PROSPEKT EMISYJNY AKCJI

SFINKS POLSKA S.A.

4p
SFINKS POLSKA S.A.

z siedzibg w Piasecznie

ul. Swietojafiska 5a, 05-500 Piaseczno

www.sfinks.pl

sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. 3.500.000 akcji zwykiych na okaziciela Emitenta serii N, o warto$ci nominalne;
1,00 zt kazda.

Niniejszy prospekt emisyjny (,Prospekt’) zostat sporzadzony zgodnie z zatgcznikami Ill, XXII i XXV Rozporzadzenia Komisji (WE) nr
809/2004 oraz innymi przepisami regulujgcymi rynek kapitatowy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w szczegdlnosci Ustawa o
Ofercie, zgodnie z najlepszg wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, a zawarte w nim informacje sa zgodne ze stanem na dzien
jego zatwierdzenia. Mozliwe jest, ze od chwili udostepnienia Prospektu do publicznej wiadomosci zajdg zmiany dotyczace sytuacii
Emitenta. W takiej sytuacji informacje o wszelkich zdarzeniach lub okoliczno$ciach, ktére mogtyby w sposob znaczacy wptynaé na
ocene Akcji, zostang podane do publicznej wiadomosci w formie aneksu lub anekséw do niniejszego Prospektu, w trybie
art. 51 Ustawy o Ofercie.

Inwestowanie w papiery warto$ciowe objete niniejszym Prospektem taczy sie z wysokim ryzykiem wtasciwym dla instrumentéw rynku
kapitatowego o charakterze udziatowym, ryzykiem zwigzanym z dziatalno$cig Emitenta oraz otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalno$¢. Szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka znajduje sig w czesci Il Prospektu.

Prospekt zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta: www.sfinks.pl.
Na zadanie osoby zainteresowanej, zgtoszone w terminie wazno$ci Prospektu podmiot udostepniajacy Prospekt zobowigzany jest do
nieodpfatnego dostarczenia Prospektu w postaci drukowanej w miejscu przyjecia zadania.

Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 27 lipca 2016 r. Termin wazno$ci Prospektu wynosi
12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia, nie dituzej jednak niz do dnia dopuszczenia papierdw wartosciowych, ktorych dotyczy
Prospekt, do obrotu na rynku regulowanym lub ogtoszenia przez emitenta informacji o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie
wszystkich papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym na podstawie Prospektu.

Firma Inwestycyjna Doradca Prawny
Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. Tatar i Wspélnicy Sp.k.
z siedzibg w Warszawie z siedziba w Krakowie

DOM MAKLERSKI tatar 7}, wspolnicy

BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.

B@)S
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| - PODSUMOWANIE

Podsumowanie sktada si¢ z wymaganych informacji okreslanych jako ,Elementy”. Elementy zostaty oznaczone jako Dziaty od A do E (A1
-E7).

Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie Elementy, ktérych uwzglednienie w podsumowaniu jest obowigzkowe dla tego typu papieréw
wartosciowych oraz emitenta. Poniewaz niektdre Elementy nie musza by¢ uwzglednione w przypadku Spétki, mozliwe sg luki w numeracii
kolejnosci poszczegdlinych Elementow.

W przypadku gdy jakikolwiek Element powinien by¢ uwzgledniony w podsumowaniu z uwagi na specyfike papieréw warto$ciowych lub
emitenta, moze si¢ zdarzy¢, ze nie ma istotnych danych dotyczacych tego Elementu. W takim przypadku w podsumowaniu zamieszczony
zostat krotki opis danego Elementu z adnotacjq ,nie dotyczy”.

Dziat A - Wstep i ostrzezenia

Zataczniki Element Wymogi informacyjne

Niniejsze podsumowanie nalezy czyta¢ jako wstep do Prospektu.

Kazda decyzja o inwestycji w Akcje powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora cafosci
Prospektu.

W przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie
skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego panstwa cztonkowskiego, mie¢ obowigzek
Wszystkie A1 poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania sagdowego.

Odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy wytacznie tych oséb, ktdre przediozyly niniejsze podsumowanie,
wtym jego ttumaczenia, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest
nieprecyzyjne lub niespéjne w przypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, badz gdy nie
przedstawia, w przypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, najwazniejszych informacji
majacych pomadc inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w Akcje.

Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na
wykorzystanie prospektu emisyjnego do celdw pdzniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych
lub ich ostatecznego plasowania przez posrednikow finansowych. Wskazanie okresu waznosci
oferty, podczas ktorego posrednicy finansowi moga dokonywa¢ poézniejszej odsprzedazy
papierow wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego udzielana jest zgoda
Wszystkie A2 na wykorzystywanie prospektu emisyjnego. Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktérych
uzalezniona jest zgoda, ktore maja zastosowanie do wykorzystywania prospektu emisyjnego.
Wyroézniona wyttuszczonym drukiem informacja dla inwestoréw o tym, ze posrednik finansowy ma
obowigzek udziela¢ informacji na temat warunkow oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Papiery wartoSciowe nie bedg podlegaly pdzniejszej odsprzedazy ani ich ostatecznemu
plasowaniu przez po$rednikéw finansowych.
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Dziat B - Emitent i gwarant

Zataczniki Element Wymogi informacyjne

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta.
1 B.1 Nazwa (firma): Sfinks Polska Spotka Akcyjna

Nazwa skrocona: Sfinks Polska S.A.

Siedziba oraz forma prawna emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktorym emitent prowadzi swoja
dziatalno$¢, a takze kraj siedziby emitenta.

Siedziba: Piaseczno
1 B.2 Forma prawna: Spétka Akcyjna
Kraj siedziby: Polska

W zakresie dotyczacym funkcjonowania jako spotki akcyjnej Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu
Spotek Handlowych i innych przepiséw dotyczacych spdtek prawa handlowego oraz postanowien Statutu.

Opis i gldwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary biezacej dziatalnosci emitenta oraz rodzaj
prowadzonej przez emitenta dzialalnosci operacyjnej, wraz ze wskazaniem gtéwnych kategorii
sprzedawanych produktow lub $wiadczonych ustug, wraz ze wskazaniem najwazniejszych rynkow, na
ktoérych emitent prowadzi swoja dziatalnoscé.

Emitent i spotki Grupy prowadza dziatalnos$¢ w zakresie organizacii i zarzadzania siecig restauracji pod trzema
markami: SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK. Sieci restauracji pod markami SPHINX oraz CHLOPSKIE
JADLO zarzadzane sg bezposrednio przez Emitenta, natomiast sie¢ restauracji WOOK zarzadzana jest poprzez
Shanghai Express sp. z 0.0. Restauracje marek zarzadzanych przez Emitenta i spétki Grupy naleza do segment
casual dining, czyli lokali gastronomicznych oferujgcych menu i cenniki dostosowane do zaspokajania zaréwno
codziennych potrzeb zywieniowych konsumentow, jak obstugi spotkan rodzinnych, towarzyskich,
okoliczno$ciowych i biznesowych.

1 B.3 Na Date Prospektu w ramach sieci zarzgdzanych przez Emitenta i spotki Grupy Sfinks dziata:
98 restauracji SPHINX,
11 restauracji CHLOPSKIE JADLO,
4 restauracje WOOK

- 1 Pub Bolek

Ponadto w Rumunii dziata 1 restauracja pod markg SPHINX, na podstawie ramowej umowy wspdtpracy zawartej
pomiedzy Emitentem a Eurolirs Srl.

Réznice w liczbie lokali poszczegoinych sieci przektadajg sie na udziat poszczegolinych marek w sprzedazy ustug
gastronomicznych Grupy ogotem. Niezmiennie najwyzszy udziat w sprzedazy gastronomicznej ma sie¢ SPHINX
(blisko 90%). W ponizszej tabeli przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikdw (APM)

dane dotyczace struktury wartosci sprzedazy ustug gastronomicznych Grupy ogdtem. Emitent wyjasnia, Ze
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zastosowanie APM wigze sie z potrzebg oceny wptywu dziatalno$ci lokalizacji dziatajacych pod poszczegdinymi
brandami na przychody Grupy z dziatalnosci gastronomicznej, przy braku takich danych w sprawozdaniach
finansowych.

Tabela Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - Udziat poszczegdlnych marek w sprzedazy ustug
gastronomicznych ogétem w latach 2013-2015

2015 2014 2013
Sphinx 89,5% 89,3% 87,9%
Chiopskie Jadto 6,9% 6,7% 6,8%
WOOK 3,6% 4,0% 5,3%

Zréato: Emitent

Emitent niniejszym wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego
znaczenia, wptywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezpo$rednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego.
Emitent zaleca, by dokonujac analizy niniejszego punktu 6.1 Czesci Ill Prospektu zwraca¢ uwage przede
wszystkim na przedstawione w Prospekcie pomiary (dane) bezposrednio wynikajace ze sprawozdan finansowych.

Lokale nalezace do sieci zarzadzanych przez Emitenta w wiekszo$ci naleza do przedsiebiorstwa Emitenta i sq|
oddawane w zarzadzanie na podstawie uméw zawieranych z przedsigbiorcami — menadzerami restauracji. Lokale
w mniejszej liczbie (13 na Date Prospektu) stanowig przedsigbiorstwa podmiotéw, z ktérymi Emitent zawart
umowy franczyzowe.

Najwazniejszym dostawca towaréw i produktow dla Emitenta i Grupy na Date Prospektu jest EuroCash S.A.
z siedzibg w Komornikach. Podmiot ten jest réwniez najwazniejszym dostawcg centralnym dla franczyzobiorcow
pracujacych w sieciach zarzadzanych przez Emitenta. Podstawg wspdtpracy z wyzej wskazang spétkg jest
Umowa o wspdtpracy, na podstawie ktorej nastepuje zamawianie produktdw zywno$ciowych i ich sprzedaz oraz
dostawa do restauracji w ramach zarzadzanych sieci, w oparciu o ustalong przez Spétke specyfikacje
asortymentowa. Drugim istotnym dostawcg Emitenta i Grupy jest koncern PepsiCo, realizujacy do zarzadzanych
sieci dostawy napojéw chtodzacych. W ocenie Spétki nie istnieje uzaleznienie od powyzszych dostawcow ani
zadnego innego podmiotu realizujgcego dostawy na rzecz Grupy czy sieci zarzadzanych restauracji. Ze wzgledu
na powszechng dostepnos¢ na rynku towardw dostarczanych do restauracii sieci oraz wysokga konkurencyjnos¢
rynku hurtowych dostaw zywno$ci i napojéw istnieje mozliwo$¢ tatwego znalezienia alternatywnych dostawcow
hurtowych lub duzych producentéw poszczegoinych débr. Odbiorcami ustug $wiadczonych w ramach sieci
restauracyjnych zarzadzanych przez Emitenta sg w przyttaczajacej wiekszo$ci konsumenci — osoby fizyczne.
Z uwagi na duze rozproszenie klienteli Emitent ani Grupa nie sg uzaleznieni od zadnego odbiorcy.

Marka SPHINX posiada strategiczne znaczenie dla Emitenta jako najsilniejszy brand zarzadzany w ramach
Grupy. Marka SPHINX jest jedng z najsilniejszych marek restauracyjnych, o wysokiej rozpoznawalnosci wérod
klientéw. O sile marki decyduje 20 letnia obecno$¢ na rynku, dziatalno$¢ w najbardziej eksponowanych miejscach
w kraju (m.in. Rynek Gtowny w Krakowie, ul. Diugi Targ w Gdarsku, ul. Nowy Swiat w Warszawie, Rynek we
Wroctawiu, ul. Sw. Marcin w Poznaniu, ul. Piotrkowska w todzi, ul. Krupdwki w Zakopanem) oraz obecnosé
w najbardziej prestizowych centrach handlowych. Na Date Prospekiu lokale SPHINX tworza najliczniejszq,

w Polsce sie¢ restauracji casual dining, oferujacych petng obstuge kelnerska, tj. model obstugi klientéw, w ktérym
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kelner przyjmuje zamdwienia z karty, zaméwione produkty podawane sg do stolikéw, kelner zapewnia zastawe
stotu i jej zmiany, donosi lub podaje produkty podczas positku, rozlicza nalezno$¢ z klientem a nastepnie sprzata
stolik. W ocenie Emitenta lokale gastronomiczne typu quick service restaurants (QSR) oraz sieciowe pizzerie
stanowig odrebny segment rynku gastronomicznego, z uwagi na odmienng koncepcie menu (mnigjsza
roznorodno$¢ serwowanych potraw oraz przewaga modelu samoobstugowego w obstudze klientow).
Fundamentem konceptu SPHINX jest lokal restauracyjny zapewniajacy kompleksowa oferte, stanowigcq synteze
kuchni bliskowschodniej i miedzynarodowej. Podstawa oferty produktowej dla klientéw jest prezentowana w menu
gtéwnym. Menu to zawiera réznorodne pozycje dan, w ktérych kazdy klient znajdzie co$ dla siebie. Trzon oferty
menu gtéwnego stanowig dwa gtowne filary dar migsnych - shoarma i steki. Menu uzupetniajace poszczeg6inych
restauracji jest komponowane przy wiekszym zréznicowaniu wynikajacym ze specyfiki poszczegdlnych lokali
i uwzglednia takie czynniki jak m.in.: (i) pora dnia (menu $niadaniowe i lunch menu), (ii) specyfika lokalizacji
(menu deserowe, menu alkoholowe), (iii) okoliczno$¢ wizyty oraz wtasciwosci klienta (np. menu dla dzieci,
studentéw). W roku 2015 zostato zaproponowanych 8 terminowych menu uzupetniajacych (tzw. ,Nowosci”) do
karty gtownej, stanowigcych urozmaicenie dla statych klientéw i petnigcych funkcje testu ceny i atrakcyjnosci
dania przed jego wdrozeniem do oferty gtownej. Lokale SPHINX dysponujg ponadto okresowo ofertami
okoliczno$ciowymi i promocyjnymi, w tym zwigzanymi z porami roku, popularmymi $wietami itp.

Marka CHLOPSKIE JADLO pojawita si¢ w portfelu Emitenta w roku 2006, w wyniku nabycia przez Spotke
aktywéw w postaci 7 restauracji jako przedsigbiorstwa i zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa oraz
nieruchomosci. Sie¢ zostata nabyta jako gotowy koncept, ktéry od daty nabycia nie byt znaczaco rozwijany.
Marka CHLOPSKIE JADLO pozostaje tymczasem jedng z najbardziej rozpoznawanych na krajowym rynku
gastronomicznym - w segmencie kuchni polskiej. Wysoka rozpoznawalno$¢ wspomagana marki (na poziomie
64% wg raportu SMG KRC z roku 2012), $wiadczy o jej potencjale. Lokale sieci sg postrzegane jako miejsce
oferujace dobre, tradycyjne dania kuchni polskiej. Jednoczesnie sg to lokale postrzegane jako miejsca dla osob
dos$¢ dobrze sytuowanych, turystéw oraz dla rodzin. Mimo, iz sq to typowe lokale z segmentu casual dining to
klienci postrzegaja je bardziej jako restauracje premium. Koncept CHLOPSKIE JADLO stworzony zostat jako
definiujacy lokal restauracyjny z ofertg wyzywienia catodziennego, opartego na kuchni polskiej (gtdwnie wiejskiej,
w mniejszym stopniu szlacheckiej) oraz daniach migsnych typu steki i daniach z ryb. W roku 2012 menu sieci
zostato po czeSci unowoczesnione poprzez wprowadzenie przyrzadzania i podawania positkow nieco Izejszych
i mniej obfitych. W wybranych restauracjach sieci funkcjonuje takze menu regionalne, kiére zawiera dania
charakterystyczne dla danego regionu.

Sie¢ WOOK zarzadzana jest z poziomu spétki zaleznej Emitenta — Shanghai Express sp. z 0.0. Emitent nabyt siec
poprzez nabycie udziatow tej spotki w roku 2008. Koncept WOOK opracowano jako okre$lajacy restauracje
serwujace kuchnie dalekowschodnig z pelng obstuga kelnerska, gérujace standardem réznorodnosci
i serwowania dan nad przyttaczajaca wigkszoscig lokali podajacych dania azjatyckie (zwtaszcza tajskie czy
chinskie) bez petnej obstugi kelnerskie;.

Gtéwng, kategorig ustug $wiadczonych przez Emitenta (w tym poprzez spétke zalezng Shanghai Express sp.
Z 0.0. sq restauracyjne ustugi gastronomiczne — sprzedaz w lokalach restauracyjnych positkdw sporzadzanych na
miejscu z petng obstuga kelnerska , sprzedaz napojow (w tym alkoholowych) i innych produktoéw zywnosciowych
do spozycia na miejscu. Emitent Swiadczy réwniez ustugi franczyzodawcy na podstawie umoéw zawieranych

10
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z przedsiebiorcami prowadzacymi wybrane restauracje sieci.

Emitent dziata na rynku polskim.

Informacja na temat najbardziej znaczacych tendencji z ostatniego okresu majacych wplyw na emitenta
oraz na branze, w ktorych emitent prowadzi dziatalnos¢.

SPRZEDAZ

W opinii Zarzadu Emitenta w ostatnim okresie nie wystapity Zadne znaczace tendencje w sprzedazy majace
wptyw ma Emitenta oraz na branzeg, w ktorej Emitent prowadzi dziatinos¢.

ZAPASY

W opinii Zarzadu Emitenta w ostatnim okresie z uwagi na utrzymywane niskie stany zapaséw, nie wystapity
istotne tendencje w tym obszarze majace wplyw na Emitenta oraz na branze, w ktérej Emitent prowadzi

1 B.4a X
dziatinosc¢.
KOSZTY
W opinii Zarzadu Emitenta w ostatnim okresie zauwazalna jest presja cenowa w obszarze kosztéw wytworzenia
oraz niekorzystny kurs walut, co dodatkowo negatywnie wptywa na ceny wybranych surowcow spozywczych oraz
koszty czynszow.
CENY SPRZEDAZY
W ostatnim okresie Emitent dokonat zmian w ofercie polegajacych na podniesieniu cen sprzedazy w wybranych
lokalizacjach oraz wprowadzeniu nowego menu.
Opis grupy kapitalowej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie - w przypadku emitenta, ktéry jest
czescig grupy.
Grupe kapitatowg w rozumieniu Ustawy o Ofercie i Ksh tworza:
1) Emitent — jako podmiot dominujacy,
2) Shanghai Express Spétka z 0.0. z siedzibg w Piasecznie, Polska, wiasciciel marki WOOK, ktérej gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci jest: (1) restauracje, (2) przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow
zewnetrznych (catering), (3) sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych, bezalkoholowych i tytoniu, (4)
przygotowywanie i podawanie napojow,

; B5 3) W-Z.pl Spotka z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, Polska, jest spotka, w ktdrej 100% udziatéw posiada spotka

zalezna od Sfinks Polska S.A. — Shanghai Express Sp. z 0.0. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci W-Z. pl Sp. z
0.0. jest zarzadzanie nieruchomo$ciami wiasnymi lub dzierzawionymi.

4) SPV.REST1 sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie — spotka prowadzi dziatalno$¢ gospodarowania lokalami
uzytkowymi,

5) SPV.REST3 sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie — spétka prowadzi dziatalno$¢ doradcza na rzecz Sfinks Polska
S.A. w zakresie rozwoju narzedzi IT,

6) SPV.REST2 sp. z 0. 0. z siedzibg w Piasecznie — nie podjeta jeszcze dziatalnosci.

1"
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W zakresie znanym emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) oséb, ktére, w sposoéb bezposredni lub
posredni, maja udzialy w kapitale emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa
krajowego emitenta, wraz z podaniem wielkosci udziatu kazdej z takich oséb. Nalezy wskaza¢, czy znaczni
akcjonariusze emitenta posiadaja inne prawa gtosu, jesli ma to zastosowanie. W zakresie, w jakim znane
jest to emitentowi, nalezy podac, czy emitent jest bezposrednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub
kontrolowanym oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze opisa¢ charakter tej kontroli.

W ponizszej tabeli wskazane zostaly podmioty, ktére majq udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu
podlegajace zgtoszeniu na mocy przepiséw prawa, z zaznaczeniem w przypadku gdy dana osoba jest cztonkiem
Zarzadu lub Rady Nadzorczej Emitenta.

Tabela: Znaczni akcjonariusze

Akcjonariusz llos¢ akciji llo$¢ gtosow % akcji % gltosow
Sylwester Cacek ! 5128 358 5128 358 16,95% 16,95%
AnMar Development Sp. z 0.0. 1565 737 1565737 5,18% 5,18%
1 B.6 N-N OFE (dawniej ING OFE) 1760 000 1760 000 5,82% 5,62%
Robert Dziubtowski 2 1680432 1680432 5,55% 5,55%
Pozostali akcjonariusze ° 20118 315 20118 315 66,50% 66,50%
Razem 30 252 842 30 252 842 100,00% 100,00%
"Pan Sylwester Cacek jest Prezesem Zarzadu Spotki
2Robert Dziubtowski (cztonek Rady Nadzorczej) tacznie z Top Consulting
3 uwzglednia emisje 3 500 tys. sztuk akcji serii N
Zréadfo: Emitent
Znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw glosu w Emitencie poza ujawnionymi w powyzszej
tabeli. Wszystkie akcje wyemitowane przez Spétke pozostajg akcjami zwyktymi, na okaziciela, bez zadnych
uprzywilejowan w zakresie prawa gtosu z nich wynikajacych. Wedle wiedzy Emitenta nie istnieje podmiot
dominujacy wobec Emitenta, Emitent nie jest takze podmiotem bezposrednio kontrolowanym przez jakikolwiek
inny podmiot.
Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta, przedstawione dla kazdego
roku obrotowego okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi, jak réwniez dla
nastepujacego po nim okresu $rédrocznego, wraz z poréwnywalnymi danymi za ten sam okres
poprzedniego roku obrotowego, przy czym wymoég przedstawiania porownywalnych informacji
1 B.7

bilansowych uznaje sie za spetniony przez podanie informaciji bilansowych na koniec roku.

Nalezy dotaczy¢ opis znaczacych zmian sytuacji finansowej i wyniku operacyjnego emitenta w okresie
objetym najwazniejszym historycznymi informacjami finansowymi lub po zakonczeniu tego okresu.
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Najwazniejsze informacje finansowe Grupy pochodzg z:

a) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 .,

sporzadzonego zgodnie z MSSF, zbadanego przez biegtego rewidenta,

b)  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada

2015 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF, zbadanego przez biegtego rewidenta,

c) $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do

29 lutego 2016 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF, niezbadanego przez biegtego rewidenta.

Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Za okres (tys. zt)

01.01.2014-30.11.2015

01.01-31.12.2013

Dane finansowe (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy 334 346 176 565
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 54 280 25231
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 28742 2906
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 27 508 (1044)
Zysk (strata) netto 41821 (1069)
Dochody catkowite razem 40 874 (1195)
E;izgl\]\;yejpienieme netto z dziatalnosci 26 549 7429
::r’]r;zzg\év;;np:jeniezne netto z dziatalnosci (26 281) (7512)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci 53 064 9507

finansowej

Zrédio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od

1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Za okres (tys. Z)

01.12.2015-29.02.2016

01.01-31.03.2014

Dane finansowe (niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy 46 187 41173
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 6227 5 866
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 280 1741
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 8126 755
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Zysk (strata) netto 4575 739
Dochody catkowite razem 4 604 748
Przep%yvyy p|enlezne netto z dziatalnosci 5 964 3566
operacyjnej

Przep}ywy. p|§nlezne netto z dziatalnosci (6473) (6785)
inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci (49 535) 622)

finansowej

Zrédfo: Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 1. do 29 lutego 2016 .

Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Stan na (tys. z)

Dane finansowe 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Aktywa razem 114 392 165 865 70683
Aktywa trwate 84173 85962 44 327
Aktywa obrotowe 30219 79903 26 356
Zobowiazania 81876 132308 92 904
dtugoterminowe
Zobowiazania 23 966 29507 30 287
krotkoterminowe
Kapitat wtasny 8550 4050 (52 508)
Kapitat podstawowy 30 253 26 753 26 753

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od
1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., a takze $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od)|
1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy Grupy w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .
wyniosty 334 346 tys. PLN, co stanowito w poréwnaniu do 2013 roku (przychody za 2013 rok to 176 565 tys. zi)
wzrost 0 89,36%. Oceniajac powyzsze nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz ostatni rok obrotowy Emitenta trwat 23
miesigce (1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.), natomiast rok obrotowy 2013 — 12 miesiecy. W zwiazku ze
znaczng réznicg pomiedzy diugoscig trwania ostatnich dwéch lat obrotowych Emitenta, Emitent dodatkowo
przedstawia ponizej wybrane dane finansowe za stanowigce czesci ostatniego roku obrotowego Emitenta okresy
od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. oraz od 1 stycznia 2015 r. do 30 listopada 2015 r.

Grupa w okresie 11 miesiecy 2015 r. (od 1 stycznia do 30 listopada) wypracowata przychody ze sprzedazy na

poziomie 163 488 tys. zt, przychody ze sprzedazy Grupy za caty 2014 r. wyniosty 170 858 tys. z}, a za 2013 r.
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176 565 tys. zt. Przyczyng zmniejszenia przychodow byto w gtéwnej mierze zaprzestanie konsolidacji podmiotow
prowadzacych restauracje. Wynik brutto na sprzedazy Grupy w tym okresie osiagnat warto$¢ 25 447 tys. zt (11
miesiecy 2015r.) w poréwnaniu do 28 833 tys. zt wypracowane w 2014r. (12 miesiecy) oraz 25 231 tys. zt w 2013
r. (12 miesiecy).

Koszty ogolnego zarzadu wynosity w okresie 23 miesigcy 41 138 tys. zt i obejmowaty m. in. koszty marketingu,
koszty prowadzonych projektéw zwigzanych z poszukiwaniem finansowania projektow rozwojowych oraz koszty
zwigzanych z przeprowadzonymi procesami akwizycji.

Na pozostate przychody operacyjne w 2014 r., a co za tym idzie réwniez w roku obrotowym trwajacym od
1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., zlozyto sie w gtéwnej mierze ujecie w nich odwrdcenia odpisu
aktualizacyjnego na znak towarowy Chitopskie Jadlo, dokonanego na 31 grudnia 2014 r. w wyniku
przeprowadzonego na ten dzien testu utraty wartosci tego znaku towarowego (przyczyna takiego rezultatu testu
bylo w szczegdlnosci to, ze w trakcie danego roku obrotowego przed ww. datg w sieci restauracji Chtopskie Jadto
wprowadzono nowg konstrukcje menu, wktadki sezonowe z nowo$ciami oraz oferte grupowa, a wprowadzone
zmiany zachodzity réwnolegle z optymalizacjg cen sprzedazy, co przyczynito sie do wzrostu obrotéw i marzy
w stosunku do 2013 roku). Warto$¢ poczatkowa ww. odpisu aktualizacyjnego wynosita 21 552 tys. zl, kwota
odwrécenia dokonanego na 31.12.2014 r. ujetego jako pozostate przychody operacyjne w 2014 r., a co za tym
idzie réwniez w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. - 11 826 tys. zt.

