem
pierwszej restauracji tej marki. W przypadku czesci restauracji Applebee’s pierwszy okres
rozpoczat sie w roku 2000. Dla pozostatej czesci restauracji Applebee’s pierwszy okres
rozpoczat sie w 2008 roku.

c) Uzaleznienie od partnerdw joint venture

AmRest bedzie otwierat restauracje Starbucks poprzez Spoétki Joint Venture w Polsce,
Czechach i na Wegrzech na zasadach partnerskich, w ramach umow joint venture. W
zwigzku z tym, niektore decyzje w ramach wspodlnie prowadzonej dziatalnosci bedag
uzaleznione od zgody partneréw.

Umowy JV ze Starbucks zostaty zawarte na okres 15 lat, z mozliwoscig ich przedtuzenia
na okres dodatkowych 5 lat po spetnieniu okreslonych warunkow. W przypadku, gdy
AmRest nie dotrzyma zobowigzan dotyczacych otwierania i prowadzenia minimalnej
liczby kawiarni, Starbucks Coffee International, Inc. bedzie miat prawo do zwiekszenia
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swojego udziatu w Spétkach Joint Venture poprzez nabycie udziatéw od AmRest Sp. z.0.0
po cenie uzgodnionej pomiedzy stronami na podstawie wyceny Spoétek Joint Venture.

d) Brak wytacznosci

Umowy franczyzowe, dotyczace prowadzenia restauracji KFC, Pizza Hut, Burger King i
Applebee’s nie zawierajg postanowien o przyznaniu spétce AmRest jakichkolwiek praw
wytgcznosci na danym terytorium, ochrony ani innych praw na terenie, obszarze lub
rynku otaczajagcym restauracje AmRest. W praktyce jednak, w zwigzku ze skalgq
dziatalnosci AmRest (miedzy innymi rozwinietg siecig dystrybucji), mozliwo$¢ pojawienia
sie konkurencyjnego operatora (w stosunku do marek prowadzonych obecnie przez
Spoétke), ktéry bytby w stanie skutecznie konkurowac z restauracjami Grupy AmRest jest
relatywnie ograniczona.

W przypadku restauracji Starbucks spotki joint venture beda jedynymi podmiotami
uprawionymi do rozwijania i prowadzania kawiarni Starbucks w Polsce, Czechach i na
Wegrzech, z brakiem prawa wytacznosci do niektorych instytucjonalnych lokalizacji.

e) Umowy najmu i ich przedtuzenie

Prawie wszystkie restauracje AmRest dziatajg w wynajmowanych obiektach. Wiekszo$¢
umoéw najmu sg to umowy diugoterminowe, przy czym zwykle zawierane sg one na okres
przynajmniej 10 lat od daty rozpoczecia najmu (przy zatozeniu wykonania wszystkich
opcji przedtuzenia, dokonywanego na okreslonych warunkach, a takze bez uwzglednienia
umow, ktore podlegajg okresowemu wznowieniu, o ile nie zostang wymdwione, i umow
na czas nieokreslony). Wiele uméw najmu przyznaje AmRest prawo do przedtuzenia
okresu obowigzywania umowy, pod warunkiem przestrzegania przez Spoétke warunkow
najmu. Niezaleznie od przestrzegania takich warunkéw, nie ma gwarancji, ze AmRest
bedzie w stanie przedtuza¢ okres obowigzywania umoéw najmu na warunkach
zadowalajacych z punktu widzenia praktyki handlowej. W wypadku braku takiej
mozliwosci, potencjalna utrata istotnych lokalizacji restauracji moze mie¢ niekorzystny
wplyw na wyniki operacyjne AmRest i jej dziatalnosc.

Ponadto, w pewnych okolicznosciach AmRest moze podjaé¢ decyzje o zamknieciu danej
restauracji, a rozwigzanie odnosnej umowy najmu na efektywnych kosztowo warunkach
moze okazac sie niemozliwe. Réwniez taka sytuacja moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i wyniki operacyjne spétki. Zamkniecie ktdrejkolwiek restauracji zalezy od
zgody franczyzodawcy, a nie ma pewnosci, ze zgoda taka zostanie uzyskana.

W przypadku rosyjskich restauracji, przejetych przez AmRest w lipcu 2007 roku, $redni

okres uméw najmu jest relatywnie krotszy w poréwnaniu do restauracji AmRest w
pozostatych krajach. Wynika to ze specyfiki tamtejszego rynku.
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f) Ryzyko zwigzane z konsumpcjg produktéw zywnosciowych

Preferencje konsumentéw moga zmieni¢ sie w zwigzku z powstaniem watpliwosci co do
waloréw zdrowotnych kurczakéw, bedacych gtownym skiadnikiem w menu KFC, lub w
wyniku niekorzystnych informacji rozpowszechnianych przez srodki masowego przekazu
na temat jakosci produktéw, choréb przez nie wywotywanych i szkdd ponoszonych w
wyniku korzystania z restauracji AmRest i z restauracji innych franczyzobiorcow KFC,
Pizza Hut, Burger King, Starbucks i Applebee’s, a takze w wyniku ujawnienia
opracowanych przez rzad badZz dany sektor rynku niekorzystnych danych dotyczacych
produktéw serwowanych w restauracjach AmRest i restauracjach innych
franczyzobiorcow KFC, Pizza Hut, Burger King, Starbucks i Applebee’s, kwestii
zdrowotnych oraz kwestii sposobu funkcjonowania jednej lub wiekszej liczby restauracji
prowadzonych tak przez AmRest, jak i konkurencje. Wyzej wspomniane ryzyko jest
ograniczane poprzez wykorzystywanie w restauracjach AmRest najwyzszej jakosci
sktadnikbw - pochodzacych od sprawdzonych i renomowanych dostawcow,
przestrzeganie surowych norm kontroli jakosci i higieny oraz stosowanie
najnowoczesniejszych urzadzen i proceséw zapewniajacych absolutne bezpieczenstwo
potraw.

g) Ryzyko zwigzane z refinansowaniem diugu

Jak opisano w nocie ,21-Kredyty i pozyczki” skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zobowigzanie finansowe wynikajace z umowy kredytowej podpisanej dnia
15 grudnia 2008 roku, pomiedzy AmRest Holdings SE, AmRest Sp. z.0.0. i Amrerican
Restaurants s.r.o. a ABN AMRO Bank (Polska) S.A obecny RBS Bank (Polska) S.A.), ABN
AMRO Bank N.V., Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. i Bankiem Zachodnim WBK S.A
zgodnie z warunkami tej umowy bedzie pftatne w catosci do konca 2010 roku.
Skonsolidowane sprawozdania finansowe za okres 12 miesiecy konczacych sie 31 grudnia
2009 roku zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Grupe w
dajacej sie przewidziec¢ przyszitosci, co zaktada realizacje aktywow i zobowigzan w ramach
standardowej biezacej dziatalnosci Grupy. Zastosowanie zasady kontynuacji dziatalnosci
zalezy od pomysinej realizacji scenariuszy finansowania. Na dzien sporzadzenia
skonsolidowanych sprawozdan finansowych w ocenie Zarzadu Jednostki Dominujgcej nie
istniejg zadne okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe.

h) Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych marek

Amrest operuje markami Burger King, Starbucks i Applebee’s stosunkowo od niedawna.
Poniewaz sg to dla AmRest nowe koncepty istnieje ryzyko zwigzane z popytem na
oferowane produkty oraz z ich przyjeciem przez konsumentéw.

i) Ryzyko zwigzane z otwarciem restauracji w nowych krajach

Otwarcia lub przejecia restauracji operujgcych na nowym obszarze geograficznym i
politycznym wigzg sie z ryzykiem odmiennych preferencji konsumenckich, ryzykiem
braku dobrej znajomosci rynku, ryzykiem ograniczen prawnych wynikajacych z
uregulowan lokalnych jak réwniez ryzykiem politycznym tych krajow.
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j) Ryzyko walutowe