Efektem realizacji porozumienia z bankami oraz spadajacych rynkowych stop procentowych byt spadek kosztow
finansowych Grupy za okres 01.01.2014-30.11.2015 r. do poziomu 2 118 tys. zt, w tym 4 300 tys. zt zmniejszenia
kosztow z tytutu umorzenia odsetek od kredytu przez PKO BP.

Grupa osiggneta za okres 01.01.2014-30.11.2015 r. wynik EBITDA 32 973 tys. zt (co stanowi 10,0 % przychodow
Grupy). Za okres 01.01-30.11.2015 r. wynik EBITDA Grupy osiagnat warto$¢ 17 780 tys. zt, co oznacza wzrost
w poréwnaniu do 15 193 tys. zt wypracowanych w 2014 r. (12 miesiecy) oraz 11 157 tys. zt w 2013 r. W stosunku
do przychodow ze sprzedazy, stanowito to odpowiednio 11% w 11 pierwszych miesigcach 2015 r., 9% w 2014 r.
i 6% w 2013 r. Utrzymany zostat trend poprawy wynikéw Grupy.

Z uwagi na dodatnie wyniki finansowe oraz pozytywna ocene mozliwosci realizacji dotworzono aktywo na podatek
odroczony w kwocie w kwocie 14 574 tys. zt (z czego 14 349 tys. zt odcigzyto wynik finansowy, a 225 tys. zt
obcigzenie bezposrednio kapitaty).

Zysk netto Grupy za okres 11 miesiecy 2015 r. osiagnat poziom 7 287 tys. zt. Wptyw na jego poziom miaty
zdarzenia jednorazowe:

e  negatywny wplyw po stronie przychodéw ze sprzedazy ustug gastronomicznych: spowodowany
niewtasciwym wykonaniem umowy przez dostawce w zakresie ogrodkow letnich — Spétka dominujaca
dochodzi kar umownych z tego tytutu, w zwigzku z czym wskazanie kwoty bedzie mozliwe po
zakonczeniu odpowiedniego postepowania sadowego,

e pozytywny wplyw po stronie kosztow w postaci umorzenia odsetek przy koncowym rozliczeniu kredytu
z banku PKO BP w kwocie ponad 4 min zt (zmniejszenie kosztow finansowych),

e pozytywny wplyw z tytutu rozwiazania rezerw na sprawy sporne o warto$ci 2 465 tys. zl,

e negatywny wplyw ww. kosztéw ogdlnego zarzadu w postaci: obcigzenia z tytutu restrukturyzacji

zadtuzenia oraz analiz zwigzanych z mozliwo$ciami w zakresie akwizycji podmiotéw dziatajacych na
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rynku, w facznej kwocie 427 tys. zt,
e  podatek od powyzszych operagji.

Przychody ze sprzedazy Grupy za okres 01.12.2015-29.02.2016 wyniosty 46 187 tys. zt i byly o przeszto 5 min zt
wyzsze od przychodéw ze sprzedazy Grupy w pierwszym kwartale poprzedniego roku obrotowego. Odnotowany
wzrost w duzej mierze wynikat ze zwigkszenia liczby restauracji. Najwyzsza dynamike przyrostu sprzedazy
odnotowala sie¢ restauracji Chtopskie Jadto, natomiast wartosciowo najwyzszy udziat we wzroscie przychodéw ze
sprzedazy przypadat na podstawowg sie¢ restauraciji, tj. Sphinx. Znaczaco wzrosly, analizujac dane za pierwszy
kwartat biezacego roku obrotowego wobec danych za ww. okres poréwnawczy, poziomy kosztu wiasnego
sprzedazy (o przeszio 4,5 min zt) oraz kosztu ogdlnego zarzadu (o ok. 1 min zt), co spowodowato, ze wynik brutto
na sprzedazy Grupy wzrost w niewielkim stopniu, a wynik na dziatalno$ci operacyjnej byt nizszy o 1 461 tys. zt. Na
wzrost poziomu ww. kosztow ztozyly sig przede wszystkim zwigkszenie kosztéw zuzycia materiatow i energii oraz
ustug obcych. Z uwagi na bardzo wysoki poziom przychodow finansowych Grupy w okresie 01.12.2015-
29.02.2016 (9 439 tys. zt, na co sktadato sie przede wszystkim 9 360 tys. zt z tytutu umorzenia odsetek od kredytu
w ING Banku Slaskim), Grupa zanotowata istotnie wyzsze niz w okresie poréwnawczym warto$ci wynikéw przed
opodatkowaniem, netto i dochodéw catkowitych.

Sytuacja finansowa

Suma bilansowa Grupy na koniec 2013 roku wyniosta 70 683 tys. z}, na 30.11.2015 r. wzrosta znacznie do
165 865 tys. zt, po czym na koniec lutego 2016 r. ulegta obnizeniu do 114 392 tys. zt. W ramach aktywéw taka
tendencja dotyczyta przede wszystkim aktywdw obrotowych, ktdrych poziom na koniec 2013 roku wynidst 26 356
tys. zt, na 30.11.2015 r.: 79903 tys. zt, a na 29.02.2016 r.: 30 219 tys. z. Nieco inaczej wygladata sytuacja
w zakresie aktywow trwatych: wzrost z 44 327 tys. zt na 31.12.2013 r. do 85 962 tys. zt na koniec listopada 2015
roku, a nastepnie niewielkie zmniejszenie ich poziomu do 84 173 tys. zt.

W przypadku aktywow obrotowych na koniec listopada 2015 r. wzrést poziom przede wszystkim $rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw (o0 53 332 tys. zt). Wzrost salda spowodowany byt przede wszystkim przelaniem
$rodkéw z uruchomionego kredytu w Spéice przez BOS S.A.: (i) na rachunek zastrzezony w wysokosci 47 586
tys. zt z przeznaczeniem na splate kredytu w ING Bank Slaski S.A., (ii) na rachunek zastrzezony w wysokosci
3000 tys. zt z przeznaczeniem na kaucje zabezpieczajaca potencjalng kare umowna, ktora bytaby nalezna BO$
S.A. w przypadku, gdyby Spotka nie zrealizowata zobowigzan zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji
obligacji. W ocenie Spdtki ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. ww. kwoty 47 586 tys. zt, stanowiacej element
tymczasowy wynikajacy z zmiany banku finansujgcego Grupe, nie oddaje w nalezyty sposob stanu aktywow
Grupy. Dodatkowo ujete w aktywach Spétki 3 000 tys. zt przeznaczone na kaucje zabezpieczajacq potencjaing
kare umowna, ktdra bylaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowiazan
zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, nie stanowig $rodkdw plynnych z uwagi na brak
mozliwosci korzystania z tej kwoty przez Grupe zaréwno na dzien bilansowy, jak i w pdzniejszym okresie do Daty
Prospektu wiacznie. Dokonana splata kredytu zaciagnietego w ING Bank Slaski S.A. na kwote 47 586 tys. zi
stanowita podstawowg przyczyne obnizenia poziomu aktywéw obrotowych na koniec lutego 2016 r. Poziom
zapasow Grupy utrzymywat sig w calym omawianym okresie na podobnym poziomie. Warto$¢ naleznosci
handlowych i pozostatych nalezno$ci Emitenta wzrosta o przeszto 5,3 min zt w ciggu ostatniego zakoriczonego

roku obrotowego Emitenta, a w pierwszym kwartale biezacego o kolejne ok. 0,5 min zt. Wynikato to ze wzrostu

16



| - Podsumowanie Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

poziomu naleznosci podatkowych oraz zmian w warunkach wspétpracy i z rozliczen z kontrahentami Grupy.
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe stanowity sktadowa aktywow obrotowych Grupy w omawianym
okresie jedynie na 31.12.2013 r. Aktywami tymi byly lokaty, ktére sg zabezpieczeniem gwarancji na rzecz
podmiotéw, od ktérych Grupa wynajmuje lokale pod prowadzenie dziatalno$ci gastronomicznej oraz na rzecz
dostawcow. Lokaty te zostaly przekwalifikowane na aktywa trwate.

W zakresie aktywow trwatych nalezy odnotowac przede wszystkim wzrost poziomu aktywdw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego z 1 705 tys. zt na 31.12.2013 r. do 16 279 tys. zt na koniec listopada 2015 roku (po czym
nastapito zmniejszenie ich poziomu do 12 723 tys. zt na 29.02.2016 r. z uwagi na podatek ujety w sprawozdaniu
z catkowitych dochodow za okres 01.12.2015-29.02.2016), a takze wartosci niematerialnych, ktérych poziom na
koniec 2013 roku wyniést 3 163 tys. zt, a na 30.11.2015 r.: 17 850 tys. zt (18 019 tys. zt na koniec lutego 2016 r.),
gtéwnie na skutek odwrdcenia odpisu aktualizacyjnego na znak towarowy Chtopskie Jadto, dokonanego na 31
grudnia 2014 r. w wyniku przeprowadzonego na ten dzien testu utraty wartosci tego znaku towarowego
(przyczyna takiego rezultatu testu byto w szczegoinosci to, ze w trakcie danego roku obrotowego przed ww. datq|
w sieci restauracji Chtopskie Jadlo wprowadzono nowg konstrukcje menu, wktadki sezonowe z nowo$ciami oraz
oferte grupowa, a wprowadzone zmiany zachodzity réwnolegle z optymalizacja cen sprzedazy, co przyczynito sie
do wzrostu obrotéw i marzy w stosunku do 2013 roku). Wzrést takze poziom rzeczowych aktywow trwatych
(35914 tys. zt na koniec 2013 r., 40 629 tys. zt na 30.11.2015 r. i 41 965 tys. zt na koniec lutego 2016 r.), co byto
rezultatem inwestycji dotyczacych nowych i modemizowanych restauracji. Warto$¢ firmy jedn. podporz.
utrzymywata si¢ w omawianym okresie na stalym poziomie, a naleznosci diugoterminowe na zblizonym,
z niewielkg tendencjg spadkowa. Na koniec ostatniego zakonczonego roku obrotowego w ramach aktywow
trwatych zaistnialy niewystepujace na koniec 2013 r. pozycje dotyczace udzielonych pozyczek (370 tys. zt na
30.11.2015 r. i 340 tys. zt na 29.02.2016 r.) oraz pozostatych dtugoterminowych aktywdw finansowych (7 350 tys.
zt na 30.11.2015 r. i 7 680 tys. zt na 29.02.2016 r.). Tymi ostatnimi sg lokaty, ktdre sg zabezpieczeniem gwarancii
na rzecz podmiotéw, od ktérych Grupa wynajmuije lokale pod prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej oraz na
rzecz dostawcow, a ktore to na dzien 31.12.2013 r stanowity pozycje pozostatych krotkoterminowych aktywow
finansowych w wysokosci 5 250 tys. zt.

W ramach opisanych powyzej zmian poziomu sumy bilansowej Emitenta, w ramach pasywow istotnym zmianom
podlegaly kapitaty wtasne i zobowigzania dtugoterminowe, ktdre na koniec 2013 r. wyniosty odpowiednio -52 508
tys. zt i 92 904 tys. zt, na koniec listopada 2015 r. osiagnety odpowiednio 4 050 tys. zt i 132 308 tys. zt, a na
29.02.2016 r. 8 550 tys. zt i 81 876 tys. zt. Wzrost poziomu kapitatéw wtasnych byt skutkiem przede wszystkim
zysku netto okresu obrotowego 01.01.2014-30.11.2015 r. w wysoko$ci 41 662 tys. zt, a takze wptat na akcje serii
N Spdtki, ujetych na koniec listopada 2015 r. jako kapitat optacony, niezarejestrowany (12 950 tys. zt), a na koniec
lutego 2016 r. czesciowo jako kapitat podstawowy, a czesciowo jako kapitat zapasowy (agio). Na poziom
kapitatéw wiasnych na koniec listopada 2015 r. i koniec lutego 2016 r. wplyw mialy takze zyski osiggniete
w okresach obrotowych zakoriczonych w ww. datach. Zmiany poziomu zobowigzan dtugoterminowych to przede
wszystkim rezultat wpierw zwigkszenia (do 129 457 tys. zt na 30.11.2015 r. z 91 699 tys. zt na 31.12.2013 r.),
a nastepnie zmniejszenia (do 79 051 tys. zt na koniec lutego 2016 r.) poziomu dtugoterminowych pozyczek
i kredytow bankowych w wyniku pozyskania kredytu bankowego z BOS S.A. i splaty kredytu zaciagnietego w ING
Bank Slaski S.A.
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Zobowigzania krétkoterminowe w omawianym okresie ulegly zmniejszeniu, do 23 966 tys. zt na koniec lutego
2016 r. W duzej mierze byto to rezultatem sptaty ww. kredytu w zakresie zobowigzan ujetych jako
krétkoterminowe.

W ramach zobowigzan nalezy zwroci¢ uwage na to, ze ich elementem na koniec listopada 2015 r. byly
zobowiazania odpowiadajace uzyskanym $rodkom z uruchomionego kredytu w Spolce przez BOS SA.
przelanym: (i) na rachunek zastrzezony w wysokosci 47 586 tys. zt z przeznaczeniem na splate kredytu w ING
Bank Slaski S.A., W ocenie Spotki ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. ww. kwoty 47 586 tys. zt, stanowiace]
element tymczasowy wynikajacy z zmiany banku finansujacego Grupe, nie oddaje w nalezyty sposéb stanu
pasywow Grupy.

Przeptywy pieniezne

W roku obrotowym 2013 i w roku obrotowym trwajacym od 01.01.2014-30.11.2015 w Grupie wystepowaty
dodatnie przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci operacyjnej. W pierwszym przypadku byty one rezultatem
przede wszystkim zysku dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 2 906 tys. zt skorygowanego przede wszystkim
o niepienigzne koszty amortyzacji $rodkéw trwatych w kwocie 8 905 tys. zt, natomiast w drugim ze wskazanych lat
obrotowych - uzyskania zysku brutto w wysoko$ci 27 508 tys. zt. Ponadto, takze w pdzniejszym ze wskazanych
okreséw obrotowych w omawianych przeptywach pienieznych znaczenie miato uwzglednienie amortyzacii
$rodkow trwatych w kwocie 16 261 tys. zt, a istotng kwota wptywajaca na przeptywy pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej byly rozwigzane odpisy aktualizujace warto$¢ aktywow trwatych (12 681 tys. z4).

Nalezy zwréci¢ uwage na ujemny w obu omawianych okresach obrotowych wplyw zmiany stanu kapitatu
obrotowego, na ktdry w 2013 roku ztozyta sie przede wszystkim zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz
pozostatych zobowiazan (3 367 tys. zt), a w kolejnym okresie obrotowym oprécz zmiany stanu zobowigzan
handlowych oraz pozostatych zobowigzan na kwote (4 773) tys. zt, réwniez zmiana stanu naleznosci handlowych
oraz pozostatych naleznosci na kwote (4 955) tys. z1.

W przeciwienstwie do przeptywéw z dziatalnoSci operacyjnej przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej byly w przypadku Grupy zardwno w roku obrotowym 2013, jak i roku obrotowym trwajacym od
1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., ujemne. W obu przypadkach najistotniejszg pozycja byly wydatki
(wyptywy) na zakup majatku trwatego (odpowiednio 9 138 tys. zt i 24 205 tys. zI), a znaczacg — utworzenie
dtugoterminowych lokat (odpowiednio 1 800 tys. zt i 2 850 tys. zt). W 2013 r. Grupa pozyskata takze w ramach
przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej istotne wplywy ze sprzedazy majatku trwatego (2 680 tys. z).
W przeciwienstwie do przeptywow z dziatalno$ci inwestycyjnej przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej
byly w przypadku Grupy w obu omawianych okresach obrotowych dodatnie. Na przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej Grupy w roku 2013 znaczacy wptyw mialy: w zakresie wyptywow: zyski
franczyzobiorcow prezentowane w sprawozdaniu jako dywidendy wyptacone franczyzobiorcom (2 669 tys. zt),
aw zakresie wptywow: z emisji akcji (3 028 tys. zt) oraz z emisji obligacji (3 000 tys. z}). W roku obrotowym
trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. podstawowe znaczenie dla przeptywéw pienieznych netto
z dziatalnosci finansowej Grupy miaty dziatania dotyczace zadtuzenia: zaciagniecie kredytow bankowych na kwote
81051 tys. zt oraz sptata kredytéw i pozyczek (38 626 tys. zt).

W okresie 01.12.2015-29.02.2016 i w pierwszym kwartale 2014 r. w Grupie wystepowaly dodatnie przeptywy

pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej. W pierwszym przypadku byty one rezultatem przede wszystkim zysku
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brutto w wysokosci 8 127 tys. zt skorygowanego przede wszystkim o przychody z tytutu odsetek (-9 419 tys. z1),
spowodowane umorzeniem odsetek naleznych z tytutu sptaconego juz kredytu udzielonego przez ING Bank
Slaski. Natomiast w drugim ze wskazanych okreséw byly skutkiem uwzglednienia w ramach korekt amortyzacji
Srodkow trwalych (2 245 tys. zt) i kosztow odsetek (1 046 tys. z4).

Nalezy zwréci¢ uwage na ujemny we wcze$niejszym z omawianych okreséw obrotowych wptyw zmiany stanu
kapitatu obrotowego, na ktory ztozyta sie przede wszystkim zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz
pozostatych zobowigzan (4 012 tys. zt). W okresie pierwszych trzech miesiecy biezacego roku obrotowego Grupa
odnotowata dodatnig zmiang stanu kapitatu obrotowego wynikajacq w gtdwnej mierze ze zmiany stanu
zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan na kwote 2 523 tys. zt.

W przeciwienstwie do przeptywdw z dziatalno$ci operacyjnej przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej byty w przypadku Grupy w obu omawianych okresach ujemne. Najistotniejsza pozycjg byly wydatki
(wyptywy) na zakup majatku trwatego (odpowiednio 6 234 tys. zt w okresie 01.12.2015-29.02.2016 i 4 171 tys. zt
w pierwszym kwartale 2014 r.), a znaczacq — utworzenie diugoterminowych lokat (odpowiednio 330 tys. zti 2 400
tys. zt). Wydatki na zakup majatku trwatego dotyczyty przede wszystkim inwestycji w nowe lub modernizowane
restauracje, a utworzenie lokat byto elementem zabezpieczenia zobowigzan czynszowych z tytutu najmowanych
lokali.

Réwniez przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty w przypadku Grupy w obu omawianych
okresach obrotowych ujemne. Na przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej Grupy w okresie od
poczatku grudnia 2015 r. do konfca lutego 2016 r. sktadata sie przede wszystkim sptata kredytu zaciggnietego
w ING Banku Slaskim (47 586 tys. zt). W okresie poréwnawczym réwniez podstawowe znaczenie dla przeptywow
pienieznych netto z dziatalnosci finansowej Grupy miata spfata kredytow i pozyczek (474 tys. z1).

Zmiany po 30.11.2015 .

W dniu 3 grudnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie wydat postanowienia w sprawie
dokonania: (i) wpisu zastawu rejestrowego w rejestrze zastawdw na prawie z rejestracji znaku towarowego Sfinks
- numer prawa wytacznego 105163, dla towaréw i ustug w klasach 29,34,42, chronionego pierwszenistwem od
24.07.1995 r., (i) wpisu zastawu rejestrowego w rejestrze zastawdéw na $rodkach trwatych Spétki chociazby ich
sktad byt zmienny - stanowigcych znaczne aktywa Spotki. Warto$¢ bilansowa objetych zastawem rejestrowym
Srodkéw trwatych wynosi 28.475.881,14 zt i stanowig one dla Spotki aktywa znaczace. W przypadku kazdego
z ww. aktywdw znaczacych zastawy rejestrowe zostaly ustanowione na rzecz Banku Ochrony Srodowiska S.A.
z siedzibg w Warszawie w celu zabezpieczenia jego wierzytelnosci z tytutu: (1) Umowy Kredytu Nieodnawialnego
z dnia 27 listopada 2015 r. dotyczacej udzielenia kredytu inwestycyjnego wysokosci 81 702 000,00 PLN, (2)
Umowy Ramowej w sprawie zawierania transakgji skarbowych w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. oraz Umowy
Dodatkowej w sprawie zawierania transakcji Swapa Procentowego IRS w BOS z dnia 27 listopada 2015 r., na
podstawie ktérej BOS udzielit Sfinks limitu na transakcje IRS w wysokosci 10 500 000,00 zt. Zastawy rejestrowe
zostaly ustanowiony do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 138 303 000,00 PLN — dla kazdego
z zastawow.

Postanowieniem z dnia 09 grudnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, dotyczacym rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki

w drodze emisji akcji serii N, dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zmian
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w Statucie Spotki przyjetych uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki w dniu 18 listopada 2015
r., a tym samym zostala zarejestrowana zmiana w zakresie wysokosci kapitatu zakladowego Spétki — po
rejestraciji emisji akcji serii N wynosi on 30.252.842,00 PLN i dzieli sig na 30.252.842 akcje o wartosci nominalne;
1 zt kazda.

W dniu 31 grudnia 2015 r. wydane zostato postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie
w sprawie dokonania wpisu zastawu rejestrowego w rejestrze zastawéw na prawie z rejestracji znaku towarowego
Sphinx — numer prawa wytacznego 105162, dla towardw i ustug w klasach 29,34,42, chronionego
pierwszenstwem od 24.07.1995 r. Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na rzecz BOS w celu zabezpieczenia
wierzytelno$ci tego banku z tytutu:

- Umowy Kredytu Nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r. dotyczacej udzielenia kredytu inwestycyjnego
wysokosci 81 702 000,00 PLN,

- Umowy Ramowej w sprawie zawierania transakcji skarbowych w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. oraz Umowy
Dodatkowej w sprawie zawierania transakcji Swapa Procentowego IRS w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. na
podstawie ktorej BOS udzielit Sfinks limitu na transakcje IRS w wysokosci 10 500 000,00 PLN.

Spotka wyemitowata 2 550 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, z ktérych 1 700 000 szt. w dniu 15 lutego 2016
r., wskutek spetnienia sie warunkéw przewidzianych w regulaminie programu motywacyjnego Spotki i przyjecia
przez zainteresowanych ofert powiernika tego programu, powiernik przeniést na osoby uprawnione. Kazdy ww.
warrant uprawnia jego posiadacza do objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela Spétki seri M o wartosci
nominainej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda.

W dniu 25 lutego 2016 . zrealizowana zostata przez Bank Ochrony Srodowiska S.A., zlozona przez Spétke
dyspozycja dokonania na rzecz ING Banku Slaskiego S.A. splaty kwoty 46 542 563,74 zt tytulem splaty
naleznosci gtownych Spétki wobec ING Banku Slaskiego S.A. W zwiazku z powyzszym Spotka zawarta w dniu 29
lutego 2016 r. ING Bankiem Slaskim S.A. umowe zwolnienia z diugu, na podstawie ktérej ING Bank Slaski S.A.
dokonat umorzenia catosci odsetek naliczonych Spéfce na dzier dokonania catkowitej splaty.

Dokonanie sptaty zadtuzenia na rzecz Banku PKO BP S.A,, jak tez dokonanie spfaty kapitatu i umorzenie przez
odsetek przez ING Banku Slaskiego S.A. jest zakoriczeniem procesu restrukturyzacji zadiuzenia Sfinks
posiadanego wzgledem ING Banku Slaskiego S.A. oraz Banku PKO BP S.A. realizowanego w oparciu
o postanowienia Uméw Restrukturyzacyjnych zawartych z ww. instytucjami.

Brak jest innych niz wymienione powyzej znaczacych zmian w sytuaciji finansowe;j lub pozycji handlowej Emitenta
lub Grupy, ktore miatyby miejsce od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowano
zbadane informacje finansowe, tj. po 30 listopada 2015 .

Wybrane najwazniejsze informacje finansowe pro forma, ze wskazaniem ich charakteru. Przy wybranych
najwazniejszych informacjach finansowych pro forma nalezy wyraznie stwierdzi¢, ze ze wzgledu na ich
charakter, informacje finansowe pro forma dotycza sytuacji hipotetycznej, a tym samym nie przedstawiaja
rzeczywistej sytuacji finansowej spotki ani jej wynikow.

Nie dotyczy. Emitent nie sporzadza i nie zamieszcza w Prospekcie informacii finansowych pro forma, poniewaz
nie dokonat transakcji powodujacych konieczno$¢ zamieszczenia takich informacii.
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W przypadku prognozowania lub szacowania zyskow nalezy poda¢ wielkos¢ liczbowa.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze zamieszczone w niniejszym punkcie prognozy i wyniki szacunkowe dotyczg lat
kalendarzowych, tj. okreséw od 1 stycznia do 31 grudnia, w tym takze w przypadku lat 2015-2016, niezaleznie od
tego, ze ostatni rok obrotowy obejmowat okres 1 stycznia 2014 r. — 30 listopada 2015 r., a nastepny, zgodnie ze
Statutem, trwa od 1 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2016 r. Biorac pod uwage powyzsze, w celu umozliwienia
inwestorom weryfikacji, czy prognoza zostata wykonana, Emitent opublikuje odpowiadajace prognozom dane
finansowe za okres 1 stycznia 2015 r. — 31 grudnia 2015 r. w ramach rozszerzonego skonsolidowanego raportu
$rodrocznego Emitenta za | pétrocze roku obrotowego trwajacego od 1 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2016 .
(zawierajacego wyniki skonsolidowane i jednostkowe), a odpowiadajace prognozom dane finansowe za okres
1 stycznia 2016 r. — 31 grudnia 2016 r. - w ramach raportu rocznego (jednostkowego) Emitenta za rok obrotowy
trwajacy od 1 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2016 r. Dla unikniecia wafpliwosci Emitent wskazuje, ze
opublikowane zostang informacje odpowiadajace prognozom co do rodzaju danych finansowych (tj. wartoci:
przychodéw ze sprzedazy, zysku (straty) netto, EBITDA, kapitatow wtasnych, wskaznika dtug/EBITDA), natomiast
Emitent nie bedzie sporzadzat ani publikowat sprawozdan finansowych za okresy 1 stycznia 2015 r. — 31 grudnia
2015 . ani 1 stycznia 2016 r. — 31 grudnia 2016 r.