Wyniki AmRest narazone sg na ryzyko walutowe zwigzane z transakcjami i translacjami w
walutach innych niz waluta pomiaru operacji gospodarczych w poszczegdlnych spétkach
Grupy Kapitatowej.

k) Ryzyko zwiekszonych kosztéw finansowych

W 2008 i 2009 roku Spodtka znaczaco zwiekszyta swoje zadtuzenie. Zmiany stopy
referencyjnej mogg mie¢ wptyw na marze zysku netto.

I) Ryzyko spowolnienia gospodarek

Spowolnienie gospodarek Europy Srodkowo-Wschodniej i Standw Zjednoczonych Ameryki
Pétnocnej moze mie¢ wptyw na wydatki na konsumpcje na tych rynkach, co z kolei moze
wptyna¢ na wyniki restauracji AmRest operujacych na tych rynkach.

m) Ryzyko sezonowosci sprzedazy

Sezonowos¢ sprzedazy oraz zapasow Grupy AmRest nie jest znaczna, co cechuje catg
branze restauracyjna. Na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej nizsza sprzedaz jest
osiggana przez restauracje w pierwszej potowie roku, co wynika gtdwnie z mniejszej
liczby dni sprzedazy w lutym oraz stosunkowo rzadszymi wizytami klientow w
restauracjach. Rynek Stanéw Zjednoczonych charakteryzuje sie wyzszg sprzedazg w
pierwszej potowie roku w porownaniu do drugiej potowy roku. Po okresie nizszej
sprzedazy w miesigcach letnich i lekkim ozywieniu zwigzanym ze Swietami Bozego
Narodzenia, pierwsza potowa roku jest okresem wzmozonego ruchu, ze wzgledu na
wykorzystanie $wigtecznych kart upominkowych, kupondw promocyjnych oraz duzg
liczbe dni wolnych i $wiat.

n) Ryzyko zwigzane z wdrozeniem nowych systemow IT

Wdrozenie nowych systeméw IT, moze w krotkim okresie wptyna¢ negatywnie na
ciggtos¢ operacyjng Spotki. W dtugim okresie czasu jednak spodziewane korzysci wptyng
pozytywnie na efektywnos¢ Grupy.

5.3. Kierunki i strategia rozwoju Spoéfki

Strategia AmRest jest uzyskanie dominacji!! w sektorach Quick Service Restaurants i
Casual Dining Restaurants, poprzez przejecia i akwizycje oraz prowadzenie markowych
sieci restauracyjnych bedacych w stanie osiggng¢ wymagang skale (minimalne roczne
przychody ze sprzedazy USD 50 min) oraz kryterium rentownosci (stopa zwrotu IRR
minimum 20%). AmRest, poprzez kulture ,Wszystko Jest Mozliwe!”, dostarcza
wy$mienite smaki oraz wyjatkowa obstuge po przystepnej cenie.

(1] Dominacja rozumiana jako lider pod wzgledem sprzedazy na danym rynku.
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AmRest szacuje, ze w zakresie marek obecnie prowadzonych przez Spoétke w regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej, dzisiejszy potencjat rynkéw, na ktérych operuje, jest
wielokrotnie wyzszy od obecnie posiadanego portfela restauracji. Stad Spoétka planuje
znacznie przyspieszy¢ swoj wzrost. AmRest bedzie realizowat swojg strategie w Europie
Srodkowo-Wschodniej poprzez kontynuacje rozwoju istniejgcych marek w obecnych
krajach, zwiekszenie sprzedazy istniejgqcych restauracji i dalsze przejecia w regionie.