1 B.9
Tabela: Prognozy i wyniki szacunkowe Emitenta
Za okres (min zt*)
Dane finansowe 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
jednostkowe
Przychody ze 1759 2192 265,9 308,9 3405 367,6
sprzedazy
Zysk (strata) 8,1 15,0 15,5 18,9 216 249
netto
EBITDA 20,1 27,2 37,8 44,6 49,6 54,2
Kapitaty wlasne 6,0 231 39,5 58,4 80,1 105,0
Dtug/EBITDA 45 3,0 1,8 1,3 0,9 0,5
*w min zt nie jest wyrazona pozycja Diug/EBITDA
Zréadfo: Emitent
Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie bieglego rewidenta w odniesieniu do
historycznych informacji finansowych.
W opinii biegtego rewidenta dotyczacej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od
1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF, nie zostaty zamieszczone zadne
1 B.10 zastrzezenia. W opinii biegtego rewidenta dotyczacej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za

okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF, biegty rewident wskazat:

,Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zwracamy uwage, iz strata poniesiona przez Grupe Kapitatowa w roku obrotowym 2013

przypadajaca akcjonariuszom podmiotu dominujgcego w wysokosci 3.737 tys. zt powigkszona o straty z lat
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ubiegtych, w wysoko$ci 212.917 tys. zt, co fgcznie stanowi 216.654 tys. zt przewyzsza wymagany przez art. 397
Kodeksu spotek handlowych poziom minimalnego kapitatu dla spdtek akcyjnych tj. sume kapitatéw zapasowego
i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego. Na dzien bilansowy kapitaty wtasne Grupy Kapitatowej sg|
ujemne i wynoszg 52.208 tys. zt, caty majatek finansowany jest kapitatem obcym, a skonsolidowane zobowigzania
krotkoterminowe przekraczajg skonsolidowane aktywa obrotowe o kwote 3.931 tys. zt. Fakty te $wiadczg
o0 zagrozeniu kontynuacji dziatalnosci Spétki. Jednocze$nie zwracamy uwage na informacje zawarte w notach
dodatkowych nr 4 i 5 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w ktérych Zarzad Spétki Dominujacej
przedstawit sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej oraz wskazat na czynniki majace wplyw na jego poprawe.
W ocenie Zarzadu Spétki Dominujacej, podjete dziatania bedg skutkowa¢ w kolejnych okresach poprawg sytuacji
finansowej Grupy Kapitatowej, a wygospodarowane w ich wyniku wolne $rodki pieniezne pozwolg na terminowe
wywigzywanie si¢ z zaciggnietych zobowigzan. W zwigzku z tym skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztoSci
w niezmniejszonym istotnie zakresie. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt, ktére mogtyby
by¢ konieczne gdyby zatoZenie takie nie byto zasadne.

B.11

W przypadku gdy poziom kapitatu obrotowego emitenta nie wystarcza na pokrycie jego obecnych potrzeb,
nalezy zataczy¢ wyjasnienie.

Nie dotyczy. Zarzad o$wiadcza, iz na Date Prospektu Grupa dysponuje kapitalem obrotowym, w wysokosci
zapewniajacej pokrycie biezacych potrzeb operacyjnych Grupy co najmniej w okresie dwunastu kolejnych
miesiecy od Daty Prospektu. Emitentowi nie sg znane problemy z kapitatem obrotowym, ktére moga wystapi¢ w

przysztosci.
Dziat C - Papiery wartosciowe
Zataczniki Element Wymogi informacyjne
Opis typu i klasy papierow wartosciowych stanowiacych przedmiot oferty lub dopuszczenia do
obrotu, w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.
3 A Niniejszy Prospekt Emisyjny zostat sporzadzony w zwigzku z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie
' oraz wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. tacznie 3.500.000 (trzy miliony pieéset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii N Spétki o wartosci
nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda.
3 c2 Waluta emisji papieréw warto$ciowych.
' Waluta emitowanych papierow wartosciowych jest ztoty polski (PLN).
Liczba akcji wyemitowanych i w petni optaconych oraz wyemitowanych i nieoptaconych w petni.
1 3 Warto$¢ nominalna akcji lub wskazanie, ze akcje nie majg warto$ci nominalne;j.

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi w Dacie Prospektu 30.252.842,00 ztotych i dzieli si¢ na 30.252.842
akcji zwyktych na okaziciela, o wartosci nominainej 1 zt kazda, tj.: a) 100.000 akgji serii A o numerach od
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1 do 100.000, b) 2.960.802 akcje serii B o numerach od 1 do 2.960.802, c) 306.600 akcji serii C o
numerach od 1 do 306.600, d) 2.951.022 akcje serii D o numerach od 1 do 2.951.022, e) 2.462.527 akcji
serii E o numerach od 1 do 2.462.527, f) 500.000 akcji serii G o numerach od 1 do 500.000, g) 5.608.455
akcji serii H o numerach od 1 do 5.608.455, h) 7.216.220 akcji serii J o numerach od 1 do 7.216.220, i)
2.210.374 akgji serii K o numerach od 1 do 2.210.374, j) 2.436.842 akgji serii L o numerach od 1 do
2.436.842, k) 3.500.000 akcji serii N o numerach od 1 do 3.500.000.

Wszystkie powyzsze Akcje sg w petni optacone. Nie istniejg Akcje wyemitowane i nieoptacone w peni.

C4

Opis praw zwigzanych z papierami warto$ciowymi.
Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami sg okre$lone w przepisach Ksh, w Statucie oraz w innych
przepisach prawa.
Ponizej wskazano podstawowe informacje odnosnie praw Akcjonariuszy zwigzanych z Akcjami:
1) Prawo do dywidendy
2) Prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu
3) Prawo poboru w ofertach subskrypciji papieréw wartosciowych tej samej klasy
4) Prawo do udziatu w nadwyzkach Emitenta w przypadku likwidacii
5) Prawo zbywania posiadanych Akcji
6) Prawo zwotania Walnego Zgromadzenia i wyznaczenia jego przewodniczacego
7) Prawo zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okre$lonych spraw
w porzadku obrad tego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
8) Prawo zadania umieszczenia okreSlonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia
9) Prawo zgtaszania projektéw uchwat Walnego Zgromadzenia
10) Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
11) Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika
lub innego przedstawiciela
12) Prawa zwigzane z listg akcjonariuszy
3) Prawo zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad
14) Prawo Zzadania sprawdzenia listy obecno$ci na Walnym Zgromadzeniu
15) Prawa zwigzane z wyborem cztonkdéw Rady Nadzorczej

)
)
)
16) Prawo zadania wydania dokumentu akcji
17) Prawa Zzadania informacji o Spétce

18) Prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia

19) Prawo do wytoczenia powodztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce

20) Prawo do zadania zbadania przez biegtego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia zwigzanego
z utworzeniem Emitenta lub prowadzeniem jego spraw (rewident do spraw szczegdinych)

21) Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta

22) Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu

23) Przymusowy wykup (squeeze out)
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24) Przymusowy odkup (sell out)

25) Prawo do uzyskania imiennego $wiadectwa depozytowego

26) Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania po$wiadczonych przez Zarzad
odpiséw uchwat.

C5

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnosci papieréw wartosciowych.

Zaréwno Ksh, jak i Statut nie naktadaja zadnych ograniczen na swobode przenoszenia jakichkolwiek
Akcji.

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta z BOS Bank S.A. w dniu 27 listopada 2015 r. zawiera
zobowigzanie w zakresie zmian struktury wtascicielskiej Spétki. Zbycie Akcji w ciagu 3 lat od zawarcia
umowy kredytu inwestycyjnego, przez akcjonariusza o najwiekszym udziale w kapitale zaktadowym
Spotki, w wysokosci powodujacej, ze po rozliczeniu transakcji sprzedazy udziat w kapitale zakladowym
ksztattowa¢ sie bedzie ponizej 15% udzialu w kapitale zakladowym, mozliwe bedzie po uzyskaniu
pisemnej zgody BOS Bank S.A. przy czym zgoda taka nie zostanie bezzasadnie odméwiona lub
wstrzymana przez BOS Bank S.A.

W ramach programu motywacyjnego opisanego w pkt 17.3. Czesci lll Prospektu przewidujacego nabycie
warrantow subskrypcyjnych serii A i w konsekwencji objecia akcji serii M Spétki osoby uprawnione do
uczestnictwa w tymze programie zobowigzaly sie wobec Spdtki do niezbywania warrantow
subskrypcyjnych serii A na rzecz oséb trzecich oraz do niezbywania akcji serii M Spétki nabytych na
podstawie ww. warrantow subskrypcyjnych w nastepujacym zakresie: akcje w liczbie odpowiadajacej
objetym z tytutu warrantéw subskrypcyjnych puli podstawowej — przez okres 12 miesiecy od ich objecia
przez osobe bedaca cztonkiem Zarzadu, a w odniesieniu do pozostatych osob — przez okres 6 miesigcy;
w celu zapewnienia wykonalnoSci powyzszego zobowigzania powiernik jest upowazniony przez
posiadacza akcji do zablokowania okreslonej liczby akcji w jego depozycie lub na rachunku papieréw
wartosciowym (z zastrzezeniem czynnosci niezbednych do dematerializacji akcji i wyjatkéw od zakazu w
przypadkach podjecia decyzji o wycofaniu akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym, zniesienia ich
dematerializacji i ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki).

Z Ustawy o Obrocie i Ustawy o Ofercie wynikajg nastepujace ograniczenia:

1) w przypadku zamiaru zbywania instrumentow finansowych w formie oferty publicznej - konieczno$¢
udostepnienia do publicznej wiadomo$ci prospektu emisyjnego lub dokonania innych czynno$ci
okreslonych przepisami prawa,

2) zakaz nabywania lub zbywania instrumentow finansowych w czasie trwania okresu zamknietego,
3) zakaz nabywania lub zbywania instrumentow finansowych przez osoby posiadajace informacje poufne,
4) obowigzek ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji w przypadku:

(i) nabycia Akcji uprawniajacych do wykonywania ponad 10% lub 5% ogdlnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu,

(ii) przekroczenia progu 33% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
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(iii) przekroczenia progu 66% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu.

Ponadto, w niektorych przypadkach ograniczenia w zbywalnosci moga wynikaé z przepiséw prawa
regulujacych kwestie koncentracji przedsigbiorcow.

C6

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem wniosku o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym oraz wskazanie wszystkich rynkow
regulowanych, na ktérych papiery wartosciowe sa lub maja by¢ przedmiotem obrotu.

Zamiarem Emitenta jest aby 3 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii N notowane byto na rynku
podstawowym GPW, bedacym rynkiem oficjalnych notowan gietdowych, w systemie notowan ciagtych.
Termin pierwszego notowania akcji serii N Spétki na rynku regulowanym planowany jest w Il kwartale
2016 r. Na Date Prospektu wymogi dopuszczenia akcji serii N do obrotu na rynku podstawowym GPW,
okre$lone w Rozporzadzeniu o Rynkach oraz w Regulaminie Gietdy sg dla akcji serii N spetnione
zarbwno w zakresie kapitalizacji jak i rozproszenia (szczegdlowe informacie w tym zakresie
zamieszczono w punkcie 2.7. Czesci Il Prospektu).

Do Daty Prospektu akcje serii N Spotki nie byly przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.
Akcje Spotki notowane sa pod skrotem SFS i zarejestrowane sg w KDPW pod kodem ISIN

PLSFNKS00011. Akcje serii N zostang objete wnioskiem do KDPW o rejestracje w depozycie papieréw
wartosciowych oraz wnioskiem do GPW o wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym.

C.7

Opis polityki dywidendy.

Spétka w okresie ostatnich 5 lat obrotowych nie wyptacata dywidendy. Umowa Kredytowa zawarta z BOS
S.A. w dniu 27 listopada 2015 r. zaktada, ze pierwsza wyptata dywidendy, zaliczek na poczet dywidendy i
innych pfatnosci na rzecz akcjonariuszy nastapi¢ moze nie wczesniej niz po 31 grudnia 2018 r., chyba, ze

nie zagrozi to realizacji ww. umowy.

Dziat D - Ryzyko

Zalaczniki

Element

Wymogi informacyjne

D.1

Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla emitenta lub jego
branzy.
Gtéwnymi, charakterystycznymi dla Emitenta i jego branzy sg nastepujace czynniki ryzyka:
- Emitent moze nie zdobywa¢ lub nie utrzymywac odpowiednich lokalizacji restauracii;
- warunki finansowe, jakos¢, terminowo$¢ dostaw do prowadzonych restauracji moga ulega¢
pogorszeniu;
- wygasniecie zezwolen na sprzedaz alkoholu w poszczegdlnych lokalach moze wptyna¢ na
spadek przychoddw i rentownosci ich dziatalnosci;

- Emitent ponosi ryzyko odpowiedzialnosci wobec podmiotéw wynajmujacych lokale, w ktorych w
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imieniu Emitenta prowadzone sg restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta;
Emitent ponosi ryzyka zwigzane z dziataniem w stanie wysokiego zadtuzenia i zwigzanym z
zadtuzeniem ryzykiem stdp procentowych oraz ryzyka ustanowienia zabezpieczen na
kluczowych aktywach Emitenta;

Emitent moze odczuwa¢ trudnosci w utrzymaniu obecnego poziomu finansowania oraz
ograniczenie zdolnosci do pozyskiwania finansowania zewnetrznego;

Emitent jest eksponowany na ryzyko walutowe, w tym w zwigzku z optacaniem czynszéw
okre$lonych w walutach (lub ich rownowartosciach);

Emitent jest eksponowany na ryzyka wynikajace z mozliwosci przypisania mu popetnienia
czynow naruszajacych konkurencje;

w zwigzku z prowadzeniem placowek gastronomicznych Emitent lub spétki Grupy moga by¢
narazeni na roszczenia konsumenckie, orzeczenia organdw nadzoru sanitarnego lub sadow
karnych;

wzrost kosztow operacyjnych moze istotnie wptyna¢ na poziom wynikéw finansowych Emitenta;
dziatalno$¢ gastronomiczna cechuije sie sezonowoscig sprzedazy;

nieautoryzowane wykorzystanie know-how lub znakéw towarowych Emitenta moze powodowaé
pogorszenie jego pozycji konkurencyjnej;

sytuacja makroekonomiczna oraz demograficzna moze negatywnie oddziatywa¢ na Emitenta
lub spétki Grupy;

otoczenie prawne, w tym w zakresie prawa podatkowego moze negatywnie oddziatywaé na
Emitenta lub spétki Grupy;

Emitent jest eksponowany na ryzyko niezrealizowania opublikowanych prognoz.

D.3

Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw
warto$ciowych.

Gtéwne czynniki ryzyka:

Ryzyko wstrzymania dopuszczenia do obrotu, rozpoczecia notowan wynikajace z art. 20
Ustawy o Obrocie;

Ryzyko zawieszenia notowan;

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego;

Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub niewtasciwym wypetnieniem obowiazkéw zwigzanych z
rynkiem regulowanym;

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje;

Ryzyko wahan kursu;

Ryzyko zwigzane z niedopuszczeniem papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego;

Ryzyko zwigzane z nieprawidfowym wykonywaniem przez inwestordw obowigzkéw
wynikajacych z przepiséw prawa;

Ryzyko wynikajace z mozliwosci nie dopetnienia przez Spdtke obowigzkéw wymaganych

prawem dotyczacych zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu.
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Dziat E - Oferta

Zataczniki

Element

Wymogi informacyjne

E.A

Wplywy pieniezne netto ogdlem oraz szacunkowe koszty emisji lub oferty ogoétem, w tym
szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.

Nie dotyczy. Sporzadzenie niniejszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem
oferty papieréw wartosciowych.

E.2a

Przyczyny oferty, opis wykorzystania wplywow pienieznych, szacunkowa warto$¢ netto wplywow
pienieznych.

Nie dotyczy. Sporzadzenie ninigjszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem
oferty papieréw wartosciowych.

E.3

Opis warunkow oferty.

Nie dotyczy. Sporzadzenie ninigjszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem
oferty papieréw wartosciowych.

E.4

Opis interesow, wiacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Nie dotyczy. Sporzadzenie ninigjszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem
oferty papieréw wartosciowych.

E.5

Imie i nazwisko (nazwa) osoby lub podmiotu oferujacego papier wartosciowy do sprzedazy. Umowy
zakazu sprzedazy akcji typu "lockup": strony, ktorych to dotyczy; oraz wskazanie okresu objetego
zakazem sprzedazy.

Nie dotyczy. Sporzadzenie niniejszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem
oferty papieréow warto$ciowych.

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta z BOS Bank S.A. w dniu 27 listopada 2015 r. zawiera
zobowigzanie w zakresie zmian struktury witascicielskiej Spotki. Zbycie Akcji w ciggu 3 lat od zawarcia
umowy kredytu inwestycyjnego, przez akcjonariusza o najwiekszym udziale w kapitale zaktadowym Spoétki,
w wysokoSci powodujgcej, ze po rozliczeniu transakcji sprzedazy udziat w kapitale zaktadowym
ksztattowa¢ sie bedzie ponizej 15% udziatu w kapitale zaktadowym, mozliwe bedzie po uzyskaniu
pisemnej zgody BOS Bank S.A. przy czym zgoda taka nie zostanie bezzasadnie odmoéwiona lub
wstrzymana przez BOS Bank S.A.

W ramach programu motywacyjnego opisanego w pkt 17.3. Czesci Il Prospektu przewidujacego nabycie
warrantdw subskrypcyjnych serii A i w konsekwencji objecia akcji serii M Spétki osoby uprawnione do
uczestnictwa w tymze programie zobowigzaly si¢ wobec Spétki do niezbywania warrantéw
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subskrypcyjnych serii A na rzecz osob trzecich oraz do niezbywania akcji serii M Spétki nabytych na
podstawie ww. warrantdw subskrypcyjnych w nastepujacym zakresie: akcje w liczbie odpowiadajgcej
objetym z tytutu warrantéw subskrypcyjnych puli podstawowej — przez okres 12 miesigcy od ich objecia
przez osobe bedaca cztonkiem Zarzadu, a w odniesieniu do pozostatych oséb — przez okres 6 miesiecy; w
celu zapewnienia wykonalno$ci powyzszego zobowigzania powiernik jest upowazniony przez posiadacza
akcji do zablokowania okre$lone;j liczby akcji w jego depozycie lub na rachunku papieréw warto$ciowym (z
zastrzezeniem czynnosci niezbednych do dematerializacji akcji i wyjatkéw od zakazu w przypadkach
podjecia decyzji o wycofaniu akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym, zniesienia ich dematerializacji i
ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki).

Wielkos¢ i wartos¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego oferta.
W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy, nalezy podac
wielkos¢ i warto$¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia, jesli nie dokonaja oni subskrypcji

3 E6 na nowa oferte.
Nie dotyczy. Sporzadzenie niniejszego Prospektu nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw
warto$ciowych, w zwigzku z czym nie ma mozliwosci rozwodnienia.
Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.
Wszystkie E7 Nie dotyczy. Sporzadzenie Prospektu nie jest zwiazane z przeprowadzeniem oferty papierow

warto$ciowych.
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Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Akcji inwestorzy powinni uwaznie przeanalizowa¢ i rozwazy¢
omowione ponizej czynniki ryzyka oraz pozostate informacje zawarte w Prospekcie. Dziatalnos¢, wyniki, sytuacja finansowa
i perspektywy rozwoju Emitenta podlegaty i mogg podlega¢ negatywnym zmianom w wyniku zaistnienia tych czynnikdw ryzyka. Jezeli
faktycznie wystapi ktérykolwiek z ponizszych czynnikéw ryzyka, zaréwno osobno, jak i w potaczeniu z innymi czynnikami ryzyka lub
okoliczno$ciami, cena rynkowa Akcji moze ulec obnizeniu, a inwestorzy mogg, utraci¢ catos¢ lub czesé zainwestowanych $rodkow.
Inne czynniki ryzyka niz opisane ponizej, w tym takze i te, ktérych Emitent nie jest na Date Prospektu $wiadom lub ktére uwaza za
nieistotne, moga takze wptynac na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta lub doprowadzi¢ do spadku
warto$ci Akgji.

Kolejno$¢, w jakiej przedstawione zostaly ponizsze czynniki ryzyka, nie jest wskazowka, co do ich istotnoSci, prawdopodobienstwa
ziszczenia sie lub potencjalnego wptywu na dziatalno$é, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Emitenta.

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cia Emitenta i Grupy oraz otoczeniem, w jakim prowadzona jest ta dziatalno$é

1.1. Emitent moze nie zdobywac¢ lub nie utrzymywa¢ odpowiednich lokalizacji restauracji

Zwazywszy, ze rentowno$¢ restauracji prowadzonych pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta w znacznej mierze zalezy od ich
lokalizacji, Emitent dokfada staran w kierunku zdobywania i utrzymywania najlepszych lokalizacji restauracji. Dziatania te sa wazne
réwniez w kontekscie zamierzonego zwigkszenia liczby restauracji w zarzadzanych sieciach. Dziatania Emitenta w zakresie
zdobywania i utrzymywania lokalizacji moga nie przynosi¢ oczekiwanych rezultatéw. Réwnocze$nie Emitent nie moze wykluczy¢
ryzyka, ze obecne lokalizacje restauracji przestang byC atrakcyjne w przysziosci, podobnie jak Emitent liczy sie z ryzykiem
niemoznosci znalezienia i utrzymania odpowiednich lokalizacji dla nowych restauracii lub z niezrealizowaniem wynikéw przez wybrane
przyszte lokalizacje na poziomie co najmniej pordwnywalnym z uzyskiwanymi w obecnych lokalizacjach. Z poszukiwaniem lokalizacii
nowych restauracji nierozerwalnie faczy sie ryzyko btednego typowania lokalizacji, czego konsekwencjg moze by¢ nieosigganie przez
nowe restauracje odpowiednich pozioméw przychodéw, lub wrecz konieczno$¢ zamykania nierentownych lokalizacji i utraty co
najmniej cze$ci zainwestowanych w proces poszukiwania i sama lokalizacje Srodkow.

Emitent zwraca uwage inwestoréw, ze niemal wszystkie lokale, w ktdrych prowadzone sg restauracje pod markami nalezacymi do
Grupy Emitenta, sq uzytkowane na podstawie uméw najmu, ktére w przewazajacej czesci zostaly zawarte na czas okreslony z
implementowanymi rozwigzaniami dotyczacymi sposobow przedituzania okresu najmu. Emitent wskazuje réwniez, ze w zwigzku z
zawarciem umoéw najmu lokali potozonych w centrach handlowych, a takze niektorych innych lokalizacjach, zostat on zobowigzany do
ustanowienia standardowo wymaganych w tego typu umowach zabezpieczen roszczen wynajmujacego w postaci:
nieoprocentowanych depozytéw (kaucji), zastawdw na rzeczach wniesionych do lokalu, gwarancji bankowych lub ubezpieczeniowych,
o$wiadczen o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu postepowania cywilnego oraz kar umownych (zastrzezonych m. in. na
wypadek rozwigzania umowy przed uptywem okresu jej obowigzywania. W sytuaciji spetnienia sie przestanek zawartych w umowach
najmu (np. zalegania z zaptatq czynszu za okreslong liczbe miesiecy), nie mozna wykluczy¢ ryzyka skorzystania przez
wynajmujacych z przystugujacych im zabezpieczen, lub ryzyka utraty lokalizacji, utraty okreslonych aktywéw oraz zmniejszeniem
przychodéw Grupy, a w konsekwenciji, zwtaszcza przy wystapieniu takich zjawisk w odniesieniu do wigkszej liczby lokalizacji, dalszych
niekorzystnych skutkw dla ograniczenia skali dziatalno$ci mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
Grupy.

1.2. Warunki finansowe, jakos¢, terminowos$¢ dostaw do prowadzonych restauracji moga ulegaé pogorszeniu

Emitent oraz pozostate spdtki z Grupy Sfinks prowadzace dziatalno$¢ gastronomiczng zawierajg $Srednio i dtugoterminowe umowy z
dostawcami, w szczegdlno$ci produktéw rolnych i artykutow spozywczych.

Emitent, celem zachowania jednolitego wysokiego standardu serwowanych w restauracjach dan, zawierajac z kontrahentami umowy
na dostawy produktéw spozywczych okresla specyfikacje poszczegoinych produktéw. Nie mozna wykluczyé ryzyka, ze produkt
dostarczony do restauracji bedzie niezgodny z ustalong specyfikacja, co moze prowadzi¢ do pojawienia sie roszczen ze strony
klientéw, generowac ryzyko reputacji i w konsekwencji mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta.

Pomimo, iz zadna ze spdtek wchodzacych w sktad Grupy Sfinks nie jest uzalezniona od poszczeg6lnych dostawcdw, nie mozna
wykluczy¢ ryzyka rozwigzania lub niekorzystnej zmiany istotnych warunkéw uméw zawartych z dostawcami, jak réwniez mozliwosci
narzucania przez dostawcdw wyzszych cen czy gorszej jakosci dostaw. Emitent wskazuje na umowe o wspdipracy zawartg 1 czerwca
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2015 r., z EuroCash S.A. z siedzibg w Komornikach, na podstawie ktorej to umowy dokonywane sa przez EuroCash S.A. dostawy
wiekszosci produktow zywnosciowych do restauracji sieci zarzadzanych przez Emitenta, w tym do franczyzobiorcéw pracujacych w
tych sieciach. Emitent nie jest uzalezniony od tego dostawcy, w razie pogorszenia warunkéw i wynikéw wspdtpracy moze nawigzac
wspotprace z innymi dostawcami na konkurencyjnym rynku produktéw zywnosciowych.

Zdarzenia zwigzane z pogorszeniem jakosSci lub warunkéw lub terminowos$ci dostaw mogtyby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg i wyniki Emitent i Grupy, w szczegolno$ci w przypadku, gdyby ww. zdarzenia dotyczyty znacznej liczby uméw.

1.3. Wygasniecie zezwolen na sprzedaz alkoholu w poszczegdinych lokalach moze wplynaé na spadek przychodow i
rentownosci ich dziatalnosci Grupy

W ramach dziatalno$ci restauracji prowadzonych przez franczyzobiorcow oraz przez spotki Grupy Emitenta, dokonywana jest
sprzedaz napojéw alkoholowych (gtéwnie piwa i wina), ktéra zgodnie z przepisami ustawy z dnia 26 pazdziernika 1982 roku o
wychowaniu w trzezwosci i zapobieganiu alkoholizmowi (j.t. Dz.U. z 2015r., poz. 1286 z pdzn. zm.), wymaga uzyskania
odpowiedniego zezwolenia dla réznych rodzajéw napojow alkoholowych. Zwraca sie uwage, ze ww. zezwolenia s wydawane na czas
okreslony, a w konsekwenciji franczyzobiorcy oraz spdtki Grupy majg obowiazek ponownego ubiegania sie o ich wydanie, wykazujac
spetnianie okreslonych przepisami prawa warunkéw. Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka zmiany wymogéw dla uzyskania zgody na
wyszynk alkoholu oraz ogdlnego ryzyka zwigzanego z odmowg udzielenia zezwolenia na wszystkie lub niektdre rodzaje napojow
alkoholowych, co w przypadku gdyby nastapito wobec znacznej liczby franczyzobiorcéw lub restauracji zarzadzanych przez spotki
Grupy, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki Emitenta i Grupy Sfinks.

1.4. Emitent ponosi ryzyko odpowiedzialnosci wobec podmiotéw wynajmujacych lokale, w ktérych w imieniu Emitenta

prowadzone s3 restauracje pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta
Restauracje dziatajace pod markami Grupy funkcjonuja (z matymi wyjatkami) jako lokale, ktére Emitent wynajmuje od wiascicieli (lub
innych dysponentéw). Emitent ponosi wobec wiascicieli lokali (i innych wynajmujacych) odpowiedzialno$¢ za szkody, jakie w lokalu
mogq powsta¢ wskutek dziatan operatora lokalu lub podnajemcy (np. uzytkowania lokalu niezgodnie z jego przeznaczeniem lub
postanowieniami umowy najmu, czy spowodowania zniszczen w lokalu). Emitent zarzadza tym ryzykiem zawierajac polisy OC w
ramach polityki ubezpieczeniowej Grupy, nie ma jednak pewnosci, ze zakres ochrony ubezpieczeniowej okaze sie wystarczajacy i nie
zaistnieje konieczno$¢ poniesienia nie objetej ubezpieczeniem odpowiedzialnosci wobec wiasciciela lokalu. W konsekwenciji
nienalezyte wykonywanie przez operatoréw restauracji umow najmu, w szczegolnosci spowodowanie szkod w najmowanych lokalach
oraz koniecznos$¢ ich naprawy przez Emitenta, moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno¢, sytuacje finansowa i wyniki Emitenta i
Grupy.

1.5. Emitent ponosi ryzyko zwiazane z zarzadzaniem czescia sieci poprzez umowy franczyzowe

Na Date Prospektu 13 lokali sieci SPHINX zarzadzana jest na zasadzie umowy franczyzowej zawartej przez Emitenta z wtascicielami
poszczegdlnych restauracji. Umowa franczyzowa byta w przeszto$ci podstawowym modelem wspdipracy z operatorami restauracji,
obecnie wiekszo$¢ restauracji jest prowadzona w modelu operatorskim (gdzie restauracja nalezaca do Emitenta jest oddawana w
zarzadzanie przedsigbiorcy —menadzerowi. Emitent dostrzega ryzyka ptynace z istniejacego dualizmu modeli zarzagdzania lokalami w
sieci. Réwnoczesne wykorzystywanie dominujacego modelu wspotpracy z operatorami i franczyzobiorcami lokali moze prowadzi¢ do
trudnoSci w optymalizacji sieci jako cato$ci, prowadzenie spdjnej polityki produktowej i marketingowej, moze rowniez niekorzystnie
wplywac¢ na standaryzacje i jako$¢ ustug. Emitent podkresla, ze w umowach franczyzowych posiada wezsze instrumentarium wptywu
na jako$¢ i bezpieczefistwo (w tym Zywieniowe i sanitarne) prowadzenia poszczegdlnych lokali, a réwnoczeénie z lokalami
franczyzowymi dzieli petne ryzyko szkéd wizerunkowych czy marketingowych. Emitent dgzy do ograniczania tego ryzyka wdrazajac
instrumenty kontroli jakosci i standaryzacii pracy lokali franczyzowych, jednak nie moze powyzszego ryzyka wyeliminowac.

1.6. Emitent ponosi ryzyka zwigzane z dziataniem w stanie wysokiego zadtuzenia i zwiazanym z zadtuzeniem ryzykiem stop
procentowych oraz ryzyka ustanowienia zabezpieczen na kluczowych aktywach Emitenta
Dziatalno$¢ operacyjna i finansowa Emitenta prowadzona jest w stanie relatywnie wysokiego zadtuzenia. Poziom zadtuzenia Emitenta
przedstawiono w pkt 3.2 CzeSci IV Prospektu. Emitent podjat dziatania majgce na celu optymalizacje zadtuzenia, w tym zwtaszcza
zaciagnat w dniu 27 listopada 2015 r. w Banku Ochrony Srodowiska S.A. kredyt inwestycyjny w wysokosci 81.702 tys. zt. w celu
konsolidacji zadtuzenia Spétki wynikajacego z uméw restrukturyzacyjnych zawartych z bankami poprzednio kredytujacymi dziatalnosé
Emitenta. Oprocentowanie ww. kredytu zostato ustalone na warunkach rynkowych na podstawie stawki bazowej WIBOR dla 3-
miesiecznych depozytéw w PLN, powiekszonej o marze banku réwng 2,8 punktu procentowego w stosunku rocznym. Kredyt bedzie
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sptacany miesiecznie w réwnych ratach kapitatowo-odsetkowych poczawszy od dnia 31 stycznia 2017 roku, z zastrzezeniem, iz w
ciggu pierwszych szesciu miesiecy rata kapitatowo — odsetkowa nie bedzie wyzsza niz 1.000 tys. zt. Podczas trwania okresu karencii
sptacie podlegaja wytacznie odsetki od wykorzystanej kwoty kapitatu kredytu. Terminem sptaty kredytu jest listopad 2022 r.
Zabezpieczenie kredytu stanowia; i) o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w oparciu o art. 777 k.p.c.; i) nieodptatne poreczenie
spotki Shanghai Express sp. z 0.0.; iii) owiadczenie poreczyciela (Shanghai Express Sp. z 0.0.) 0 poddaniu si¢ egzekucji, w oparciu o
art. 777k.p.c.; iv) zastaw finansowy wraz z klauzulg kompensacyjng do wszystkich rachunkéw Emitenta w kredytujacym banku wraz z
petnomocnictwami; v) weksel in blanco wraz z deklaracjq wekslowg Emitenta; vi) zastaw rejestrowy i finansowy na 100% udziatow
Sfinks w spdtce Shanghai Express Sp. z 0.0.; vii) zastaw rejestrowy na znakach towarowych: SPHINX, SFINKS, WOOK (nalezacym
do Shanghai Express Sp. z 0.0), CHLOPSKIE JADLO; viii) zastaw rejestrowy na $rodkach trwalych nalezacych do Sfinks chociaz ich
sktad bytby zmienny; ix) przelew wierzytelnosci przysztej Emitenta z uméw o wspdtpracy — uméw franczyzowych oraz wierzytelnoSci
Emitenta i Shanghai Express Sp. z 0.0. z uméw wspdtpracy w zakresie obstugi rozliczania transakcji optacanych kartami pfatniczymi z
First Data Polska S.A. i Centrum Ustug Ptatniczych eService Sp. z 0.0.; x) przelew wierzytelno$ci z uméw zawartych z dostawcami w
zakresie opfat RETRO i optat marketingowych z zastrzezeniem objecia cesjg w/w umoéw o wptywach powyzej 50.000,00 PLN rocznie;
xi) warunkowa emisji obligacji zamiennych Emitenta serii A3 o tgcznej wartosci nominainej 20.000.000,00 PLN zamiennych na akcje
Emitenta serii L - z ceng zamiany 1 PLN - z zagwarantowaniem prawa kredytujgcego banku do sktadania w imieniu Emitenta
propozycji nabycia obligacji emitowanych w ramach emisji, z zastrzezeniem, ze w pierwszej kolejnosci obligacje zostang zaoferowane
akcjonariuszom posiadajacym prawo do przynajmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Z zabezpieczenia tego bank
kredytujacy skorzysta¢ moze wytacznie w przypadku naruszenia przez Sfinks okreslonych warunkéw umowy kredytu. Najwyzsza
suma zabezpieczenia dla zabezpieczen nie przekracza 150 % wartosci kredytu. Umowa kredytu przewiduje mozliwo$¢ natozenia na
Emitenta kary umownej w kwocie 3.000.000,00 PLN zt z tytutu niewlasciwego wykonania zobowigzan wynikajacych z ustanowienia
zabezpieczenia w postaci warunkowej emisji obligacji o ktdrej mowa w pkt xi) powyzej. Zabezpieczenie zobowigzania do zaptaty te;
kary umownej stanowi zastaw finansowy wraz z blokada i petnomocnictwem do rachunku bankowego Emitenta, na ktérym zostata
zdeponowana kwota 3.000.000,00 PLN pochodzaca ze $rodkéw z uruchomienia kredytu. Wraz z zawarciem umowy kredytu strony
zawarly Umowe Ramowa w sprawie zawierania transakaji skarbowych w BOS S.A. oraz Umowe Dodatkowa w sprawie zawierania
transakcji Swapa Procentowego (tzw. IRS) z kredytujacym bankiem, na podstawie ktérych bank udzielit limitu na transakcje IRS w
wysokosci 10 500 000 PLN, ktory to moze by¢ wykorzystany wytacznie w celach zawarcia transakcji IRS na potrzeby zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowej wynikajacego z Umowy Kredytowej. Zawarcie tej umowy skutkuje wylaczeniem ryzyka stopy procentowej
zwigzanego z zaciggniecia kredytu. Réwnoczes$nie umowa IRS jest zrédtem odrebnych kosztdw obstugi zadtuzenia w postaci marzy
banku.

Emitent zwraca uwage, ze jakkolwiek zaciggniecie ww. kredytu stanowito optymalizacje dotad obcigzajacego Spétke zadtuzenia, to
Emitent dziata w warunkach wysokiego zadtuzenia. Emitent wskazuje na obcigzenie biezacej ptynnosci finansowej Spétki oraz wyniku
finansowego Spotki kosztami obstugi zadtuzenia. W dziatalnosci Emitenta istnieje ryzyko, iz w przypadku dalszego zwigkszania
zadtuzenia Spotki i/lub zwigkszenia kosztéw (marzy banku)obstugi zadtuzenia, poziom ponoszonych przez Emitenta kosztow
finansowych moze w sposéb znaczacy wzrosngé, co w sposob bezposredni moze przetozy¢ sie na osiggane przez Spbtke wyniki
finansowe.

Emitent musi takze liczy¢é sie z ryzykiem postawienia przez bank kredytu w catosci lub w czeSci w stan wcze$niejsze
(natychmiastowej) wymagalno$ci, co moze mie¢ miejsce np. w przypadku trwatego pogorszenia si¢ wskaznikéw finansowych
Emitenta i/lub nie przedstawienia dodatkowego zabezpieczenia sptaty kredytu. W takim przypadku Emitent, nie posiadajac zdolnosci
do przyspieszonej sptaty kredytu (lub jego wymagalnej czesci) musiatby poszukiwaé modelu refinansowania zadtuzenia -
prawdopodobnie na warunkach gorszych od obecnie przewidzianych w umowie kredytowej, co stanowitoby dalsze obcigzenie
dziatalno$ci Emitenta i wywartoby istotny negatywny wptyw na jego dziatalno$¢ i wyniki finansowe.

Emitent wskazuje réwnocze$nie, ze zabezpieczenia kredytu zostaty ustanowione na aktywach Emitenta (i Grupy) stanowigcych
kluczowe sktadniki majatku Emitenta (zwlaszcza zabezpieczenia wymienione w ppkt iv, vi, vii, viii, ix, x z listy powyzej), w zwigzku z
czym ewentualne trudnosci obstugi zadtuzenia kredytowego mogq prowadzi¢ do utraty lub ograniczenia dysponowania tymi aktywami,
co moze z kolei prowadzi¢ do istotnego pogorszenia warunkéw kontynuowania przez Emitenta dziatalno$ci operacyjnej. Z kolei
zabezpieczenie sptaty kredytu w postaci upowaznienia banku do emisji obligacji zamiennych na akcje serii L moze prowadzi¢ do
ograniczonego rozwodnienia dotychczasowych akcjonariuszy (por. pkt 18.4 Czesci Il Prospektu).
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1.7. Ryzyko zmiany stdp procentowych

Umowa kredytowa z BOS S.A., ktérej Emitent, jest strona, jest oparta o zmienng stope procentowa, w zwigzku z czym Emitent
narazony jest na ryzyko zmian stop procentowych.. Emitent celem zabezpieczenia przeptywow pienieznych z tytutu odsetek
ptaconych od kredytu w BOS S.A. przed ryzykiem wzrostu stop procentowych WIBOR 3M zawart umowe Swapa Procentowego IRS.
Ewentualny wzrost stop procentowych mégtby w przypadku niewykonywania umowy IRS spowodowaé wzrost przysztych kosztéw
finansowych Grupy Emitenta, a tym samym wptyna¢ negatywnie na wyniki finansowe osiagane przez Grupe Emitenta (jednocze$nie
ewentualny spadek stop procentowych moze wptyngé na spadek przysztych kosztow finansowych Grupy Emitenta, a tym samym
wywrze¢ pozytywny wptyw na jej wyniki finansowe). Przy zatozeniu nierealizowania umowy IRS, wzrost stow procentowych o 1 punkt
procentowy oznaczatby wzrost rocznych kosztéw finansowych Spétki o ok. 810 tys. zt.

1.8. Emitent moze odczuwac¢ trudnosci w utrzymaniu obecnego poziomu finansowania oraz ograniczenie zdolnosci do
pozyskiwania finansowania zewnetrznego

Nieosiagniecie zakladanego poziomu przychoddéw ze sprzedazy, zwiekszone koszty, zmiany strategii rozwoju lub inne zdarzenia
dotyczace Grupy, mogg powodowaC konieczno$¢ szybkiego pozyskania dodatkowych zrodet finansowania diuznego lub
kapitatowego. Z uwagi na wysoki poziom zadtuzenia, jak réwniez potencjalng mozliwo$¢ wyemitowania przez bank Ochrony
Srodowiska SA dziatajacy z upowaznienia Emitenta obligacji zamiennych na akcje serii L (por. pkt 1.6 Czesci |l Prospektu), Emitent
jest narazony na ryzyko ograniczenia mozliwosci zwigkszenia dostepu do finansowania zewnetrznego - diuznego (w tym
obligacyjnego czy bankowego) oraz kapitatowego (nowe emisje akcji). Ograniczenia takie moga skutkowa¢ brakiem mozliwosci
pozyskania funduszy na akceptowalnych przez Emitenta warunkach badz nawet catkowitg niedostepnoscig finansowania.
Niemozno$¢ pozyskania kapitatu lub ograniczenie obecnie przyznanego finansowania moze za$ negatywnie wplyng¢ na perspektywy
rozwoju Grupy, a takze w konsekwencji mie¢ istotny negatywny wplyw na wyniki i sytuacje finansowa Grupy.

1.9. Emitent jest eksponowany na ryzyko walutowe, w tym w zwiazku z optacaniem czynszéw okreslonych w walutach (lub
ich rownowartosciach)

Cze$¢ umoéw najmu lokali, w ktorych jest prowadzona dziatalno$é gastronomiczna przewiduje ustalanie czynszéw najmu w walutach
obcych (gtéwnie w euro), przeliczanych na ztote polskie wedtug kursu ogtaszanego przez NBP, wobec czego Spétka jest narazona na
ryzyko walutowe. Na 31 grudnia 2015 r. czynsze denominowane w euro wystepowaty w 60 lokalach oraz czynsz denominowany w
USD w 1 lokalu. Zmiana kursu wymiany ztotego wzgledem tych walut ma wptyw na koszt czynszéw poszczegolnych restauracji, a tym
samym na wyniki finansowe Spdtki w taki sposéb, ze zmiana kursu o 1% spowodowataby zmian wyniku finansowego za rok obrotowy
liczacy 12 miesiecy o ok. 150 tys. zt.

Emitent wskazuje ponadto, ze naleznosci z niektorych uméw najmu zabezpieczyt gwarancjami bankowymi, ktére to gwarancje
zabezpieczone zostaty kaucjami pienieznymi. W przypadku gwarancji bankowych dotyczacych lokali w ktérych czynsz ustalany jest w
innej walucie niz ztoty kaucja pienigzna wptacona zostata w ztotych i zostata ustalona w oparciu o kurs wymiany waluty obcej z dnia
wystawienia gwarancji bankowej. Istnieje ryzyko, iz wskutek ostabienia ztotéwki wobec obcych walut Emitent zobowigzany bedzie do
zwiekszenia zabezpieczenia gotdwkowego do wystawionych gwarancji bankowych.

1.10. Emitent jest eksponowany na ryzyko pogorszenia lub utraty plynnosci finansowej

Stan $rodkéw pienigznych Emitenta na 31 grudnia 2015 r. wynosit 61 315 tys. zt. W tym $rodki o ograniczonej ptynno$ci 50 178 tys. zt
(z czego 47 178 tys. zt na rachunku zastrzezonym z przeznaczeniem na splate kredytu w ING Bank Slaski S.A. i 3 000 tys. zt na
rachunku zastrzezonym z przeznaczeniem na kaucje zabezpieczajacq potencjaing kare umowna, ktéra bytaby nalezna BOS S.A. w
przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzan zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji). Istnieje
umiarkowane ryzyko istotnego pogorszenia lub utraty ptynnosci finansowej zalezne od efektywno$ci i tempa rozwoju sieci restauracii
Spotki (w tym inwestycji), pomimo iz wartos¢ inwestycji i harmonogram ich finansowania Spotka dostosowuje do mozliwosci
pozyskiwania finansowania. W celu zapewnienia ptynnosci Spotka rozwija dziatalno$¢ zwiekszajac przychody, na biezaco monitoruje
rzeczywiste, jak i prognozowane, przeptywy pieniezne oraz zapewnia odpowiednie utrzymywanie sald $rodkow pienigznych. Emitent
nie ma jednak gwarancji petnej skutecznosci podejmowanych dziatan i utrzymania odpowiedniej ptynnosci.

1.11. Emitent jest eksponowany na ryzyko zwiazane z dokonanymi inwestycjami kapitatowymi

Emitent nie wyklucza odnotowania w przysztosci utraty wartosci inwestycji kapitatowych w tym w spotki zalezne lub w sie¢
CHLOPSKIE JADLO. W ocenie Zarzadu, z uwagi na znaczng, poprawe rentownosci sieci oraz dodatnie wyniki finansowe Spotki,
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ryzyko nie uzyskania zwrotéw z dokonanych w poprzednich latach inwestycji kapitatowych ulegto na Date Prospektu istothemu
zmniejszeniu. Spdtka na dzien 31 grudnia 2014r. oraz na dzien 30 listopada 2015 r. przeprowadzita testy na utrate wartosci znaku
towarowego CHLOPSKIE JADLO. Przeprowadzone testy daly podstawe do odwrdcenia odpisu warto$ci znaku w kwocie 11.826 tys.
zt, w wyniku czego warto$¢ znaku na dzien 30 listopada 2015r. wynosita 12.826 tys. zt.

1.12. Emitent jest eksponowany na ryzyka wynikajace z mozliwo$ci przypisania mu popetnienia czynéw naruszajacych
konkurencje

Postanowieniem Prezesa UOKIK z dnia 19 grudnia 2012 r. doreczonym spdtce 28 grudnia 2012 r. zostato wszczete postepowanie
antymonopolowe w sprawie zawarcia przez przedsiebiorce z przedsigbiorcami prowadzacymi na zasadzie franczyzy restauracje pod
marka SPHINX porozumienia ograniczajacego konkurencje na lokalnych rynkach restauracji nieformalnych, polegajacego na
ustaleniu sztywnych cen sprzedazy. Postepowanie opisano w punkcie 20.7 Czesci lll Prospektu. W dniu 16 grudnia 2015 r. Sad
Apelacyjny w Warszawie VI Wydziat Cywilny wydat wyrok uchylajacy wyrok Sadu Okregowego w Warszawie XVII Wydziatu Ochrony
Konkurenciji i Konsumentoéw z dnia 6 pazdziernika 2014 r. i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania przez Sad Okregowy.
Emitent wskazuje, ze niepowodzenie jego dziatan przed ww. sadami doprowadzi do konieczno$ci uiszczenia natozonej na Emitenta
kary pienieznej w kwocie 464 tys. zt., spowoduje ponadto koniecznos¢ zastapienia zakwestionowanego zapisu umowy franczyzowej,
o hie powinno mie¢ wptywu na wyniki Emitenta z uwagi na niski udziat przychodéw z uméw franczyzowych w przychodach ogétem
Emitenta.

1.13. W zwiazku z prowadzeniem placowek gastronomicznych Emitent lub spotki Grupy moga byé narazone na

roszczenia konsumenckie, orzeczenia organéw nadzoru sanitarnego lub sadéw karnych
Pomimo doktadania najwyzszych staran dla zapewnienia jako$ci i bezpieczenstwa mikrobiologicznego zywnosci podawanej w
restauracjach sieci zarzadzanych w ramach Grupy, Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka wystapienia jednostkowych przypadkéw
podawania zywnosci niezgodnych z obowigzujgcymi w Grupie standardami. Podobnie Emitent nie jest w stanie catkowicie
wyeliminowa¢ ryzyka nienalezytego prowadzenia restauracji pod markami nalezacymi do Grupy Emitenta. W nastepstwie powyzszych
zdarzen mogg w$rod konsumentdw restauracii sieci wystapi¢ incydentalne przypadki zatru¢ pokarmowych czy okreslone choroby, jak
réwniez obecno$¢ ciat obcych. W przypadku zaistnienia zdarzen tego rodzaju Emitent ilub Spotki Grupy musiatyby sie liczy¢ z
nastepstwami w postaci roszczen klientbw mogacych, w zaleznosci od nastepstw naruszenia norm jakos$ci zywno$ci oraz kregu
konsumentéw majacych kontakt z wadliwg zywnoscia, opiewaé na znaczne sumy odszkodowan ilub zadoscuczynien. Istnieje réwniez
ryzyko zgtaszania roszczen odszkodowawczych zwigzanych z wypadkami jakimi mogliby ulec w restauracjach sieci Grupy Emitenta. Z
kolei nastepstwem mozliwego niespetniania norm bezpieczenstwa zywnosci w dziatalnosci restauracji w ramach sieci, moze by¢
prowadzenie przeciwko podmiotom prowadzacym dane restauracje (w tym Emitentowi, spétkom Grupy, franczyzobiorcom oraz
osobom kierujacym poszczegoinymi lokalami) postepowan przez organa nadzoru sanitarnego, PIH i/lub postepowan w sprawach o
wykroczenia lub postepowan karnych. W razie stwierdzenia naruszenia przepiséw bezpieczenstwa sanitarnego, higieny lub
bezpieczenstwa zywnosci, wiadciwy organ nadzoru sanitarnego moze nakaza¢ unieruchomienie (zamknigcie) danego lokalu i/lub
nakaza usuniecie w okreSlonym terminie stwierdzonych nieprawidtowosci. W konsekwencji prowadzenia takich postepowan na
operatora danej restauracji moze réwniez zosta¢ natozona pienigzna kara administracyjna, za$ na osoby winne wystapienia
nieprawidtowosci — takze sankcja karna w postaci grzywny.

Zasadzanie podobnych roszczen konsumentéw (réwniez w razie wykorzystania mozliwosci dochodzenia roszczen w postepowaniu
grupowym) oraz orzekanie wiekszej liczby takich sankcji lub kar o znaczacej wysokoSci mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Sfinks. Przede wszystkim jednak, sama informacja o zarzutach, roszczeniach lub karach administracyjnych
opisanych powyzej, niezaleznie od ostatecznego ich potwierdzenia przez sady lub inne wiadciwe organy administracji publicznej,
moze niekorzystnie wptywa¢ na wizerunek marek nalezacych do Grupy Emitenta, co w konsekwencji moze przyczyni¢ sie do
zmniejszenia konsumpcji w restauracjach prowadzonych przez podmioty wchodzace w sktad Grupy i mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy.

1.14.  Wzrost kosztow operacyjnych moze istotnie wptynaé na poziom wynikéw finansowych Emitenta

Wptyw na wyniki finansowe Emitenta i Grupy oraz rentowno$¢ ich dziatalno$ci ma szereg czynnikéw niezaleznych od Emitenta, w tym
majacych istotny wptyw na koszty dziatalno$ci. Do tych czynnikdw mozna zaliczy¢ miedzy innymi wzrost kosztéw nabytych towardw
(w tym napoje bezalkoholowe, napoje alkoholowe, zywno$¢ gotowa do spozycia) i materiatéw (surowce do przyrzadzania positkow) w
kosztach operacyjnych ogétem. Grupa podejmuje dziatania celem ograniczenia tego ryzyka miedzy innymi poprzez zawieranie z
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dostawcami kontraktéw stabilizujacych ceny w okreslonych okresach oraz elastyczne zarzadzanie oferta. Emitent nie wyklucza jednak
zaistnienia w przysztosci radykalnych ruchdw wzrostowych tych cen. Wzrost takich cen bedzie miat znaczacy wptyw na zwiekszenie
kosztow dziatalnoSci oraz wyniki finansowe Emitenta. W sytuacji, kiedy takiemu wzrostowi kosztéw, nie bedzie towarzyszyt
jednoczesny wzrost przychodéw ze sprzedazy, istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Emitenta.

1.15. Emitent i spotki Grupy ponosza ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Emitent oraz podmioty z Grupy zawieraly i bedq w przysztosci zawieraé transakcje jako podmioty powigzane. W opinii Emitenta
wszystkie takie transakcje zostaly zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczyé ryzyka zakwestionowania przez
organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakciji, co skutkowatoby wzrostem zobowigzan podatkowych Emitenta i Grupy, a
tym samym miatoby negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Emitenta i Grupy. Zwraca sig uwage, iz ze wzgledu
na diugo$¢ terminéw przedawnienia zobowigzan podatkowych przewidzianych przepisami prawa podatkowego, ryzyko to odnosi sie
réwniez do transakcji zawartych przez Emitenta badz inne podmioty z Grupy z podmiotami powigzanymi z nimi w okresie
poprzedzajacym okres objety historycznymi danymi finansowymi nie za$ na Date Prospektu.

1.16. Dziatalno$¢ gastronomiczna cechuje sie sezonowoscia sprzedazy

Dziatalno$¢ Grupy charakteryzuje sie sezonowymi zmianami wartosci przychodow ze sprzedazy, co jest charakterystyczne dla branzy
gastronomicznej. W miesigcach letnich (Il kwartat), w zwigzku ze wzmozonym ruchem turystycznym przypadajacym na okres
wakacyjno-urlopowy, sprzedaz generowana przez Grupe jest zazwyczaj najwyzsza.

W IV kwartale (ze wzgledu na okres przed$wigteczny) szczegolnie wysoka sprzedaz, w rocznym cyklu dziatalnosci, osiagaja
restauracje zlokalizowane w galeriach handlowych i w poblizu ciggéw handlowych. Najnizsze poziomy przychodéw ze sprzedazy
Grupa Emitenta notuje natomiast w okresach zimowo-wiosennych (I i Il kwartat). Sezonowo$¢ sprzedazy powoduje wystepujace w
cyklu rocznym zmiany wartosci przychodéw i kosztéw dziatalno$ci, utrudnia zarzadzanie zasobami Grupy (w tym osobowymi i
rzeczowymi), utrudnia zarzgdzanie ptynnoscig finansowg Emitenta i spotek Grupy.

1.17.  Emitenta i Grupe obciaza ryzyko awarii systemu komputerowego i czasowego wstrzymania obstugi klientow przez
restauracje sieci

Ewentualna utrata, czeSciowa badz catkowita danych zwigzana z awarig systemdéw komputerowych lub zniszczenie badz utrata
kluczowego, rzeczowego majatku trwatego Grupy Emitenta mogtaby skutkowaé czasowym wstrzymaniem biezacej obstugi klientéw w
restauracjach gdzie nastgpita awaria. Centralna awaria kluczowego systemu informatycznego nadal umozliwia prowadzenie
sprzedazy w restauracjach. Grupa Emitenta korzysta z ustug firm outsourcingowych, majgc z nimi zawarte stosowne umowy w
zakresie utrzymania i administracji kluczowych systeméw operacyjnych. Emitent w zwigzku z tym nie jest w stanie zagwarantowaé
catkowitej poprawnosci funkcjonowania systeméw informatycznych i bezpieczefistwa przechowywanych danych. Grupa Emitenta
wprowadzita procedury archiwizowania danych oraz ich zabezpieczania przed niepowotanym dostepem, a takze utratg w wyniku
dziatania wiruséw komputerowych. Stosowane rozwigzania w przypadku powaznych awarii kluczowego systemu informatycznego
mogg wptyna¢ na problem w zarzadzaniu centralinym ofertg i produktami, jednak umozliwiajg statq sprzedaz w restauracjach. Brak
mozliwo$ci zarzadzania siecig w przypadku powaznej awarii kluczowego systemu moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
Grupy Sfinks.