Celem AmRest jest wzmocnienie pozycji na podstawowych rynkach. Spétka jest w stanie
sfinansowac¢ swodj rozwdj w 2010 roku (otwarcie 60-70 nowych restauracji) wykorzystujac
wewnetrzne przeptywy pieniezne oraz finansowanie dtuzne. Dodatkowe $rodki pozyskane
z Umowy subskrypcji akcji, z dnia 22 kwietnia 2010 roku, zostang wykorzystane do
sfinansowania otwarcia ponad 100 restauracji w roku 2011. Nie przewiduje sie, aby
pozyskanie srodkow z emisji miato zmieni¢ wskazniki zadtuzenia Grupy AmRest w diugim
terminie.

W Europie Srodkowo-Wschodniej AmRest w kolejnych latach planuje kontynuowaé wzrost
w tempie okoto 20% rocznie pod wzgledem wysokosci przychodéw ze sprzedazy.
Planowane przyspieszenie wzrostu i znacznie zwiekszona liczba otwar¢ nowych
restauracji powodowac bedzie krétkoterminowa presje na marze zysku netto, zwigzang
ze zwiekszonymi kosztami finansowymi (wydatki zwigzane z obstugq zadtuzenia) oraz
podwyzszonymi jednorazowymi kosztami zwigzanymi z otwieraniem nowych restauracji.

Spoétka zamierza konsekwentnie kontynuowaé dziatania majace na celu zwiekszenie
wartosci dla klienta. Poprzez dalsze doskonalenie obstugi klienta, oferowanie smacznych
potraw przyrzadzonych ze Swiezych sktadnikéw oraz wprowadzanie nowych produktow
AmRest zamierza pogtebia¢ wsrdéd klientdw swiadomos¢ doskonatej relacji pomiedzy ceng
a wartoscig ustugi.

AmRest poprzez Spétke AmRest LLC, operatora 103 restauracji Applebee’s w Stanach
Zjednoczonych, jest obecny na najwiekszym na s$wiecie rynku restauracyjnym. Strategia
wzrostu na rynku amerykanskim zaktada przejecia i konsolidacje w ramach marki
Applebee’s. Naszym celem jest dalsze wykorzystanie bogatego doswiadczenia kadry
zarzadzajacej AmRest LCC przy konsolidacji biznesu Applebee’s oraz wykorzystanie
potencjatu marki Applebee’s - najwiekszej na $wiecie sieci casual dining.
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6. OSWIADCZENIA ZARZADU

6.1. Prawdziwosc i rzetelnos¢ prezentowanych sprawozdan

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu AmRest Holdings SE roczne sprawozdanie finansowe i
dane poréwnywalne zaprezentowane w rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy
AmRest sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg
Grupy AmRest oraz osiggniety przez nig wynik finansowy. Zawarte w niniejszym
dokumencie roczne sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec
oraz sytuacji Grupy AmRest, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

6.2. Wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych - PricewaterhouseCoopers Sp.
Zz 0.0., dokonujacy badania rocznego sprawozdania Grupy AmRest, zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
spetniali warunki konieczne do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu,
zgodnie z wiasciwymi przepisami.

Umowa na badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2009 zostata
podpisana w dniu 20 lipca 2009 roku z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., z siedzibg w
Warszawie przy al. Armii Ludowej 14, ktéra jest podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych wpisanym na liste podmiotéw uprawnionych pod numerem 144,
Umowa dotyczy badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki za okres 1
stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku oraz przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 r.

W 2009 roku tqczne wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers, z tytutu badania i przegladu
sprawozdania finansowego Spoétki za rok 2009 wyniosto PLN 600 tys. Wynagrodzenie z
innych tytutdw wyniosto PLN 31 tys.

W 2008 roku tqczne wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers, z tytutu badania i przegladu
sprawozdania finansowego Spétki za rok 2008 wyniostoPLN 612 tys. Wynagrodzenie z
innych tytutéw wyniosto PLN 35 tys.
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Wroctaw, 29 kwietnia 2010

Wojciech Mroczynski Piotr Bolinski
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