1.18. Nieautoryzowane wykorzystanie know-how lub znakéw towarowych Grupy Emitenta moze powodowac pogorszenie
jego pozycji konkurencyjnej

Istotng przewagq konkurencyjng Grupy jest prowadzenie dziatalnosci na rynku ustug gastronomicznych pod markami dobrze
rozpoznawalnymi przez konsumentéw, (SPHINX, CHLOPSKIE JADLO, WOOK). Nielegalne wykorzystanie tych marek przez
konkurencje lub stworzenie restauracji nawigzujacych nazwg lub wystrojem lokali do restauracji Grupy mogtoby mie¢ znaczacy
negatywny wplyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy poprzez wzmocnienie wptywu konkurenciji i obnizenie skutecznosci
dziatalno$ci marketingowej Grupy. Przewagq konkurencyjng Grupy Emitenta jest takze wieloletnie do$wiadczenie na rynku ustug
gastronomicznych, m.in. w zakresie konceptu restauracji, zarzadzania siecig restauracji, procesu przygotowywania potraw, ktérych
istotne elementy stanowig tajemnice przedsiebiorstwa. Ujawnienie tych informacji moze skutkowaé ryzykiem podjecia podobnych prac
lub kopiowania rozwigzan projektowych Grupy Sfinks przez konkurencje. Emitent wprowadzit systemy ochrony danych i informacji
realizowane w Grupie. Ponadto, wprowadzit w niektérych zawartych umowach zobowigzania do zachowania poufnosci oraz zakazy
podejmowania dziatalno$ci i zatrudnienia konkurencyjnego. Emitent nie moze zagwarantowa¢ skutecznosci podjetych dziatan i
catkowitego zabezpieczenia know-how Grupy.
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1.19.  Spotki Grupy sa czes$ciowo uzaleznione od osob zajmujacych kluczowe stanowiska

Wypracowany przez kadre zarzadzajacg spotkami Grupy, szeroki zakres know-how i efektywnie rozbudowana sie¢ kontaktow
osobistych determinujg dziatalno$¢ operacyjng Grupy Sfinks. Odejscie jednego lub kilku cztonkéw kadry zarzadzajacej moze
niekorzystnie wpltyna¢ na prowadzong dziatalno$¢, a w konsekwenciji na osiggane przez Grupe Sfinks wyniki finansowe.

1.20. Emitent moze odczuwaé w przysztosci niekorzystne skutki presji ptacowej ze strony pracownikéw lub trudnosci
zdobycia lub utrzymania wykwalifikowanej kadry

Emitent wskazuje na coraz czesciej pojawiajace sie w sferze komunikacji publicznej tezy o generalnym zanizeniu wynagrodzehn w
gospodarce narodowej. Wzrastajace oczekiwania ptacowe 0séb zatrudnionych mogg w przysztosci przenosi¢ sie na bezposrednig
presie placowg wywierang na Emitenta, spotki Grupy a takze partneréw zarzadzajacych poszczegoinymi lokalami sieci
gastronomicznych Emitenta. Wzrost oczekiwan ptacowych moze by¢ zrédtem pogorszenia motywacji pracownikdw (w przypadku
braku oczekiwanych podwyzek pfac) lub (w razie ugiecia sie przed Zzadaniami zatrudnionych) prowadzi¢ do wzrostu kosztoéw
operacyjnych Emitenta i/lub spotek Grupy i/lub partneréw zarzadzajacych lokalami.

W zwigzku z mozliwoscig stosowania polityki ptacowej nie odpowiadajacej na oczekiwania pracownikow, jak réwniez w zwigzku z
obserwowanymi zjawiskami zmian na rynku pracy, Emitent i spétki Grupy moga w przysziosci doznawa¢ trudnosci w pozyskiwaniu iflu
utrzymywaniu wykwalifikowanej kadry, zwlaszcza w zakresie do$wiadczonych manageréw gastronomicznych, specjalistow
zaopatrzenia sprzedazy itp. Podobne zjawiska mogg mie¢ miejsce réwniez u przedsiebiorcdw zarzadzajacych na zlecenie Emitenta
poszczegodlnymi lokalami sieci gastronomicznych. Wystepowanie takich zjawisk, zwlaszcza przy ich nasileniu, stanowitoby istotny
czynnik utrudniajacy osiaganie przez Emitenta i Grupe zatozonych celéw gospodarczych, wywierajac niekorzystny wplyw na wyniki
finansowe Grupy Sfinks.

1.21. W Grupie wystepuje ryzyko braku nadzoru dziatalno$ci operacyjnej

W przypadku niewtasciwego nadzoru Emitenta nad dziatalno$cig operacyjng wystepujacego czy to w odniesieniu do dziatalnosci
operacyjnej Emitenta, dziatalno$ci spotek Grupy czy tez dziatalno$ci przedsigbiorcéw zarzadzajacych poszczegoinymi lokalami sieci
gastronomicznych Grupy, moga wystapi¢ réznego rodzaju niekorzystne skutki w postaci przyktadowo pogorszenia efektywnosci
dziatalnosci, powstawania strat, malwersaciji lub tym podobne, jak réwniez zaktdcenia realizacji zaopatrzenia czy rozliczer w ramach
Grupy i zarzadzanych sieci. Powyzsze zdarzenia mogg negatywnie oddziatywa¢ na wyniki finansowe osiagane przez Grupe. W
okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie odnotowat zdarzen niedostatecznego nadzoru, skutkujacych
istotnym negatywnym wptywem na dziatalno$¢ czy wyniki finansowe Emitenta czy Grupy.

1.22. Emitent i Spétki Grupy sa eksponowani na ryzyko szkéd reputacyjnych

Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka rozpowszechniania negatywnych opinii na temat jakosci ustug gastronomicznych $wiadczonych w
restauracjach zarzadzanych sieci lub na temat dziatalno$ci samego Emitenta i/lub spétek Grupy. Opinie takie moga powstawaé m.in.
na skutek niewtasciwej reprezentacji marek SPHINX, CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK przez restauratorow zarzadzajacych lokalami,
jednakze moga réwniez nie by¢ oparte na zadnych faktycznie zaistniatych okolicznosciach. Rozpowszechnianie informaciji lub opinii
stawiajacych marki restauracyjne Emitenta w niekorzystnym Swietle moze skutkowaé ograniczeniem wzrostu lub spadkiem
osigganych przychoddw, a takze ograniczeniami mozliwosci ekspansji sieci. Istnieje zatem ryzyko, iz negatywne postrzeganie marek
Emitenta na danym rynku moze negatywnie wptyng¢ na wyniki Grupy Sfinks.

1.23.  Sytuacja makroekonomiczna oraz demograficzna moze negatywnie oddzialywaé na Emitenta lub spétki Grupy

Rozw¢j Grupy uzalezniony jest od sytuacji makroekonomicznej, w tym tempa wzrostu PKB, wzrostu ptac realnych, wzrostu
konsumpciji, wzrostu sprzedazy produktéw spozywczych (zwtaszcza nie bedacych produktami pierwszej potrzeby), zwlaszcza na
rynku krajowym. Do czynnikéw istotnie oddziatywujacych na warunki prowadzenia dziatalnosci Grupy zaliczyé mozna migdzy innymi,
inflacje, poziom stép procentowych, podaz pienigdza i kredytu na rynku, poziom i zmiany PKB, kondycje finansowg gospodarstw
domowych, sktad koszyka towaréw i ustug konsumpcyjnych (w tym miejsce w tym koszyku zywnosci serwowanej w lokalach
gastronomicznych), stope bezrobocia. Negatywne zmiany czynnikéw makroekonomicznych moga utrudni¢ dziatalno$¢ Grupy i obnizy¢
jej efektywnosé. Spdtki Grupy podlegajg wptywom koniunktury gospodarczej, uzaleznienie to dotyczy zwtaszcza koniunktury na rynku
ustug gastronomicznych (w tym casual dining). Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej Polski moze skutkowaé negatywnymi dla
Grupy zmianami na rynku ustug gastronomicznych. Istnieje ryzyko, ze takie zmiany wptyng negatywnie na skale dziatalnosci Grupy,
perspektywy jej rozwoju oraz osiggane przez Emitenta wyniki finansowe.
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1.24.  Otoczenie prawne, w tym w zakresie prawa podatkowego moze negatywnie oddziatywaé¢ na Emitenta lub spotki
Grupy

W dziatalnosci Grupy zauwazalna jest postepujaca komplikacja uwarunkowan prawnych. Obserwowane zmiany, w szczegdlnosci
przepisow dotyczacych m.in. dziatalno$ci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa zywno$ciowego, moga
zmierza¢ w kierunku powodujacym wystapienie negatywnych skutkéw dla dziatalno$ci Grupy. Nowe regulacje prawne moga wigzac¢
si¢ z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sadéw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez
organy administracji publicznej, brakiem spdjnosci pomiedzy orzecznictwem sadow polskich, a orzecznictwem unijnym, itp. W sposéb
szczegdlny ryzyko to istnieje w zakresie prawa podatkowego, z uwagi na duzy wptyw unormowan oraz sposobu ich interpretacji w tym
zakresie na sytuacje finansowa Emitenta. Jako przyktad réznych interpretacji przepisow prawa podatkowego w dniu 4 sierpnia 2015 .
wptyneto do Spétki postanowienie o wszczeciu postepowanie podatkowego w sprawie rozliczenia podatku VAT za okres od lipca do
listopada 2014 r. w zwigzku ze ztozonymi, zgodnie z otrzymang interpretacjg indywidulang, ktéra nastepnie zostata zmieniona,
korektami deklaracji podatkowych za ten okres wskazujacymi nadptate tego podatku w kwocie 992 tys. zt. W dniu 8 lutego 2016 r.
Spotka otrzymata decyzje negujaca prawo Spotki do otrzymania zwrotu podatku VAT. Spdtka stoi na stanowisku, ze zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawo do zwrotu podatku w ww. kwocie jest jej nalezne i w zwigzku z powyzszym odwotata sie od tej
decyzji.

Istotnym zrédtem ryzyka pozostajg mozliwe zmiany w zakresie przepisow regulujacych wprowadzanie do obrotu produktow
zywnosciowych. Wprowadzenie niektorych zmian do obowigzujacych przepisow mogtoby znaczaco utrudnié, a nawet ograniczy¢
rozmiar prowadzonej przez Grupe dziatalnosci. Emitent wskazuje, iz ryzyko zwigzane ze zmianami otoczenia prawnego polega
w szczegoInosci na opdznieniu w dopasowaniu dziatalnosci Grupy do zmieniajacych sie uwarunkowan regulacyjnych prowadzone;
dziatalnosci, co moze negatywnie odbijac sie na wynikach dziatalno$ci gospodarczej Grupy. Spotki Grupy prowadzq dziatania majace
na celu reagowanie na zmieniajace sie¢ uwarunkowania otoczenia prawnego, nie ma jednak gwarancji co do skutecznosci tych
dziatan.

Znaczace i gwattowne zmiany uwarunkowan prawnych dziatalnosci oraz zbyt powolne dostosowanie sie spotek Grupy do tych zmian
mogg niekorzystnie wptynaé na dalszg dziatalnos¢ Grupy, sytuacje finansowa, majatkowg i gospodarczg spotek Grupy oraz
perspektywy ich rozwoju poprzez ograniczenie mozliwo$ci zdobywania nowych kontraktdw, konieczno$¢ obnizania stosowanych marz
i cen, obnizenie przychodéw oraz zysku, spadek wartosci aktywéw Grupy, co z kolei moze przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji
gospodarczej spotek Grupy.

1.25. Emitent i spotki grupy ponosza ryzyko obciazen publicznoprawnych ich dziatalnosci

Dziatalno$¢ Emitenta i spotek Grupy oraz zawierane przez te podmioty transakcje podlegaja réznorakim obcigzeniom
publicznoprawnym. Wyniki dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta sq wobec tego w duzej mierze uzaleznione od wiasciwe;j realizacji
odpowiednich przepiséw prawa publicznego (podatkowego, celnego i podobnych), przez co Emitent rozumie ponoszenie obcigzen
publicznoprawnych w najnizszym mozliwym wymiarze zgodnym z obowigzujacymi przepisami. Niewtadciwe stosowanie przepiséw
prawa podatkowego moze wigza¢ sie z nadmiernymi obcigzeniami fiskalnymi dziatalno$ci Emitenta i spétek z Grupy lub tez
z nieplanowanymi konsekwencjami w postaci dodatkowych obcigzen odsetkowych lub majacych charakter sankcji administracyjnych
lub karnych, jakie mogg spotkaé Emitenta i/lub spotki z Grupy w przypadku zanizania (w tym niezawinionego) wysokosci danin.
Emitent musi liczy¢ sie rowniez z ucigzliwo$ciami zwigzanymi z procedurami wymiaru powyzszych optat publicznoprawnych oraz
kontroli przeprowadzanych przez uprawnione organy. Przyktadem takich zdarzen jest podwyzszenie stawki podatku VAT na ustugi
gastronomiczne z 7% do 8%, ktére miato miejsce w roku 2011 i, pomimo zaktadanej przez ustawodawce epizodycznosci
wprowadzonych zmian, trwanie okresu podwyzszonej stawki podatku do dnia sporzadzenia Prospektu.

Wystepowanie powyzszych zjawisk moze w przysztoSci negatywnie wptywaé na efektywnos$¢ dziatalnodci Emitenta iflub Grupy,
prowadzac do wzrostu kosztéw dziatalnosci i obnizenia rentownos$ci dziatalnosci, a tym samym negatywnie wptywa¢ na sytuacje
finansowg Emitenta i/lub Grupy.

1.26. Emitent i spotki Grupy sa eksponowani na ryzyko wysokiej konkurencyjnosci rynku gastronomicznego

Grupa dziata na wysoce konkurencyjnym rynku, gdzie w zwigzku z brakiem istotnych barier wejscia konkuruje wielka liczba
podmiotow. Rynek gastronomiczny jest bardzo zréznicowany. Na rynku funkcjonuje niezliczona liczba konceptow gastronomicznych,
nawigzujacych do kuchni egzotycznych, narodowych, regionalnych, kulturowych i wyznaniowych, tradycyjnych, dietetycznych czy tym
podobnych. Ponadto od kilku lat w branzy gastronomicznej obserwuje sie wzrost konkurencji, w tym w wyniku popularyzacii
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profesjonalnego gotowania w telewizji i innych mediach. Powstaje wiele nowych restauraciji, a Polska cieszy si¢ zainteresowaniem ze
strony miedzynarodowych sieci ustug gastronomicznych. Konkurencyjno$¢ rynku generuje ryzyko ograniczenia zdolno$ci osiggniecia
zaplanowanego udziatu w rynku (w tym zwigkszania udziatu w rynku). W takich warunkach skala dziatalno$ci Emitenta i Grupy moze
powiekszaC sie wraz ze wzrostem wartosci catego rynku gastronomicznego (np. w zwiazku ze zmiang nawykow zywieniowych i
wzrostem wydatkéw konsumpcyjnych w ogélnosci). Niepowodzenia w walce konkurencyjnej notowane przez spétki Grupy moga mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy, a w konsekwencji na cene rynkowa,
Akcii.

1.27. Emitent i spotki Grupy sa eksponowani na ryzyko wystapienia zdarzen nieprzewidywalnych lub zdarzen na ktérych

wystapienie nie maja wplywu

Emitent wskazuije, iz prezentowana w Prospekcie lista ryzyk nie jest i nie moze stanowi¢ zamknietego katalogu ryzyk wystepujacych w
dziatalnosci Grupy. W ocenie Emitenta nie mozna przewidzie¢ wszystkich ryzyk, jakie powstajq w toku dziatalnosci Grupy. Grupa jest
narazona na skutki wystapienia licznych zdarzen, ktorych wystapienia nie jest w stanie przewidzie¢ lub dla ktérych nie jest w stanie
nalezycie oszacowa¢ prawdopodobienstwa ich wystgpienia. Grupa nie jest w stanie zabezpieczy¢ swojej dziatalnosci przed
nastepstwami wystapienia wszystkich takich zdarzen. Pomimo dotozenia nalezytej staranno$ci nie mozna zapewnié, ze w przysztoSci
(i) Spotka bedzie w stanie uzyska¢ w terminie od wiasciwych organéw wszystkie wymagane zgody i pozwolenia na otwarcie nowych
restauracii, (i) Spotka bedzie w stanie uzyskiwa¢ zatozone poziomy czynszéw, (iii) nie dojdzie do zasadniczych negatywnych zmian w
zakresie liczby oséb korzystajacych z restauracji, (iv) zmiany regulacji prawnych oraz zmiany ogoinej sytuacji ekonomicznej nie
wplyng negatywnie na dziatalno$¢ Spotki, (v) nie wystapig inne zdarzenia, ktore byly podstawg do zdefiniowania opisanych w
Prospekcie czynnikow ryzyka. Wystapienie takich nieprzewidywanych zdarzen, zwtaszcza kumulacja w jednym czasie
nieprzewidzianych zdarzeri o negatywnych skutkach dla Grupy, moze powodowaC istotne zaktocenia dziatalno$ci Grupy iflub
pogorszenie finansowych wynikéw tej dziatalnosci poprzez obnizenie przychodéw, niekontrolowany wzrost kosztéw, utrate
okreslonych sktadnikow mienia Grupy.

1.28. Emitent jest eksponowany na ryzyko niezrealizowania opublikowanych prognoz

Prognozy zamieszczone w punkcie 13.1 Czesci Il Porspektu zaktadajg realizacje strategii rozwojowej Spétki i Grupy. Emitent liczy sie
z ryzykiem niezrealizowania powyzszych prognoz finansowych. Prognozy te tworzone byly z zachowaniem nalezytej starannosci,
jednakze zatozenia co do wzrostu skali dziatalnosci Grupy, rentowno$ci tej dziatlanosci oraz co do otoczenia, w jakim dziata Grupa
moga sie nie zisci¢, w tym w wyniku wystapienia zdarzen nieprzewidzianych. Emitent bedzie w okresie waznosci prognoz dokonywat
weryfikacji ich realizacji w kolejnych raportach okresowych. Korekty lub odwotanie prognoz bedzie dokonywane w raportach
biezacych. Emitent wskazuje, ze niezrealizowanie prognoz (lub odwotanie prognozy wobec braku mozliwosci jej realizacji) mogg mie¢
negatywny wplyw na ksztattowanie sie wizerunku Emitenta oraz kursu Akgji.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym

2.1. Ryzyko wstrzymania dopuszczenia do obrotu, rozpoczecia notowan wynikajace z art. 20 Ustawy o Obrocie

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony
interes inwestoréw, spotka prowadzaca rynek regulowany, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub
rozpoczecie notowan wskazanymi przez KNF papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie diuzszy
niz 10 dni. Ponadto, w przypadku, gdy obrét okreslonymi papierami warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na zadanie KNF, spétka prowadzaca rynek regulowany
zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesigc.

2.2, Ryzyko zawieszenia notowan

Stosownie do § 30 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy moze zawiesic obrot papierami wartosciowymi na okres trzech miesigcy:

- na wniosek Emitenta,

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

- jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.
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Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, je$li obrét papierami warto$ciowymi lub innymi
instrumentami  finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach, wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczeristwa obrotu na tym rynku albo naruszenia intereséw inwestorow GPW - na
zadanie KNF - zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami na okres nie dituzszy niz miesiac.

Zgodnie z art. 20 ust. 4a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, GPW - na wniosek Emitenta - moze zawiesi¢ obrét danymi
papierami wartosciowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i
réwnego dostepu do informacii.

Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, GPW moze podjaé decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu
papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami wartosciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty
te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujace na rynku regulowanym, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia
intereséw inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku.

2.3. Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietldowego

Stosownie do § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

- jezeli ich zbywalno$¢ stata si¢ ograniczona,

- na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

- w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

- w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

Jednocze$nie Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu na GPW w nastepujacych przypadkach:

- jezeli przestaty spetniaC inne, niz warunek nieograniczonej zbywalnosci, warunki dopuszczenia

do obrotu gietdowego na danym rynku,

- jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,

- na wniosek Emitenta,

- wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadto$ci z powodu braku
Srodkow w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

- wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

- jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietfdowych na danym instrumencie finansowym,
- wskutek podjecia przez Emitenta dziatalno$ci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

- wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Ponadto, na podstawie art. 20 us.t 3 Ustawy o Obrocie, GPW na zadanie KNF wyklucza akcje z obrotu gietdowego, w przypadku
gdyby obrot nimi zagrazat w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym
rynku, albo powodowat naruszenie interesu inwestoréw.

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia akcji z obrotu
gietdowego przystuguje KNF w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzkéw ustanowione przez
Ustawe o ofercie publicznej. Sankcja ta moze by¢ stosowana réwniez tgcznie z innymi sankcjami (por. pkt. 2.4. Czesci Il Prospektu).

24 Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub niewtasciwym wypetnieniem obowiazkéw zwigzanych z rynkiem regulowanym

W przypadku, gdyby Emitent nie dopetniat szeregu obowigzkdw ustanowionych Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi lub
opisanych w art. 96 Ustawy o ofercie publicznej, KNF moze na Emitenta natozy¢ sankcje administracyjne w postaci wykluczenia akcji
z obrotu (por. pkt 2.3. Czesci Il Prospektu) lub w postaci kary pienieznej (sankcje moga by¢ stosowane taczenie). W zaleznosci od
rodzaju naruszenia powyzsze ustawy przewidujg kary: i) w wysoko$ci do 1 min 1, i) w wysokosci do 5 min. zt., iii) w wysoko$ci do 5%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy (dla emitentow
bedacych spdtkami dominujacymi podstawq naliczania jest przychdd skonsolidowany), jezeli kwota ta przekracza 5 min. zt., iv) w
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przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiagnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw
ustawowych - w wysoko$ci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

2.5. Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje

Nabywanie Akcji obarczone jest znacznie wiekszym ryzykiem od ryzyka zwigzanego z inwestycjami w inne instrumenty finansowe.
Poza ryzykiem zwigzanym z wahaniem kursu Akcji, istnieje ryzyko, iz inwestor nie bedzie mégt dokona¢ zbycia posiadanych Akcji w
dowolnie wybranym przez siebie terminie i na warunkach jakich oczekuje.

2.6. Ryzyko wahan kursu

Ceny papieréw wartosciowych notowanych na GPW mogg podlega¢ znacznym wahaniom w efekcie oddziatywania szeregu
czynnikéw, takich jak: sytuacja finansowo-ekonomiczna Emitenta, koniunktura na rynku kapitatowym, wysoko$¢ stop procentowych na
rynku pienieznym czy zainteresowanie akcjami Emitenta. Tym samym istnieje ryzyko, iz inwestor posiadajacy papiery warto$ciowe
Emitenta nie bedzie mdgt ich zby¢é w dowolnym terminie, w iloSci przez siebie zaktadanej i po cenie nie nizszej niz cena uiszczona za
ich nabycie.

2.7. Ryzyko zwiazane z niedopuszczeniem papieréw wartosciowych do obrotu gieldowego

Zgodnie z § 19 Regulaminu Gieldy akcje emitenta, ktdrego akcje tego samego rodzaju sg notowane na gietdzie, sq dopuszczone do
obrotu gietdowego, w przypadku ziozenia wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gietdowego, jezeli: (1) zostat sporzadzony
odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru, (2) ich zbywalnos¢ jest nieograniczona, (3) zostaty
wyemitowane zgodnie z zasadami publicznego charakteru obrotu gietdowego, o ktérych mowa w § 35 Regulaminu Gietdy. Dodatkowo
akcje te sq dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym jezeli, poza ww. warunkami spetniajq warunki dopuszczenia
okreslone w Rozporzadzeniu o Rynkach. Zgodnie z postanowieniami Rozporzadzenia o Rynkach, z zastrzezeniem tamze
wskazanych wyjatkéw, spdtka prowadzaca rynek oficjalnych notowar gietdowych, zapewnia, aby do obrotu na tym rynku
dopuszczone byly wytgcznie akcje spetniajgce tacznie nastepujace warunki: i) zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym;
(ii) ich zbywalno$¢ nie jest ograniczona, (jii) wszystkie wyemitowane akcje danego rodzaju zostaty objete wnioskiem do wiasciwego
organu spotki prowadzacej rynek oficjalnych notowan, (iv) iloczyn liczby i prognozowanej ceny rynkowej akcji objetych wnioskiem, a w
przypadku gdy okreslenie tej ceny nie jest mozliwe - kapitaty wtasne emitenta, wynosza co najmniej rbwnowarto$¢ w ztotych 1 000
000,00 euro, (v) w dacie ztozenia wniosku istnieje rozproszenie akcji objetych wnioskiem, zapewniajace ptynno$¢ obrotu tymi akcjami.
Rozproszenie akcji zapewnia ptynno$¢ obrotu, jezeli w posiadaniu akcjonariuszy, z ktdrych kazdy posiada nie wiecej niz 5% ogélnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, znajduje sie: 1) co najmniej 25% akcji spdtki objetych wnioskiem lub 2) co najmniej 500 000
akcji spdtki o tacznej wartodci wynoszacej co najmniej rownowarto$¢ w ztotych 17 000 000,00 euro, wedtug ostatniej ceny emisyjne;
lub ceny sprzedazy akcji, a w szczegolnie uzasadnionych przypadkach - wedtug prognozowanej ceny rynkowe.

Dopuszczenie akcji serii N do obrotu jako akcji kolejnej emisji nastapi¢ moze zgodnie z regulacjg § 19 Regulaminu Gietdy. Emitent
sktada wniosek o wprowadzenie akcji do obrotu, a Zarzad Gietdy podejmuje jedng uchwate wprowadzeniu akcji do obrotu. W ramach
tej procedury rozpatrywane sg réwniez wymogi dopuszczenia okreslone w rozporzadzeniu Ministra Finanséw w sprawie
szczegbdtowych warunkéw, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietfdowych oraz emitenci papieréw wartoSciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku.

W ocenie Zarzadu Emitenta, w odniesieniu do akcji serii N warunki dopuszczenia okreslone Regulaminem GPW oraz aktami prawa
powszechnie obowigzujgcego sg spetnione.
2.8. Ryzyko zwigzane z nieprawidtowym wykonywaniem przez inwestoréw obowiazkéw wynikajacych z przepiséw prawa

Inwestorzy nabywajacy Akcje Emitenta powinni mie¢ na uwadze wymdg przestrzegania zasad i obowigzkéw natozonych na
akcjonariuszy spotek publicznych przez Ustawe o Ofercie Publicznej i Ustawe o obrocie instrumentami finansowymi. Istnieje ryzyko,
ze Inwestorzy moga nie przestrzegac lub nieprawidiowo wykonywaé obowiazki wynikajace z ww. przepiséw prawa, wobec czego
muszq si¢ liczy¢ z mozliwoscig natozenia na nich sankcji za nieprzestrzeganie tych obowigzkow.

W szczegblnosci zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej Komisja Nadzoru Finansowego moze, w drodze decyzji, natozy¢
kare pieniezng do wysoko$ci 1.000.000 PLN m.in. na kazdego kto:

— nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkéw okreslonych w tych przepisach,

39



Il - Czynniki ryzyka Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

—  przekracza okreslony prog ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkdw, o ktérych mowa w art. 72 -74tej ustawy,
—  nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

— nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie obowigzku zbycia akcji w
przypadkach, o ktérych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3, nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w
przypadkach, o ktérych mowa w art. 74 ust. 2 lub 5 lub w art. 90a ust. 1,

—  whbrew Zadaniu, o ktorym mowa w art. 78, w okre$lonym w nim terminie nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien w
treSci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

— nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadku okre$lonym w art. 74 ust. 3,

—  wwezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cene nizsza niz okreslona na podstawie art. 79.

—  bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art. 88a.

Kara pieniezna w tej wysoko$ci moze zosta¢ natozona odrebnie za kazdy z okre$lonych powyzej czyndw.

2.9. Ryzyko wynikajace z mozliwosci nie dopetnienia przez Spotke obowiazkéw wymaganych prawem dotyczacych
zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu

W przypadku wystapienia potrzeby sporzadzenia aneksu do Prospektu i wystgpienia z wnioskiem o jego zatwierdzenie Komisja
Nadzoru Finansowego moze na podstawie art. 51 ust. 4 Ustawy o Ofercie odméwi¢ zatwierdzenia aneksu, w przypadku gdy nie
odpowiada on pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Odmawiajac zatwierdzenia aneksu, Komisja
Nadzoru Finansowego stosuje odpowiednio Srodki, o ktérych mowa w art. 16 lub art. 17 tejze ustawy, to jest w szczegéinosci moze:
(i) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,
na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych; (i) zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym, (iii) opublikowaé¢, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z
ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.
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lll - CZESC REJESTRACYJNA

1. Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie oraz ich oswiadczenia o odpowiedzialno$ci

1.1. Emitent

Emitent; Sfinks Polska Spdtka Akcyjna

Adres siedziby: ul. Swietojariska 5a, 05-500 Piaseczno
tel. (+48) 22702 71 00

fax:(+48) 22 702 71 32

mail: biuro@sfinks.pl ul.

Osoby dziatajace w imieniu Emitenta:

Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu

Jacek Kus — Wiceprezes Zarzadu

Oswiadczenie osdb dziatajacych w imieniu Emitenta

Sfinks Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Piasecznie, bedac odpowiedzialnym za informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym o$wiadcza, ze
zgodnie z najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sa prawdziwe, rzetelne
i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywa¢ na jego znaczenie.

Sylwester Cacek — Prezes Zarzadu Jacek Kus — Wiceprezes Zarzadu
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1.2. Firma Inwestycyjna

Spotka: Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna

Adres siedziby: ul. Marszatkowska 78/80, 00-517 Warszawa
Telefon: +4822 504 31 04
Fax: +4822 504 3100
E-mail: makler@bossa.pl

Strona internetowa:  www.bossa.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Firmy Inwestycyjnej:
Radostaw Olszewski — Prezes Zarzadu

Elzbieta Urbanska — Cztonek Zarzadu
Agnieszka Wyszomirska -Prokurent

Oswiadczenie osdb dziatajacych w imieniu Firmy Inwestycyjnej

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie niniejszym o$wiadcza, iz zgodnie z jej najlepsza wiedza i przy
dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czes$ciach Prospektu, za ktére Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska Spotka Akcyjna jest odpowiedzialna (brata udziat w ich sporzadzeniu), tj.:

e w Czesci Il Prospektu - punkty 2
e wCzesci IV Prospektu - punkty 6, 7, 10.1

s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz w czesciach tych nie pominieto niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.
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1.3. Doradca Prawny

Spotka: Tatar i Wspélnicy Spotka Komandytowa

Adres siedziby: al. ptk W. Beliny Prazmowskiego 29/2, 31-514 Krakow
Telefon: +48 12294 13 03

E-mail: kancelaria@tatar.com.pl

Strona internetowa:  www.tatar.com.pl

Osoby dziatajace w imieniu Doradcy Prawnego:
Marek Tatar — Komplementariusz

Oswiadczenie osdb dziatajacych w imieniu Doradcy Prawnego

Tatar i Wspdlnicy Spdtka komandytowa z siedzibg w Krakowie niniejszym o$wiadcza, iz zgodnie z jej najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, za ktore Tatar i Wspdlnicy Spotka komandytowa jest odpowiedzialna
(brata udziat w ich sporzadzeniu), .:

e w Czesci | Prospektu - punkty B3 - B11, C, D, E;
e wCzesci ll Prospektu - punkty 1, 2;
e w Czesci lll Prospektu - punkty 1.3, 6, 14-19, 20.6, 20.7, 22, 25,
e wCzesci IV Prospektu - punkty 3.1 - 3.3, 4, 7-10,
sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz w czesciach tych nie pominieto niczego, co mogtoby wplywac na ich znaczenie.

Marek Tatar
Komplementariusz
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2. Biegli rewidenci

2.1. Imiona i nazwiska (nazwy) oraz adresy bieglych rewidentow emitenta w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi (wraz
z opisem ich przynaleznosci do organizacji zawodowych)

Badanie nastepujacych sprawozdan finansowych:

- skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzonego zgodnie
z MSSF,

- skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzonego
zgodnie z MSSF.

- jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzonego zgodnie
z MSSF,

- jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzonego
zgodnie z MSSF,

jak réwniez przeglad nastepujacych sroédrocznych sprawozdan finansowych:

- skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca
2013 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF,

- skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca
2014 r., sporzadzonego zgodnie z MSSF,

przeprowadzit Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. — podmiot uprawniony do badania sprawozdan

finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow pod nr.

ewidencyjnym 73. Kluczowym bieglym rewidentem przeprowadzajacym badanie ww. sprawozdar za okres od 1 stycznia 2014 r. do

30 listopada 2015 r. oraz przeglad sprawozdania za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r., byt Jacek Mateja, nr

ewidencyjny 9736. Kluczowym biegtym rewidentem przeprowadzajacym badanie ww. sprawozdan za okres od 1 stycznia 2013 r. do

31 grudnia 2013 r. oraz przeglad sprawozdania za okres od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r., byta Iga Kuczynska, nr

ewidencyjny 12205.

2.2. Zmiany biegtych rewidentéw w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi

W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi nie nastapita zmiana biegtego rewidenta.

3.  Wybrane dane finansowe
Najwazniejsze informacje finansowe Grupy pochodzg z:

a) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzonego zgodnie
z MSSF, zbadanego przez biegtego rewidenta,

b) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzonego
zgodnie z MSSF, zbadanego przez biegtego rewidenta,

c) $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.,
sporzadzonego zgodnie z MSSF, niezbadanego przez biegtego rewidenta.
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Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Za okres (tys. zl)

Dane finansowe 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
(zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy 334 346 176 565
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 54 280 25231
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 28742 2906
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 27 508 (1044)
Zysk (strata) netto 41821 (1069)
Dochody catkowite razem 40 874 (1195)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci operacyjne; 26 549 7429
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (26 281) (7512)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci finansowej 53 064 2507

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Dane finansowe

Za okres (tys. zl)

01.12.2015-29.02.2016 01.01-31.03.2014
(niezbadane) (niezbadane)

skonsolidowane

Przychody ze sprzedazy
Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Zysk (strata) netto

Dochody catkowite razem

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjne;
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

46187 41173
6227 5866
280 1741
8126 755
4575 739
4604 748
5964 3566
(6473) (6 785)
(49 535) (622)

Zrédio: Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.
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Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Stan na (tys. zt)

Dane finansowe 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane

Aktywa razem 114 392 165 865 70 683
Aktywa trwate 84173 85962 44 327
Aktywa obrotowe 30219 79903 26 356
Zobowigzania dlugoterminowe 81876 132 308 92 904
Zobowigzania krotkoterminowe 23 966 29 507 30 287
Kapitat wtasny 8 550 4050 (52 508)
Kapitat podstawowy 30 253 26 753 26 753

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.,

a takze $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

4, Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i otoczeniem Emitenta opisane zostaty w punktach 1 - 2 czesci Il Prospektu.

5. Informacje o Emitencie
5.1. Historia i rozwdj Emitenta.
51.1.  Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta.

Firma Emitenta brzmi Emitent dziata pod firma; ,Sfinks Polska” Spétka Akcyjna. Emitent moze w obrocie uzywaé skrétu firmy ,Sfinks
Polska” S.A. Emitent uzywa w charakterze nazwy handlowej oznaczenia SPHINX.

51.2.  Miejsce rejestracji emitenta oraz jego numer rejestracyjny.

Spétka zostata w dniu 3 wrze$nia 1999 r. wpisana (po raz pierwszy) do Rejestru Handlowego w Dziale B, prowadzonego przez Sad
Rejonowy w todzi, XXI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy pod numerem RHB 7369 (sygn. akt postepowania w sprawie wpisu: XXI Ns-
Rej. H 1651/99).

W dniu 4 czerwca 2001 r. Spétka zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy
dla Lodzi — Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000016481

W zwigzku ze zmiang siedziby powodujacq zmiane wiasciwosci miejscowej sadu rejestrowego, na Date Prospekiu sadem
rejestrowym Emitenta jest Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Numer rejestracyjny KRS 0000016481 pozostaje bez zmian.

51.3.  Data utworzenia emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony, chyba Ze na czas nieokre$lony.

Spétka Sfinks Polska S.A. zostata zawigzana w dniu 16 sierpnia 1999 r. aktem notarialnym, sporzadzonym przez Andrzeja Gruszke,
notariusza w Tuszynie (numer repertorium: A 2348/99). Spétka zostata wpisana do rejestru handlowego w dniu 3 wrze$nia 1999 r.

Emitent zostat utworzony na czas nieokre$lony.

51.4.  Siedziba i forma prawna emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktdrych i zgodnie z ktdrymi dziata emitent, kraj siedziby
oraz adres i numer telefonu jego siedziby.

Siedziba Emitenta jest Piaseczno. Krajem siedziby Emitenta jest Rzeczpospolita Polska. Adresem Emitenta jest ul. Swietojanska 5 A,
05-500 Piaseczno, tel. 22 702 71 00, e-mail: biuro@sfinks.pl, www.sfinks.pl.

Formg prawng Emitenta jest spotka akcyjna.
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Emitent prowadzi dziatalno$¢ na podstawie i zgodnie z przepisami prawa polskiego. W zakresie dotyczacym funkcjonowania jako
spotki akcyjnej Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spdtek handlowych i innych przepiséw dotyczacych spétek prawa
handlowego oraz postanowien Statutu.

5.1.5.  lIstotne zdarzenia w rozwoju dziatalno$ci gospodarczej Emitenta.

Tabela: Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta oraz spdtek Grupy

1995r. 5 maja: Powstanie pierwszej restauracji SPHINX przy ul. Piotrkowskiej w t-odzi.

1999r. 16 sierpnia: zawigzanie Emitenta pod firmq ,Sfinks Polska” S.A.

1999r. 3 wrzesnia: rejestracja Emitenta w rejestrze handlowym pod numerem RHB 7369.

2000r. Rejestracja podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 5.318.424 zt, do kwoty 6.318.424 zt, poprzez emisje

2.960.802 uprzywilejowanych akcji imiennych serii B, 306.600 uprzywilejowanych akcji imiennych serii C i 2.951.022
uprzywilejowanych Akgji imiennych serii D.
2001 . Pierwsze notowanie Akcji Spotki na CeTO (obecnie Bond Spot SA).

2003 . Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 2.462.527 zt, poprzez emisjg 2.462.527 akcji na
okaziciela serii E.

2006 r. Nabycie sieci restauracji Chtopskie Jadto (7lokali).
Siec¢ restauracji SPHINX liczy 79 lokali.
8 czerwca: pierwszy dzien notowania Akcji Spotki oraz PDA na GPW.

2007 r. Ogtoszenie nowej strategii rozwoju do roku 2011 i podjecie decyzji o zawigzaniu spotek zaleznych na Wegrzech, w
Czechach i w Niemczech.

2008 . Nabycie udziatow w Shanghai Express sp. z 0.0. zarzadzajacej siecig restauracji WOOK.
2009 r. Luty: ztozenie przez Zarzad wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki z mozliwoscig zawarcia uktadu.

Marzec: nabycie przez podmiot zalezny od Sylwestra Cacka Akcji Emitenta dajacych prawo do 32,99% ogélinej liczby
gloséw na WZ Spotki.

Kwiecien: Zawarcie umowy restrukturyzacyjnej z bankiem PKO BP SA. Zawarcie umowy restrukturyzacyjnej z ING
Bankiem Slaskim SA. Zawarcie przez Emitenta z Sylwestrem Cackiem umowy pozyczki podporzadkowanej w kwocie
30 min zt. Wycofanie wniosku Spétki o ogloszenie upadto$ci z mozliwoscig zawarcia uktadu, w zwigzku z odpadnieciem
przestanek do ogtoszenia upadtosci Spétki. Umorzenie postepowania o ogtoszenie upadiosci Emitenta z mozliwo$cig
zawarcia uktadu.

Objecie stanowiska Prezesa Zarzadu przez Sylwestra Cacka (stanowisko zajmowane do Daty Prospektu z przerwg w
latach 2010-2011).

2010r. Oferta publiczna Akcji serii H z prawem poboru. Konwersja pozyczki podporzadkowanej udzielonej Emitentowi przez
Sylwestra Cacka na Akcje serii H oraz sptata zadtuzenia Spotki wobec Sylwestra Cacka.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 5.608.455 zt, do kwoty 14.889.406 zt, poprzez emisje 5.608.455
Akciji serii H.
Przyjecie strategii rozwoju na lata 2010-2014 zaktadajgcej rozwoj sieci i zwigkszenie sprzedazy petnowymiarowych
restauracji w segmencie casual dining, uruchomienie konceptdw restauracyjnych typu express w segmencie fast casual
dining.
Sie¢ restauracii liczy 92 lokale SPHINX, 10 restauracji Chtopskie Jadto i 5 restauracji WOOK.
Zawarcie przez Emitenta z Sylwestrem Cackiem umowy pozyczki podporzadkowanej w kwocie 25 min zt.

2011r. Zawarcie przez Emitenta z osobg fizyczng, Panem Sylwestrem Cackiem umowy pozyczki podporzadkowanej do kwoty 25
min zt., rozwigzanie za porozumieniem umowy pozyczki podporzadkowanej zawartej w grudniu 2010 r.

Publiczna oferta z prawem poboru akgji serii I. PodwyZzszenie kapitatu zakladowego Emitenta o kwote 7.216.220 zi,
poprzez emisje 7.216.220 Akcji serii J.

Grudzien: Grudzien: zawarcie przez Emitenta z Sylwestrem Cackiem umowy pozyczki podporzadkowanej w kwocie 6 min

47



Il - Cze$¢ rejestracyjna Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

zt. Zmiana siedziby Spotki z Lodzi na Piaseczno.

2012r. Upadtos¢ spotki zaleznej Emitenta z siedzibg w Pradze.

Zawarcie aneksow do umowy restrukturyzacyjnej z bankiem PKO BP SA oraz umowy restrukturyzacyjnej z bankiem ING
Bankiem Slaskim SA, dotyczacych zmiany zasad sptaty.

2013r. Emisja Obligacji serii A1 o warto$ci nominalnej 3 min zt., zamiennych na akcje serii L, niezabezpieczonych, z terminem
wykupu 31grudnia 2019 r.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 2.210.374 zt, poprzez emisje 2.210.374 akgji serii K w subskrypcji
prywatne;.

Zamiana Obligacji serii A1 na 2.436.842 Akcji serii L, podwyzszenie kapitatu zaktadowego 0 2.436.842 zt.

Przyjecie zasad programu motywacyjnego w Spétce, uchwalenie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o
akcje serii M oraz emisje warrantéw subskrypcyjnych serii A.

2014 r. Otwarcie likwidacji spotki zaleznej Emitenta z siedzibg w Dusseldorfie.
Ogtoszenie Strategii Emitenta na lata 2015-2020.
2015r. Aktualizacja strategii na lata 2015-2020.

Zaciagniecie w Banku Ochrony Srodowiska S.A. kredytu inwestycyjnego w celu konsolidacji zadtuzenia Spotki
wynikajacego z uméw restrukturyzacyjnych zawartych z bankami w roku 2009.

Sptlata zadtuzenia wynikajacego z umowy restrukturyzacyjnej zawartej z bankiem PKO BP S.A. w roku 2009

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 3.500.000 zt, poprzez emisje 3.500.000 zt akcji serii N w subskrypcji
prywatne;.

Siec restauracii liczy 100 restauracji SPHINX, 10 restauracji CHLOPSKIE JADLO i 4 restauracje WOOK.

2016 r. Emisja 2.550.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, z ktérych kazdy uprawnia do objecia 1 akcji serii M Spétki w ramach
programu motywacyjnego, wydanie 1.700.000 tych warrantéw osobom uprawnionym do udziatu w programie
motywacyjnym Spotki
Spiata i zwolnienie Spotki z zadiuzenia wynikajacego z umowy restrukturyzacyjnej zawartej z ING Bankiem Slaskim S.A. w
roku 2009.

Zrédto: Emitent
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5.2. Inwestycje
5.2.1.  Historyczne inwestycje

Tabela: Inwestycje Grupy w zakup majatku trwatego w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi

Za okres (tys. PLN)

Dane finansowe 01.01.?014-30.11.2015 01'0,1'31'12'2013
(niezbadane*) (niezbadane*)
skonsolidowane
Zakup majatku trwatego, w tym: 24 574 12075
zakup $rodkow trwatych do restauracii 20 596 11717
zakup pozostatych $rodkow trwatych 794 302
oprogramowanie komputerowe 1674 56
pozostate 1510 0

* dane szczegotowe, ktére z uwagi na szczegblowo$c nie zostaty zamieszczone w tresci zbadanego sprawozdania finansowego
Zrédfo: Emitent

Tabela: Inne inwestycje Grupy w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi

Za okres (tys. PLN)

Dane finansowe 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
(zbadane*) (zbadane*)
skonsolidowane
Udzielone pozyczki, w tym do: 418 1001
- Sportlive24 S.A.** 400
- pracownikéw Emitenta*™* 18
- Fundacja Widzew £6dZ ,Akademia Futbolu™* - 300
- RTS Widzew £6dz S.A.** - 701
Utworzenie diugoterminowych lokat bankowych 2850 1800
Wydatki na zakup akcji, udziatéw i innych papierow 250

warto$ciowych

* za wyjatkiem odpowiednio oznaczonych danych szczegdfowych, ktdre z uwagi na szczegotowo$¢ nie zostaty zamieszczone w tresci zbadanego sprawozdania
finansowego
** dane szczegdfowe, ktore z uwagi na szczegolowos¢ nie zostaty zamieszczone w tredci zbadanego sprawozdania finansowego

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

W okresie od 01.12.2015 r. Grupa nie poniosta istotnych wydatkéw kwalifikowanych jako ujemne przeptywy $rodkow pienigznych
z dziatalnosci inwestycyjnej (ij. nie ponidst wydatkéw inwestycyjnych), przy czym za kryterium istotnosci przyjeto taczng wartosé
wszystkich ww. wydatkow inwestycyjnych wynoszacg co najmniej 10% wartosci przychodéw ze sprzedazy Spotki za okres ostatnich
czterech kwartatéw obrotowych.

5.2.2.  Inwestycje prowadzone na dzien zatwierdzenia Prospektu i planowane na przyszto$¢

W ramach strategii Emitenta jak i zamierzen spdtek Grupy planowany jest rozwdj restauracji Sphinx (otwieranie nowych
i modernizacja istniejacych restauracii), jak réwniez — w mniejszym zakresie — rozw6j restauracji Chiopskie Jadto i WOOK. Inwestycje
te beda prowadzone w lokalizacjach rozproszonych na terenie Polski (przede wszystkich w duzych osrodkach miejskich)
i finansowane ze $rodkéw witasnych uzyskanych z biezacej dziatalnoci Grupy lub innych Zrédet finansowania (wedtug zamierzen
Emitenta podstawowym Zrédtem finansowania majg by¢ $rodki wtasne uzyskane z biezacej dziatalnosci Grupy, natomiast inne Zrédta
finansowania moga by¢ wykorzystywane w przypadku wigkszej intensywnosci inwestycji niz zamierzona na Date Prospektu). Kwoty
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wydatkowane w ten sposoéb zaleze¢ bedg m.in. od dostepnosci ww. $rodkéw i odpowiednich lokalizacji. Emitent szacuje, ze na
planowane do rozpoczecia w 2016 r. inwestycje w nowe restauracje Grupa przeznaczy okoto 14,5 min zt.

Emitent nie wyklucza takze akwizycji sieci lub rozpoznawalnych marek z segmentu fast casual dining, pizzerii lub kawiarni. Na Date
Prospektu mozliwym przedmiotem akwizycji sg marki gastronomiczne: ,META SETA GALARETA”, ,META DISCO” oraz ,FUNKY
JIM”. W dniu 25 lutego 2016 r. Emitent zawart umowe intencyjng w tym przedmiocie z Cafe Contact Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
oraz Inwento Sp. z 0.0. z siedzibg Warszawie. Z uwagi na niespetnianie przez ww. umowe zadnego z kryteriéw istotnosci wskazanych
w pkt 22. Czesci Ill Prospektu Emitent nie zamieszcza szczegétowego opisu tej umowy w Prospekcie. Do Dnia Prospektu Emitent nie
poczynit wigzacego zobowigzania w zakresie nabycia powyzszych marek. Umowa nie zawiera zadnych postanowien powodujacych
powstanie zobowigzania dowolnego czionka Grupy Emitenta lub nabycie przez niego prawa o istotnym znaczeniu dla Grupy Emitenta.

52.3. Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji Emitenta w przysziosci, co do ktorych jego organy zarzadzajace podjety juz
wigzace zobowigzania

Nie istniejg inne niz opisane w punkcie 5.2.2 Czesci Il Prospektu istotne projekty inwestycyjne Grupy, co do ktérych Zarzad lub
organy zarzadzajgce innych podmiotéw z Grupy podjetyby juz wigzace zobowigzania. W zakresie projektdw inwestycyjnych opisanych
w punkcie 5.2.2 Czesci lll Prospektu, wigzace zobowigzania podjete przez Emitenta to zawarte przez Emitenta nowe umowy najmu
lub dzierzawy 6 (szesciu) lokali, w ktorych prowadzone beda nowe restauracje oraz zlecenia rozbudowy lub modernizacji 3 (trzech)
istniejacych lokalizacji oraz umowy najmu biura. Za kryterium istotnosci przyjeto taczng wartos¢ danej inwestycji wynoszaca co
najmniej 10% warto$ci przychodow ze sprzedazy Spdtki za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych.

6. Zarys ogélny dziatalnosci
6.1. Dziatalno$¢ podstawowa

Emitent i spotki Grupy prowadzg dziatalno$¢ w zakresie organizacji i zarzadzania siecig restauracji pod trzema markami: SPHINX,
CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK. Sieci restauracji pod markami SPHINX oraz CHLOPSKIE JADLO zarzadzane sg bezposrednio
przez Emitenta, natomiast sie¢ restauracji WOOK zarzadzana jest poprzez Shanghai Express sp. z 0.0. Restauracje marek
zarzadzanych przez Emitenta i spotki Grupy naleza do segment casual dining, czyli lokali gastronomicznych oferujgcych menu i
cenniki dostosowane do zaspokajania zaréwno codziennych potrzeb Zywieniowych konsumentdw, jak obstugi spotkar rodzinnych,
towarzyskich, okoliczno$ciowych i biznesowych.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ na rynku polskim.
Na Date Prospektu w ramach sieci zarzadzanych przez Emitenta i spétki Grupy Sfinks dziata:
- 98 restauracji SPHINX,
- 11 restauracji CHLOPSKIE JADLO,
- 4 restauracje WOOK,
1 pub Bolek.
Otwarcie przez Shanghai Express Sp. zo.0. pubu pod brandem pub Bolek nastgpito w maju 2016 r. Uruchomienie oraz dziatalno$¢
tego lokalu na Date Prospektu nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta ani Grupy. Uruchomienie lokalu nastapito w szczegélnosci w
celu wykorzystania potencjatu organizacyjnego Grupy oraz transferu posiadanych kompetencji w celu wzbogacania portfela marek.

Na Date Prospektu Emitent nie planuje rozbudowy sieci lokali pod brandem pub Bolek. Ponadto w Rumunii dziata 1 restauracja pod
markg SPHINX, na podstawie ramowej umowy wspotpracy zawartej pomiedzy Emitentem a Eurolirs Srl.

Réznice w liczbie lokali poszczegdlnych sieci przektadajq sie na udziat poszczegoélnych marek w sprzedazy ustug gastronomicznych
Grupy ogétem. Niezmiennie najwyzszy udziat w sprzedazy gastronomicznej ma sie¢ SPHINX (blisko 90%). W ponizszej tabeli
przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikow (APM) dane dotyczace struktury warto$ci sprzedazy ustug
gastronomicznych Grupy ogdtem. Emitent wyjasnia, ze zastosowanie APM wigze sig z potrzebg oceny wptywu dziatalno$ci lokalizacji
dziatajacych pod poszczegoinymi brandami na przychody Grupy z dziatalnosci gastronomicznej, przy braku takich danych w
sprawozdaniach finansowych.
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Tabela Alternatywny pomiar wynikow (APM) - Udziat poszczegolnych marek w sprzedazy ustug gastronomicznych ogétem w

latach 2013-2015

2015 2014 2013
Sphinx 89,5% 89,3% 87,9%
Chiopskie Jadio 6,9% 6,7% 6,8%
WOOK 3,6% 4,0% 5,3%

Zrédfo: Emitent

Emitent niniejszym wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia, wptywu lub
mocy niz pomiarom (danym) bezposrednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac analizy
niniejszego punktu 6.1 Czesci Ill Prospektu zwraca¢ uwage przede wszystkim na przedstawione w Prospekcie pomiary (dane)
bezposrednio wynikajace ze sprawozdan finansowych.

Zarzadzanie sieciami restauracji

Emitent stosuje zroznicowane modele zarzadzania sieciami restauracji. W okresie dynamicznego wzrostu liczby restauracji sieci
SPHINX (do roku 2009) dominujacq forma wspdtpracy z poszczegdlnymi lokalami sieci byta umowa franczyzowa. Do$wiadczenia
wspdtpracy z franczyzobiorcami z trudnych dla Spdtki lat po roku 2008, w tym dazenie do osiggania wyzszej rentownosci
jednostkowego lokalu dla Emitenta oraz potrzeba silniejszej kontroli nad jako$ciq pracy poszczegélnych lokalizacji, jako$cig
serwowanych dan i standardami lokalowymi (w tym inwestycjami) spowodowaty stopniowe odejscie od modelu franczyzowego jako
dominujgcego w sieci na rzecz modelu otwierania wiasnych restauracii sieci i oddawania ich w zarzadzanie operatorom restauracii.
Na Date Prospektu 11 restauracji SPHINX zarzadzanych jest na podstawie umowy franczyzowej. Pozostate restauracje sieci SPHINX
oraz wszystkie restauracje sieci CHLOPSKIE JADLO oraz WOOK zarzadzane sg w modelu operatorskim. Za rok obrotowy konczacy
sie 30 listopada 2015 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta wykazuje warto$¢ sprzedazy gastronomicznej (w tym
gtéwnie przychody ze sprzedazy w lokalach zarzadzanych przez operatoréw) na kwote 315.061 tys. zt., za$ warto$¢ przychodow z
ustug marketingowych oraz pozostate przychody ze sprzedazy na kwote 12.730 tys. zt.

Umowa franczyzowa stosowana przez Emitenta przewiduje, ze bedacy przedsigbiorcg franczyzobiorca organizuje w ramach swojego
przedsigbiorstwa i wyposaza lokal a nastepnie we wiasnym imieniu i na wlasng, rzecz prowadzi dziatalno$¢ restauracyjng wraz z
zatrudnionym przez siebie personelem. Emitent udostepnia franczyzobiorcy szeroko rozumiane know-how (tacznie z ksiegami
standardéw wyposazenia, podrecznikami dla prowadzacego restauracje, dla pracownikdw, receptury dan itp.). Emitent udostepnia i
egzekwuije realizacje menu sieci oraz prowadzenie spojnej z calg siecig polityki marketingowej (w tym realizacja sieciowych promoci,
korzystanie z materiatdw promocyjnych sieci). Obowigzkiem franczyzobiorcy jest takze przestrzeganie cen maksymalnych
serwowanych positkéw. Franczyzobiorca samodzielnie uzyskuje i utrzymuje wszelkie zezwolenia niezbedne w toku dziatalnosci (w
tym na wyszynk alkoholu), samodzielnie zaopatruje restauracje (majac obowigzek korzystania z centralnych dostaw sieci) a nastepnie
we wiasnym imieniu serwuje positki. Swiadczenia na rzecz franczyzodawcy najczesciej skonstruowane sa na zasadzie optaty
wstepnej za udostepnienie know-how oraz optat miesigcznych opartych o przychody restauracji. Franczyzobiorca jest zobowigzany do
przedkiadania do akceptaciji przez Emitenta a nastepnie do realizacji biznesplanéw na kolejne lata obowigzywania umowy. Jednym z
podstawowych obowigzkéw franczyzobiorcy jest réwniez ochrona know-how franczyzodawcy przed nieautoryzowanym ujawnieniem
lub naruszeniem przez osoby dziatajace na rachunek franczyzobiorcy. Naleznosci Emitenta sg zabezpieczane standardowymi
zabezpieczeniami (typu weksel, gwarancja bankowa, poreczenie).

Umowa z operatorem lokalu (zwana umowa o wspdtpracy), przewiduje odmienny model wspétpracy stron. W tym modelu Emitent jest
najemca lokalu oraz organizatorem i inwestorem wyposazenia restauracji, ktéra jest prowadzona w imieniu i na rachunek Emitenta, z
uwzglednieniem zezwoleri uzyskiwanych przez Emitenta. Zawierajacy z Emitentem umowe operator zobowigzuje sie w ramach
swojego przedsiebiorstwa i z wykorzystaniem swojego personelu, prowadzi¢ dang restauracje, w tym z wykorzystaniem mienia
Emitenta. W umowach tego typu operator restauraciji otrzymuje prawo i zobowigzuje sie do korzystania z know-how Emitenta i jest
zobowigzany do jego ochrony. Prowadzenie restauracji uwzglednia oblig operatora co do realizacji ustug gastronomicznych w oparciu
o oficjalne podreczniki i ksiegi, menu, receptury a takze centralne kanaly zaopatrzenia. Operator jest zobowigzany do bezpo$redniego
stosowania cennikow ustalanych przez Emitenta. Réwniez i w odniesieniu do tego typu umowy obowigzuje prowadzacego restauracje

51



Il - Cze$¢ rejestracyjna Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

realizacja zatwierdzonego przez Emitenta biznesplanu. Odmiennie natomiast niz w przypadku franczyzy, operator restauracji realizuje
zaopatrzenie i wykonuje ustugi gastronomiczne na koszt i na rzecz Emitenta, co oznacza, ze przychody z ustug gastronomicznych
osigga bezposrednio Emitent. Wynagrodzenie operatora, wyptacane przez Emitenta, jest uzaleznione od wynikéw ekonomicznych
restauracii.

Powyzsze modele s realizowane w restauracjach wszystkich sieci z uwzglednieniem istnigjacych indywidualnych modyfikacji w
poszczegolnych umowach. Na Date Prospektu model franczyzowy realizowany jest w trzynastu lokalizacjach, pozostate pracujg
wedtug modelu zarzadzania restauracjq przez operatora.

Najwazniejszym dostawcq towaréw i produktéw dla Emitenta i Grupy na Date Prospektu jest EuroCash S.A. z siedzibg w
Komornikach. Podmiot ten jest réwniez najwazniejszym dostawcg centralnym dla franczyzobiorcow pracujacych w sieciach
zarzadzanych przez Emitenta. Podstawg wspotpracy z wyzej wskazang spotkg jest Umowa o wspétpracy, na podstawie ktorej
nastepuje zamawianie produktéw zywnosciowych i ich sprzedaz oraz dostawa do restauracji w ramach zarzadzanych sieci, w oparciu
o ustalong przez Spétke specyfikacje asortymentowg. Umowe zawarto 1 czerwca 2015 r. (jako ponowng umowe z tym samym
dostawca), na okres pieciu lat. Umowa zostata opisana w punkcie 22 Czesci lll Prospektu. Z uwagi na specyfike umowy logistyczne;
udziat kosztéw dostaw od Eurocash S.A. przekracza 10% tacznych kosztow dostaw Grupy. Drugim istotnym dostawcg Emitenta i
Grupy jest koncern PepsiCo, realizujacy do zarzadzanych sieci dostawy napojow chtodzacych. Warto$¢ dostaw koncernu PepsiCo nie
przekracza 10% tacznych kosztéw dostaw Grupy. W ocenie Spétki nie istnieje uzaleznienie od powyzszych dostawcow ani zadnego
innego podmiotu realizujacego dostawy na rzecz Grupy czy sieci zarzadzanych restauracji. Ze wzgledu na powszechng dostepno$é
na rynku towaréw dostarczanych do restauracji sieci oraz wysokg konkurencyjno$¢ rynku hurtowych dostaw zywnosci i napojow
istnieje mozliwo$¢ tatwego znalezienia alternatywnych dostawcow hurtowych lub duzych producentéw poszczegolnych débr.

Odbiorcami ustug $wiadczonych w ramach sieci restauracyjnych zarzadzanych przez Emitenta sa w przytlaczajacej wigkszosci
konsumenci — osoby fizyczne. Z uwagi na duze rozproszenie klienteli Emitent ani Grupa nie sg uzaleznieni od zadnego odbiorcy.

Sie¢ SPHINX

Marka SPHINX posiada strategiczne znaczenie dla Emitenta jako najsilniejszy brand zarzadzany w ramach Grupy. Marka SPHINX
jest jedng z najsilniejszych marek restauracyjnych, o wysokiej rozpoznawalno$ci wérdd klientow. Wedtug badania przeprowadzonego
przez Millward Brown dla Sfinks Polska SA w roku 2013, marka SPHINX jest spontanicznie rozpoznawalna na poziomie nieco ponad
30% respondentéw, za$ w zakresie znajomosci wspomaganej rozpoznawalno$¢ siega ponad 80% respondentow. Powyzsze wyniki
sytuujg marke SPHINX jako czwartg pod wzgledem rozpoznawalno$ci marke gastronomiczng w kraju — za Mc Donald’s, KFC, Pizza
Hut i Burger King. Rozpoznawalno$¢ marki SPHINX wedtug raportu: Wizerunek sieci gastronomicznych w Polsce 2014
opublikowanego przez GfK Polonia wynosi: $wiadomo$¢ spontaniczna 36%, wspomagana 87%. O sile marki decyduje 20 letnia
obecnos$é na rynku, dziatalno$¢ w najbardziej eksponowanych miejscach w kraju (m.in. Rynek Gtéwny w Krakowie, ul. Dtugi Targ w
Gdansku, ul. Nowy Swiat w Warszawie, Rynek we Wroctawiu, ul. Sw. Marcin w Poznaniu, ul. Piotrkowska w todzi, ul. Krupowki w
Zakopanem) oraz obecno$¢ w najbardziej prestizowych centrach handlowych. Na Date Prospekiu lokale SPHINX tworzg
najliczniejszg w Polsce sie¢ restauracji casual dining, oferujacych petng obstuge kelnerska, tj. model obstugi klientdw, w ktérym kelner
przyjmuje zamdwienia z karty, zaméwione produkty podawane sg do stolikow, kelner zapewnia zastawe stotu i jej zmiany, donosi lub
podaje produkty podczas positku, rozlicza nalezno$¢ z klientem a nastepnie sprzata stolik. W ocenie Emitenta lokale gastronomiczne
typu quick service restaurants (QSR) oraz sieciowe pizzerie stanowig odrebny segment rynku gastronomicznego,z uwagi na
odmienng,_ koncepcje menu (mniejsza réznorodno$¢ serwowanych potraw oraz przewaga modelu samoobstugowego w obstudze
klientéw)..

Na Date Prospektu sie¢ restauracji pod marka SPHINX sktada sie z 98 restauracii, w tym:
- 63 restauracji zlokalizowanych centrach handlowych,
- 34 restauracje zlokalizowane przy gtéwnych miejscach publicznych i ciagach komunikacyjnych w miastach,

- 1 restauracji sezonowe;.

Tabela: Wykaz restauracji pod marka SPHINX

Tabela: Wykaz restauracji pod marka SPHINX
L.p. Brand Lokalizacja
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BIALOGARD Nr 204 CH Galeria Hosso

BIALYSTOK Nr 182 CH ALFA
BYDGOSZCZ Nr 071 ul. Magdzinskiego
BYDGOSZCZ Nr 205 CH Zielone Arkady
BYTOM Nr 025 ul. Moniuszki

CZELADZ Nr 026 CH M1
CZESTOCHOWA Nr 078 al. Kosciuszki
GDANSK Nr 064 CH Madison
GDANSK Nr 097 CH Manhattan
GDANSK Nr 103 ul. Dtugi Targ
GDANSK Nr 108 CH Matarnia
GDANSK Nr 119 CH Alfa

GDYNIA Nr 058 CH Batory

GLIWICE Nr 039 CH Arena

GNIEZNO Nr 198 ul. Rynek 7

GORZOW WIELKOPOLSKI Nr 086 CH Askana
GORZOW WIELKOPOLSKI Nr 210 CH Nova Park

GRYFICE Nr 203 CH Galeria Hosso
JASTARNIA Nr 197 ul. Nad Zatoka 2
KALISZ Nr 082 ul. Srédmiejska
KATOWICE Nr 188 CH Silesia
KATOWICE Nr 209 ul. Korfantego
KIELCE Nr 046 ul. Sienkiewicza
KIELCE Nr 174 CH KORONA
KOLOBRZEG Nr 193 CH Galeria Hosso
KONIN Nr 120 ul. Chopina

KOSZALIN Nr 107 CH Forum
KRAKOW Nr 015 CH M1

KRAKOW Nr 067 CH Krokus

KRAKOW Nr 127 ul. Grodzka

KRAKOW Nr 178 Galeria Krakowska
KRAKOW Nr 186 CH Auchan Bronowice
KRAKOW Nr 187 CH Futura Park
KRAKOW Nr 195 ul. Rynek 25
KRAKOW Nr 206 CH Bonarka City Center
LESZNO Nr 115 CH Galeria

LUBLIN Nr 062 CH Plaza

LUBLIN Nr 196 CH Tarasy Zamkowe
LUBON Nr 073 CH Factory

£ODZ Nr 001 CH Manufaktura

£ODZ Nr 003 ul. Piotrkowska 93
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SPHINX
SPHINX
SPHINX
SPHINX
SPHINX
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SPHINX
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SPHINX
SPHINX
SPHINX
SPHINX
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£ODZ Nr 088 ul. Piotrkowska 250

£ODZ Nr 089 CH Pasaz Lodzki

£ODZ Nr 123 CH Galeria 6dzka
MALBORK Nr 194 ul. Piastowska 3
OLSZTYN Nr 036 ul. Staromiejska
POZNAN Nr 009 CH Auchan

POZNAN Nr 030 CH Marcelin

POZNAN Nr 031 CH Plaza

POZNAN Nr 032 CH M1

POZNAN Nr 040 CH Stary Browar
POZNAN Nr 070 ul. Sw. Marcin
POZNAN Nr 109 CH Malta

POZNAN Nr 185 CH City Center
RADOM Nr 081 CH M1

RUMIA Nr 093 CH Auchan

RYBNIK Nr 029 CH Plaza

RYBNIK Nr 077 ul. Rynek

RZESZOW Nr 004 CH Auchan
RZESZOW Nr 005 CH Graffica
RZESZOW Nr 047 al. Kosciuszki
RZESZOW Nr 171 CH Galeria Rzeszéw
SIEDLCE Nr 118 ul. Rynkowa
STARGARD SZCZECINSKI Nr 207 CH Starowka
STAROGARD GDANSKI Nr 126 ul. Rynek 6
SZCZECIN Nr 122 CH Kaskada
SZCZECINEK Nr 202 CH Galeria Hosso
SWINOUJSCIE Nr 181 ul. Kasprowicza 2
TARNOW Nr 172 CH Gemini Park
TORUN Nr 038 ul. Zeglarska
WALBRZYCH Nr 175 CH Galeria Victoria
WARSZAWA Nr 006 CH Targowek
WARSZAWA Nr 007 CH Promenada
WARSZAWA Nr 011 CH Zlote Tarasy
WARSZAWA Nr 041 al. KEN

MARKI Nr 042 CH M1

WARSZAWA Nr 054 al. Jerozolimskie
WARSZAWA Nr 061 ul. Nowy Swiat
WARSZAWA Nr 066 ul. Szpitalna
WARSZAWA Nr 177 CH Annopol
WARSZAWA Nr 179 CH Galeria Mokotéw
WARSZAWA Nr 189 CH Blue City
WARSZAWA Nr 190 CH Janki
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84 SPHINX WARSZAWA Nr 191 ul. Trakt Brzeski 60B
85 SPHINX WARSZAWA Nr 192 PI. Bankowy

86 SPHINX WARSZAWA Nr 200 CH Factory Ursus

87 SPHINX WARSZAWA Nr 201 ul. S. Kostki Potockiego 24e
88 SPHINX WROCLAW Nr 028 ul. Rynek

89 SPHINX WROCLAW Nr 045 CH Pasaz Grunwaldzki
90 SPHINX WROCLAW Nr 053 CH Arkady

91 SPHINX WROCLAW Nr 068 CH Auchan

92 SPHINX WROCLAW Nr 184 CH Futura Park

93 SPHINX ZAKOPANE Nr 017 ul. Krupdwki

94 SPHINX ZGIERZ Nr 124 ul. H. Dabrowskiego

95 SPHINX ZGORZELEC Nr 111 CH Eden

96 SPHINX ZIELONA GORA Nr 035 ul. Stary Rynek
97 SPHINX ZIELONA GORA Nr 104 CH Tesco

98 SPHINX SOPOT Nr 199 ul.Dworcowa 7

Zrédfto: Emitent

Fundamentem konceptu SPHINX jest lokal restauracyjny zapewniajacy kompleksowg oferte, stanowigcq synteze kuchni
bliskowschodniej i miedzynarodowej. Podstawa oferty produktowej dla klientow jest prezentowana w menu gtéwnym. Menu to zawiera
réznorodne pozycje dan, w ktorych kazdy klient znajdzie co$ dla siebie. Trzon oferty menu gtéwnego stanowig dwa gtowne filary dan
migsnych - shoarma i steki. Menu uzupetniajace poszczegdlnych restauracji jest komponowane przy wigkszym zréznicowaniu
wynikajacym ze specyfiki poszczegdlnych lokali i uwzglednia takie czynniki jak m.in.: (i) pora dnia (menu $niadaniowe i lunch menu),
(i) specyfika lokalizacji (menu deserowe, menu alkoholowe), (iii) okolicznos¢ wizyty oraz wtasciwosci klienta (np. menu dla dzieci,
studentéw). W roku 2015 zostato zaproponowanych 8 terminowych menu uzupetniajgcych (tzw. ,Nowosci”) do karty gtéwnej,
stanowigcych urozmaicenie dla statych klientéw i petigcych funkcje testu ceny i atrakcyjnosci dania przed jego wdrozeniem do oferty
gtéwnej. Lokale SPHINX dysponujg ponadto okresowo ofertami okolicznosciowymi i promocyjnymi, w tym zwigzanymi z porami roku,
popularnymi $wietami itp. Gusta konsumentéw podlegajg ciggtym zmianom, a wptyw na nie majg, poza preferencjami w zakresie
Zywienia oraz trendami rynkowymi, ukazujgce sie w mediach informacje o wiasciwo$ciach zdrowotnych poszczegdlnych produktow
spozywczych. Wychodzac naprzeciw zmieniajacym sie oczekiwaniom konsumentdw, w ofercie gtdwnej menu restauracji spoki
Emitent uwzglednia dania z grupy Fit, w tym wegetariafiskie (safatki, makarony i przekaski) oraz dania z ryb.

Wystroj lokali, korespondujac z menu, nawigzuje do estetyki Bliskiego Wschodu i Magrebu. Modelowy wystrdj lokali tworzg elementy z
naturalnych materiatow utrzymane w cieptych barwach oraz elementy modern folk (w tym charakterystyczne dla lokali SPINX wiszace
lampy) W roku 2015 Emitent wprowadzit unowoczesniony standard wystroju, obowigzujacy dla wszystkich nowych lokalizacji oraz dla
lokalizacji podlegajacych remontom i od$wiezeniom. W ramach nowej estetyki w aranzacji wnetrz pojawity sie miedzy innymi:
kolorowe orientalne kilimy na $cianach w formie obrazéw, $cianki z ro$linnoscig oraz nowy projekt baru. W nowej koncepcji
funkcjonalnej na wyrdznienie zastuguje strefa dla rodzin z dzie¢mi z kolorowym i bezpiecznym kacikiem zabaw. Nowy format lokalu
umozliwia réwniez wydzielenie sali na spotkania biznesowe oraz spotkania okolicznosciowe. Nowe rozwigzania funkcjonalne
zapewniajg ponadto mozliwosci korzystania przez klientéw, restauratoréw i centrale z nowoczesnych rozwigzan informatycznych.

Wedtug badania przeprowadzonego na zlecenie Spdtki przez 1QS sp. z 0.0. (listopad 2015), klienci restauracji SPHINX to najczesciej
osoby miode (25-391) z wyksztatceniem $rednim i wyzszym, o umiarkowanych dochodach, zaréwno osoby samotne jak i osoby
pozostajace w zwigzkach. Badanie wykazuje takze rozszerzanie sie grupy docelowej SPHINX na segment wiekowy 40-45 lat. Marka
SPHINX poprzez réznorodna oferte produktowg w menu jest w stanie zaspokoi¢ oczekiwania klientéw z kilku segmentow.

Jak wynika z badania przeprowadzonego dla Emitenta przez TNS w kwietniu 2015r., 94% klientow ocenita ustuge gastronomiczng
sieci jako zgodng z oczekiwaniami lub przewyzszajacq te oczekiwania. To samo badanie wykazuje, ze obecni klienci restauracii
SPHINX sg lojalni (51% to osoby tzw. ,prawdziwie lojalne”) i pozytywnie oceniajg jako$¢ ustug (od 88%-96% zadowolonych lub bardzo
zadowolonych z poszczegdlnych elementéw oferty). 98% klientow restauracji SPHINX z okresu bezposrednio poprzedzajacego
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badanie zdecydowanie polecitoby lub raczej polecitoby oferte tej sieci. W podobnym badaniu z roku 2013 ten wspotczynnik byt istotnie

nizszy — wynosit 89%.

CHLOPSKIE JADLO

Na date Prospektu funkcjonuje 11 restauracji CHLOPSKIE JADLO.
Tabela: Wykaz restauracji pod marka CHLOPSKIE JADLO

Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

L.p. Brand Lokalizacja
1. CHLOPSKIE JADLO Bielsko-Biata ul. Warszawska
2. CHLOPSKIE JADLO Glogoczéw
3. CHLOPSKIE JADLO Krakow ul. Sw. Agnieszki
4. CHLOPSKIE JADLO Krakow ul. Sw. Jana
5. CHLOPSKIE JADLO Krakéw ul. Grodzka 9
6. CHLOPSKIE JADLO Lubon CH Factory
7. CHLOPSKIE JADLO Poznan CHJ Fredry 12
8. CHLOPSKIE JADLO Warszawa CH Annopol
9. CHLOPSKIE JADLO Warszawa pl. Konstytucii
10. CHLOPSKIE JADLO Warszawa CH Galeria Mokotow
1. CHLOPSKIE JADLO Olsztyn Stare Miasto 3

Zrédfo: Emitent

Marka CHLOPSKIE JADLO pojawita sie w portfelu Emitenta w roku 2006, w wyniku nabycia przez Spotke aktywow w postaci
7 restauracji jako przedsiebiorstwa i zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa oraz nieruchomosci. Sie¢ zostata nabyta jako gotowy
koncept, ktory od daty nabycia nie byt znaczaco rozwijany. Marka CHLOPSKIE JADLO pozostaje tymczasem jedng z najbardziej
rozpoznawanych na krajowym rynku gastronomicznym - w segmencie kuchni polskiej. Wysoka rozpoznawalno$¢ wspomagana marki
(na poziomie 64% wg raportu SMG KRC w roku 2012), $wiadczy o jej potencijale. Lokale sieci sg postrzegane jako miejsce oferujace
dobre, tradycyjne dania kuchni polskiej. Jednoczesnie sg to lokale postrzegane jako miejsca, dla osob do$¢ dobrze sytuowanych,
turystéw oraz dla rodzin. Mimo, iz sg to typowe lokale z segmentu casual dining to klienci postrzegajq je bardziej jako restauracje
premium. Sie¢ CHLOPSKIE JADLO nie ma konkurencji w postaci zorganizowanych sieci o zasiegu krajowym, jednakze kazda
restauracja z osobna konkuruje z licznymi lokalami typu ,wiejska chata”, ,karczma”, ,zajazd” itp.

Koncept CHLOPSKIE JADLO stworzony zostat jako definiujgcy lokal restauracyjny z oferte wyzywienia catodziennego, opartego na
kuchni polskiej (gtéwnie wiejskiej, w mniejszym stopniu szlacheckiej) oraz daniach migsnych typu steki i daniach z ryb. W roku 2012
menu sieci zostato po czesci unowoczesnione poprzez wprowadzenie przyrzadzania i podawania positkéw nieco Izejszych i mnigj
obfitych. W wybranych restauracjach sieci funkcjonuje takze menu regionalne, ktére zawiera dania charakterystyczne dla danego
regionu. Emitent przenosi na siec CHLOPSKIE JADLO wiele do$wiadczen z zarzadzania brandem SPHINX, takich jak oferty
,Nowosci”, promocje regionalne lub okoliczno$ciowe. Pierwotny wystrgj lokali, utrzymany w barwnej konwencji skansenowo - ludowe;j
ulega stopniowym zmianom w kierunku modern folk, zachowujgc w dalszym ciggu silnie polski rys. Idea ta przy$wiecata opracowaniu
w roku 2015 i wdrozeniu w pierwszej lokalizacji nowego wzorca wystroju lokalu, ktéry bedzie stopniowo powielany.

Wedtug badania wykonanego na zlecenie Emitenta przez 1QS sp. z 0.0., klientele CHLOPSKIEGO JADLA stanowig najczesciej osoby
w ,sile wieku” (25 — 39 lat) oraz osoby starsze (40 — 59 lat). Sg to osoby zamezne/ zonate. To najczesciej osoby wyksztatcone i
aktywne zawodowo zatrudnione na stanowiskach pracownikéw umystowych oraz w handlu i ustugach. Sytuacja materialna klientéw
CHLOPSKIEGO JADLA jest umiarkowana lub dobra. Sg to osoby, ktore z umiarkowang czestotliwoscig chodzg do kina i korzystajg z
Internetu. Dla restauracji turystycznych i miejskich wazng grupe klientéw stanowig turysci zagraniczni oraz rodziny z dzie¢mi na
spotkania weekendowe. Dla restauracji zlokalizowanych w galeriach handlowych oraz dodatkowo w poblizu biurowcéw wazng grupe
klientéw stanowig pracownicy umystowi, wyksztatceni, dobrze sytuowani, jak réwniez osoby w $rednim wieku, odwiedzajgce
CHLOPSKIE JADLO w celach towarzyskich. Trzeci format restauracji tzw. przydrozny posiada klientow w podrézy, zatrzymujacych sie
na szybki, zdrowy i sprawdzony positek.

W ocenie Emitenta faktyczna koncentracja jego dziatalnosci w ostatnich latach na marce SPHINX, zwigzana po czesci ze
skomplikowang sytuacjg finansowg Grupy, skutkowata po$wieceniem rozwojowi konceptu CHLOPSKIE JADLO mniejszej uwagi. W
ocenie Emitenta marka CHLOPSKIE JADLO wymaga przeprowadzenia przemys$lanej redefinicji konceptu, opartej na syntezie
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najlepszych elementéw tradycyjnych i identyfikujgcych brand z elementami nowoczesnymi, pozwalajacymi znacznie poszerzy¢ grupe
docelowg oraz ufatwiajgcymi funkcjonowanie restauracji konceptu w kazdym otoczeniu (w tym centrach handlowych,
reprezentacyjnych pasazach itp.). Szeroka akceptacja kuchni polskiej przez r6zne grupy klientdw niesie za sobg wyzwanie w zakresie
podjecia decyzji o ostatecznym ksztalcie i tozsamos$ci sieci CHLOPSKIE JADLO. Atmosfera stabilnego wzrostu Grupy w ocenie
Emitenta bedzie sprzyja¢ podjeciu i realizacji tego typu dziatan. Intencjg Emitenta jest doprowadzenie do podwojenia liczby lokali sieci
CHLOPSKIE JADLO do korica 2019 roku.

WOOK
Na date Prospektu funkcjonuje 4 restauracje WOOK.
Tabela: Wykaz restauracji pod marka WOOK

L.p. Brand Lokalizacja
1 Wook Gdansk CH Matarnia
2 Wook £6dz ul. Pitsudskiego
3. Wook Warszawa al. Jerozolimskie
4 Wook Wroctaw CH Pasaz Grunwaldzki

Zrédfo: Emitent

Sie¢ WOOK zarzadzana jest z poziomu spétki zaleznej Emitenta — Shanghai Express sp. z 0.0. Emitent nabyt sie¢ poprzez nabycie
udziatow tej spotki w roku 2008. Koncept WOOK opracowano jako okreslajacy restauracje serwujace kuchnie dalekowschodnig z
petng obstugq kelnerska, goérujace standardem réznorodnosci i serwowania dan nad przyttaczajaca wigkszoscig lokali podajacych
dania azjatyckie (zwlaszcza tajskie czy chinskie) bez petnej obstugi kelnerskiej. Grupa docelowa klientéw restauracji WOOK jest
bardzo zblizona charakterystyka do grupy docelowej restauracji Sphinx. Zasadniczg roznica jest zamozno$¢ klientdw: klienci
restauracji WOOK deklarujg wyzsze dochody niz klienci restauracji Sphinx. Restauracje sieci WOOK konkurujg z lokalami typu
»,Thai/Chinese fast food”.

W ocenie Emitenta dla dalszego istnienia i rozwoju marki WOOK niezbedne jest wypracowanie, przetestowanie i wdrozenie nowe;
koncepcji sieci. Grupa zrealizowata pierwsze kroki w tym zakresie, opracowujac nowoczesny wystroj jednego z lokali. W zamiarach
Emitenta prace rozwojowe sieci WOOK bedg nadal realizowane wytacznie w Shanghai Express sp. z 0.0. Emitent spodziewa si¢
osiggniecia oczekiwanego poziomu wzrostu skali dziatalnosci w formacie WOOK zaréwno w ramach optymalizacji dziatalnosci i
wzrostu dotychczasowych lokali, jak i w ramach nowych lokalizacii.

Emitent wskazuje, ze od momentu opublikowania ostatnich dwéch sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego rewidenta nie
zaistniaty znaczace zmiany majace wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy.

Nowe produkty lub ustugi

Emitent w roku 2015 czynit starania w kierunku akwizycji do Grupy spétki Da Grasso sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zarzadzajace;
franczyzowq siecig pizzerii pod brandem Da Grasso. Dziatania powyzsze miaty na celu uzupetnienie oferty Grupy o zlozony z wielu
lokalizacji segment pizzy i kuchni wioskiej, serwowanej (w wiekszosci) z dowozem do klienta. Do akwizycji nie doszto. Emitent nie
wyklucza prowadzenia w przysziosci poszukiwan celdéw akwizycyjnych w celu poszerzenia oferty Grupy.

W maju 2016 doszto do uruchomienia przez Shanghai Express Sp. zo.0. pubu pod brandem pub Bolek. Uruchomienie oraz
dziatalno$¢ tego lokalu na Date Prospektu nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta ani Grupy. Uruchomienie lokalu nastapito w
szczegblnosci w celu wykorzystania potencjatu organizacyjnego Grupy oraz transferu posiadanych kompetencji w celu wzbogacania
portfela marek. Na Date Prospektu Emitent nie planuje rozbudowy sieci lokali pod brandem pub Bolek.

Emitent podejmuje dziatania celem poszerzenia oferty Grupy o nowe koncepty zaréwno wypracowane przez Grupe, jak réwniez
prowadzi monitoring rynku pod katem potencjalnych akwizycji. Emitent na Date Prospektu zawart umowe intencyjng w zakresie
transakcji nabycia marek gastronomicznych: ,META SETA GALARETA’, ,META DISCO” ORAZ ,FUNKY JIM". Do Dnia Prospektu
Emitent nie poczynit wigzacego zobowigzania w zakresie nabycia powyzszych marek. W ocenie Emitenta poszerzenie oferty Grupy
poprzez wigczenie powyzszych konceptéw do Grupy kapitatowej Emitenta moze stanowi¢ istotny impuls rozwojowy Grupy. Na Date
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prospektu, wobec wstepnego zaawansowania Emitenta w powyzsze dziatania przygotowujace potencjalng akwizycje, Emitent nie
posiada szczegdtowej wiedzy pozwalajacej oceni¢ celowo$¢ powyzszej akwizycii i jej potencjalne skutki dla Emitenta i Grupy.

6.2. Gtdwne rynki
INFORMACJE OGOLNE

Gtéwnym rynkiem, na ktérym dziata Emitent i Grupa jest polski rynek ustug gastronomicznych. Sektor dziatalno$ci Emitenta bywa
takze szerzej definiowany jako rynek HoReCa (akronim hotel-restauracja-cafe/catering) w zwiazku z wystepujacym czesto taczeniem
poszczegolnych powyzszych dziatalno$ci w ramach tych samych struktur podmiotowych. Emitent z racji swojego $cisle okre$lonego
restauracyjnego profilu dziatalnoéci silniej identyfikuje sie z pierwsza z powyzszych definicji.

Bezposrednimi odbiorcami ustug gastronomicznych sg w wiekszosci konsumenci, przy czym ustuga restauracyjna nie nalezy do dobr
pierwszej potrzeby, wobec czego skionno$¢ do stotowania sie w restauracjach wzrasta wraz ze stopniem zaspokojenia potrzeb o
wyzszych priorytetach oraz wraz ze wzrostem optymizmu konsumentéw. Zgodnie z danymi statystyki publicznej, potwierdzanymi
wynikami badan prowadzonych w sektorze prywatnym, sytuacja gospodarstw domowych oraz poziom optymizmu konsumenckiego w
ostatnich latach systematycznie ulegajg poprawie. Miarg tej poprawy jest m.in. wzrost nadwyzki dochodéw rozporzadzalnych nad
wydatkami.

Wykres: Statystyczna nadwyzka dochodéw rozporzadzalnych nad wydatkami gospodarstw domowych
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Zrodlo: GUS Sytuacja gospodarstw domowych w 2014 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/warunki-
zycia/dochody-wydatki-i-warunki-zycia-ludnosci/sytuacja-gospodarstw-domowych-w-2015-roku-w-swietle-wynikow-badania-budzetow-gospodarstw-
domowych,3,15.html

Emitent wyjasnia, ze na Date prospektu dane za rok 2015 nie zostaty opublikowane przez GUS, jednak spodziewana jest ich dalsza
poprawa. Podobnie optymistyczne wnioski wyptywajg z poréwnania odsetka gospodarstw domowych zadtuzonych do odsetka
gospodarstw domowych posiadajacych oszczednosci oraz liczby gospodarstw deklarujgcych ze ich state dochody nie zaspokajajg
biezacych potrzeb.
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Wykres: Poréwnanie odsetka gospodarstw domowych deklarujacych posiadanie oszczednosci, diugu, deficytu przychodow
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Zréafo: Diagnoza spofeczna 2015, http://www.diagnoza.com/pliki/raporty/Diagnoza_raport_2015.pdf

Podobne, optymistyczne wnioski ptyng z analizy takich wskaznikow jak $rednia ptaca, ptace realne czy stopa bezrobocia.

Réwnie waznym czynnikiem determinujgcym zachowania rynkowe konsumentéw jest ocena wiasnej sytuacji finansowej oraz
perspektyw jej zmiany. Odnoszace sie do takich ocen wskazniki optymizmu konsumenckiego takze ulegajg statej poprawie co
najmniej od 2013 r. tendencje tq obrazujg poprawiajace sie wartosci wskaznikéw ufnosci konsumenckiej: Biezacy Wskaznik Ufnosci
Konsumenckiej (BWUK) oraz Wyprzedzajacy Wskaznik Ufnosci Konsumenckiej (WWUK), zilustrowane ponizszym wykresem.
Emitent zwraca uwage, ze wykres prezentuje dane kwartalne oraz dane miesieczne za kwiecien 2016 (zmiana uktadu prezentacii
danych w ramach jednego wykresu).

Tabela: Wskazniki ufno$ci konsumenckiej w Polsce wediug GUS
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Zrodio: GUS, http://stat.gov.plidownload/gfi/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/’5516/1/38/1/koniunktura_konsumencka_kwiecien_2016.pdf

Zbiezne z powyzszymi obserwacjami sg wyniki badan prowadzonych przez TNS Polska. Publikowany przez TNS wskaznik TNS
Consumer Index (jednoliczbowy syntetyczny wskaznik optymizmu konsumenckiego Polakdw), wykazuje wyrazny trend wzrostowy.
TNS zwraca uwage na ostabienie nastrojow konsumenckich na przetomie lat 2015 i 2016.
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Wykres: TNS Consumer Index
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-26,1
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Zrédto: TNS Polska, http://fwww.tnsconsumerindex.pl/index.php?month=2016-04

Powyzsze dane uzasadniajg teze o wzrastajacej zamozno$ci spoteczenstwa polskiego. Tendencja taka w powszechnej ocenie
przektada sig, wraz ze wzrostem optymizmu konsumenckiego na wzrost wydatkow konsumpcyjnych. Zatozenie utrwalania sie
powyzszych pozytywnych tendencji pozwala na prognozowanie adekwatnego wzrostu warto$ci rynku gastronomicznego..

RYNEK GASTRONOMICZNY

Optymistyczne wnioski z badan stanu zamoznosci spoteczenstwa i postrzegania przez konsumentéw ich sytuaciji znajdujg przetozenie
na dane odnos$nie rynku gastronomicznego/rynku HoReCa. Wedtug danych GUS warto$¢ przychoddw z dziatalnosci restauracyjnej
wykazuje tendencje wzrostowa, co jest widoczne zwlaszcza w pozycji przychoddw z produkcji gastronomicznej. Réwnoczesnie
pozycje odnoszace sie do sprzedazy w sieciach gastronomicznych towaréw handlowych (w tym uzywek) nieznacznie spadaja.
Emitent wyjasnia, ze na Date Prospektu nie sg dostepne poréwnywalne dane za rok 2015.

Tabela: przychody dziatalnosci gastronomicznej w Polsce (w cenach biezacych min zt.)

Pozycja 2005 2010 2013 2014

Przychody z dziatalno$ci gastronomicznej 17 681 21683 26174 28 273
Ze sprzedazy towaréw handlowych 7449 6043 6033 5711
- w tym ze sprzedazy napojow alkoholowych i wyrob6w tytoniowych 4 862 4200 4403 4118
Z produkciji gastronomicznej 9647 15022 19 644 22 068
Z pozostatej dziatalnosci 585 618 497 493

Zrédfo: GUS http://stat.gov.pllobszary-tematyczne/ceny-handel/handel/rynek-wewnetrzny-w-2014-r-,7,20.html; oraz tamze dostepne pliki archiwalne

Rynek gastronomiczny moze by¢ opisywany w szczegolno$ci poprzez podziat na sektory, takie jak: (i) klasyczne restauracje (lokale
stacjonarne ze stolikami, w tym sezonowymi ogrodkami oraz petng obstugg kelnerska), przy czym w sektorze restauracyjnym
wyrdznia sie restauracje typu premium serwujace wyszukane dania o wysokich cenach, stawiajace na dostarczanie klientom poczucia
prestizu i luksusu oraz restauracje casual dining proponujace wyzywienie codzienne i konkurujace pomiedzy sobg w szczegdlnosci
politykg cenowg (dostosowanie cen do oczekwian klientdw wybierajacych restauracje réwniez pod katem unikania nadmiernych
wydatkow), (i) tzw. quick service restaurants (QSR) - lokale marketingowo okre$lane jako restauracje szybkiej obstugi,(z uwagi na
ograniczone menu i uprzednie przygotowywanie positkéw z przetworzonych komponentow), najczesciej bez peinej obstugi kelnerskiej,
kojarzone zwykle z globalnymi markami fast food (iii) lokale zbiorowego Zywienia bez obstugi kelnerskiej (dysponujace miejscem do
spozywania positkdw miejsca jak bary, stotowki), (iv) placowki street food — najrozmaitsze, czesto mobilne punkty sprzedajace
przetworzong zywno$¢ gotowa do natychmiastowego spozycia, najczesciej nie dysponujace miejscami do spozywania positkéw, (v)
puby, kawiarnie. Sektor restauracyjny jest stereotypowo Kkojarzony z najwyzszg jakoScig i réznorodnoscig oferty, okupiong
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najwyzszymi cenami. Charakterystyczna dla restauracji petna obstuga kelnerska oznacza model obstugi klientéw, w ktérym kelner
przyjmuje zamowienia z karty, zamoéwione produkty podawane sg do stolikéw, kelner zapewnia zastawe stotu i jej zmiany, donosi lub
podaje produkty podczas positku, rozlicza nalezno$¢ z klientem a nastepnie sprzata stolik. Sektor QSR znajduje zwolennikéw
oferujac szybka obstuge i czestokro¢ idee standaryzaciji jako$ci obowigzujacej w $wiatowych sieciach franczyzowych danych marek,
popartg globalnym, natezonym marketingiem. Kolejne dwa wyzej wskazane sektory grupujg lokale poszukujace swojego miejsca na
rynku najczesciej niskg ceng i prostotg serwowanych positkdw, chociaz czestokro¢ lokalizacje tego typu prezentujg unikalne koncepty
czy propozycje jakosciowe. Z kolei w lokalach typu puby i kawiarnie dziatalno$¢ gastronomiczna w zakresie serwowania positkow
petni tradycyjnie role podporzadkowang w stosunku do serowania napojéw (alkoholowych i bezalkoholowych).

Rynek gastronomiczny moze réwniez by¢ opisywany poprzez poréwnanie liczby punktéw gastronomicznych okreslonych typéw oraz
szacunkowy udziat w obrotach branzy gastronomicznej, jakie osiagajq poszczegoine typy punktéw. Badanie tego rodzaju
przeprowadzit instytut GfK Polonia.

Wykres: Rynek gastronomiczny w podziale na typy punktéw gastronomicznych oraz szacowany udziat w obrotach branzy.
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Zrédio: GfK Raport o rynku gastronomicznym w Polsce w 2015 roku.

Z powyzszego badania wynika m.in. szacowany duzy udziat restauracji w obrotach branzy, zwtaszcza na tle istotnie nizszego udziatu
iloSciowego liczby placéwek w poréwnaniu z punktami typu fast food czy punkty sezonowe.

Wraz ze wzrostem warto$ci rynku gastronomicznego nastepuje zmiana jego struktury. Zauwazalnym kierunkiem zmian jest po
pierwsze spadek globalnej liczby lokali gastronomicznych. Po drugie widoczny jest réwnoczesny spadek liczby stotéwek i baréw przy
wzrastajacej liczbie restauracji.
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Tabela: Liczba placowek gastronomicznych z podziatem na rodzaje

Pozycja 2005 2010 2013 2014

Liczba placéwek gastronomicznych ogétem (na koniec roku) 92 072 70 483 66 966 65 508
- restauracje 9716 14 937 16 202 16473
- bary 40 834 27145 24 931 23634
- stotowki 6 960 4509 4072 4014
- punkty gastronomiczne 34 572 23892 21761 21387

Zrédlo: GUS http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/rynek-wewnetrzny-w-2014-r-,7,20.html; oraz

tamze dostepne pliki archiwalne

Emitent wskazuje, ze dane za rok 2015 nie sg dostepne na Date Prospektu.

Zmiang struktury rynku gastronomicznego w ujeciu procentowym, na podstawie pordwnania tej struktury w latach 2005 i 2014
obrazuje ponizszy wykres.

2014 b33 52 W restauracje
m bary
stotowki
2005 38% punkty gastronomiczne

Wykres: Struktura rynku gastronomicznego (wg liczby placéwek na koniec roku)
Zrédto: GUS http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/rynek-wewnetrzny-w-2014-r-,7,20.html; oraz

tamze dostepne pliki archiwalne

Spadek liczby lokali przy wzrastajacych wartosciach przychodéw branzy oznacza takze wzrost $rednich przychodéw na placéwke
gastronomiczng. Zmiany tego rodzaju mogg by¢ kojarzone z tendencjg wzrostu zamozno$ci spoteczenstwa oraz cze$ciowag zmiang
preferencji konsumentéw — odchodzeniem od lokali kojarzonych z podawaniem tanszych positkéw bez obstugi kelnerskiej na rzecz
miejsc oferujgcych szerszq oferte menu serwowanego przez obstuge bezposrednio do stolikéw. Uprawniona réwniez wydaje sie teza,
Ze wzrasta liczba rachunkdw wystawionych w restauracjach i spada liczba rachunkéw wystawianych w lokalach zywieniowych innego
typu. Wartosci rachunkéw ptaconych w placéwkach wyzywienia zbiorowego uzaleznione sg przy tym wyraznie nie tylko od typu lokalu,
ale réwniez od miejsca dziatalnosci tego lokalu (im wieksza miejscowos$¢ tym wyzszy rachunek) jak réwniez od wyksztatcenia klienta.
Stwierdzenia te ilustrujg wyniki badania przeprowadzonego przez Millward Brown na zlecenie Emitenta:
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Tabela: Rachunki w restauracjach i fast foodach a wyksztatcenie i wielko$¢ miasta

Sredni rachunek na 1 osobg podczas 1 wizyty (2t.)

Pozycja Restauracje Fast food
Miasto
- 100-199 tys. mieszkancow 43,98 26,00
- 200-499 tys. mieszkaricow 44,86 23,74
- 500-999 tys. mieszkancow 51,15 18,53
- powyzej 1 min mieszkaricow 54,57 20,83
Wyksztatcenie konsumenta
- ponizej Sredniego 41,05 26,93
- Srednie 45,19 22,76
- powyzej Sredniego 52,07 19,86

Zrédto: Millward Brown dla Sfinks Polska SA

Badania sondazowe opinii i postaw konsumenckich oraz opinii 0s6b zatrudnionych w branzy restauracyjnej wykazujg licznie
deklarowane  postawy korzystne dla rozwoju segmentu restauracyjnego w gastronomii. Wedlug badania GfK Polonia
przeprowadzonego dla Emitenta w duzych miastach Polski (Warszawa, Krakéw, Poznan, Gdarnsk, Wroctaw), 40% respondentéw w
wieku 18-65 lat deklaruje spozywanie duzych positkéw (kolacji) w restauracjach co najmniej raz w miesiacu, w tym okoto 25% 1-3 razy
w miesigcu, 10% 1-2 razy w tygodniu, 3% 3-5 razy w tygodniu i 2% codziennie lub prawie codziennie.

W trakcie badan sondazowych przeprowadzonych na zlecenie Emitenta przez IQS korzystanie kiedykolwiek, choéby raz z ustug
placowek gastronomicznych (bez rozrézniania rodzajow) zadeklarowato 90% respondentéw, z czego 56% respondentéw stanowili
czestotliwi uzytkownicy ustug gastronomicznych (korzystajacy z ustug zywieniowych co najmniej raz w miesigcu), 10% stanowili
uzytkownicy $rednio czestotliwi (korzystajacy z placowek gastronomicznych raz na kwartat), zas 24% reprezentowato postawy
rzadkiego korzystania z ustug gastronomicznych (wizyty w lokalach rzadziej niz kwartalnie).

Poziom korzystania z ustug gastronomicznych w Polsce w poréwnaniu z krajami UE jest wcigz niski. Analiza danych statystycznych
(zrédto: www.foodservice-index.com/statistics) wskazuje, ze na zywienie poza domem przecietna polska rodzina przeznacza okoto
3% dochodu, rodzina w Butgarii 8%, w Czechach 7%). Jak przewidujg eksperci popyt na zywienie poza domem w Polsce bedzie
wzrastat. Wérdd gtéwnych czynnikéw wplywajacych na pozytywna prognoze rozwoju ustug gastronomicznych wymieniana jest
poprawa sytuacji ekonomicznej w kraju, zmiany o charakterze spoteczno — kulturowym i demograficznym. Nie bez znaczenia dla
dalszego rozwoju pozostaje réwniez element zwigzany z oczekiwang wiekszg dostepnoscia punktdw gastronomicznych oferujgcych
ustugi spetniajace oczekiwania konsumentéw.

Respondenci badan sondazowych przeprowadzonych na zlecenie Emitenta przez 1QS zadeklarowali korzystanie z lokali
gastronomicznych gtéwnie w weekendy (59%), w mniejszym stopniu w dni robocze: w godzinach dziennych (29%) oraz w godzinach
wieczornych (13%). Jako preferowane godziny korzystania z jedzenia na miescie, bez rozréznienia na dni tygodnia, wskazywane sq
godziny obiadowe (lunchowe) tj. miedzy 15.00 a 18.00 (44%), nastepnie wieczorne (27%), wczesnopopotudniowe (26%) oraz
dopotudniowe (3%).

Wedtug deklarowanych w badaniu sporzadzonym przez 1QS na zlecenie Emitenta, 74% respondentéw nie stosuje zadnej diety. 7%
badanych stara sie ogranicza¢ spozywanie mies lub wykluczaé niektdre ich rodzaje (najczesciej wieprzowing), 5% deklaruje
stosowanie diety odchudzajacej, diety dla oséb przewlekle chorych, wegetariafiskie, bezglutenowe, weganskie i inne deklaruje
mniejsza cze$¢ badanych (nie wiecej niz 2% dla kazdego przypadku).

Wedtug Raportu o rynku gastronomicznym w Polsce 2015 opublikowanym przez GfK Polonia, najpopularniejszymi okoliczno$ciami do
korzystania z oferty lokali gastronomicznych sg: (i) Spotkania ze znajomymi: (45% respondentéw korzystajacych z ustug
gastronomicznych, (i) spontaniczne wyjscia bez okazji (38% respondentdw jw.), (iii) szybka przekaska po drodze (33% respondentéw
w.), (iv) podréz (29% respondentow j.w.), (v) zakupy w centrach handlowych (26% respondentéw jw.), (vi) spedzanie czasu z dzie¢mi
(25% respondentdw jw.), (vii) okazje rodzinne (22% respondentow jw.).

Wedtug badania TNS Polska wykonanego na zlecenie Emitenta, jako najcze$ciej podawane przez respondentéw postawy zwigzane z
jedzeniem na miescie podawano najczesciej nastepujace odpowiedzi:
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Wykres: Postawy zwigzane z jedzeniem na mie$cie

Doceniam, jak w barze/restauracji moge wymieni¢ jedne dodatki na inne 1%
Wybieram miejsca, w ktdrych poza jedzeniem moge spedzi¢ czas ze 64%
znajomymi, przyjaciétmi, rodzing, 0
Wybor miejsca, w ktorym chee zjesé, jest dia mnie bardzo wazny 64%
Lubie odkrywa¢ nowe smaki 63%
Wybierajac potrawe kieruje sie tym czy jej sktadniki sa naturalne 60%
Lubie komponowa¢ wiasne positki z kilku mniejszych dan, ktére sam 599
wybieram 0
Lubie danie, ktérymi moge dzieli¢ sie ze znajomymilrodzing, 58%
Jedzenie na mieScie moze by¢ tak samo zdrowe jak w domu 58%
Majac gwarancje wysokiej jakosci sktadnikéw w daniu jestem w stanie 579%
zaplaci wigcej 0
Mita i zaangazowana obstuga kelnerska jest warta wyzszego rachunku za 0
; 56%
positek
Lubig dania wykwintne, niebanalne 52%

Zrédfo: TNS Polska dla Sfinks Polska SA

Z kolei wedtug badan zamieszczonych w publikacji RAPORT 2015 Rynek Gastronomiczny w Polsce opublikowanego przez portal
horecanet.pl, decydujace dla wyboru lokalu sg nastepujace czynniki:

Wykres: Czynniki wyboru lokalu gastronomicznego

Jakos¢ dan 58%

Ceny 47%

Lokalizacja
78 30%

Obstuga 23%

Rekomendacje
y 23%

Popularnosé¢ lokalu
P 16%

Urozmaicone menu

16%

Promocje 13%

Wystréj lokal
YSTOIOREH T 409

Pochodzenie produktéw

10%

Aspekty zdrowotne positku

6%

Zrédfo: horecanet.pl, http://fwww.horecanet.pl/Nasze-media/Raport-Rynek-Gastronomiczny-w-Polsce/Raport-2015.aspx

Przytaczane powyzej wyniki badan pozwalajg na optymistyczne podejscie do perspektyw rozwoju sektora restauracyjnego w branzy
gastronomicznej. Réwnoczes$nie jednak obecne sg czynniki mogace budowac ograniczenia rozwojowe sektora restauracyjnego. Jako
jeden z wazniejszych czynnikdw tego typu Emitent postrzega zwyczaje zywieniowe Polakow. Wiekszos¢ badan wskazuje mianowicie,
ze jedzenie poza domem na krajowym rynku gastronomicznym nadal najczesciej oznacza niewyszukane propozycje kuchni wioskie;
(pizza, makarony), positki typu ,globalny fast food” (Mc Donald’s, KFC, Burger King itp.), czy street food typu kebaby, zapiekanki,
nalesniki i pierogi. Wynik przyktadowego badania Emitent prezentuje ponizej.
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Wykres: Wskazania czesto$ci wyboru rodzajow placowek gastronomicznych

Pizzerie 58%
Restauracje (np. polskie europejskie, azjatyckie) 48%
Sieciowe fast foody (np. mc Donald's, KFC) 39%
Lokalne bary/puby 21%
Lokale serwujgce kebaby 21%
Lokale typu nalesnikarnie, pierogarnie itp. 17%
Stotowka w szkole/pracy/na uczelni 13%
Sushibary | 8%

Restauracja w hotelu | 7%

Burgerownie 5%

Zrédfo: horecanet. pl http:/fwww.horecanet pl/Nasze-media/Raport-Rynek-Gastronomiczny-w-Polsce/Raport-2015.aspx

Réwniez wedlug badan wykonanych przez IQS na zlecenie Emitenta, lokale typu pizzerie i fast foody ciesza sie szerszg
popularnoscig od lokali z obstugg kelnerska, o czym $wiadczy nizsza liczba odpowiedzi wskazujacych na niekorzystanie lub
sporadyczne korzystanie z oferty lokali pierwszej wyzej wymienionej grupy niz lokali drugiej grupy. Patrzac na wartos$¢ rynku
gastronomicznego i jego poszczegblnych segmentdw nalezy réwnoczes$nie pamietaé o réznicach wartosci ustug sprzedawanych
przez poszczegdlne typu lokali. Srednia warto$¢ rachunku na osobe w lokalach sieci SPHINX wynosi ok. 40 zt. i jest niemal
dwukrotnie wyzsza niz szacowana przez portal www.horecanet.pl wartos¢ rachunku na osobe w placowkach gastronomicznych
ogo6tem wynoszaca 21 zt. (www.horecanet.pl RAPORT 2015 Rynek Gastronomiczny w Polsce). Z kolei powyzsza $rednia warto$¢
rachunku w lokalach SPHINX (40 zt na osobg) jest réwna szacowanej przez instytut GfK Polonia $redniej warto$ci rachunku w
restauracjach w roku 2015 (Raport o rynku gastronomicznym w Polsce 2015, przy czym $rednia warto$¢ dla restauracji hotelowych
wynosi wg tego raportu 66 zt., za$ dla kawiarni 21 z4.).
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Wykres: Wskazania czesto$ci wyboru rodzajow placowek gastronomicznych

Srednio w
roku:
Restauracje z obstuga kelnerska nalezace do sieci kY INAN 8%  12% 40% 28% 8
Lokalne restauracje z ogslugqlkelnerskq, nie nalezace | % 79 BELL) 12% 41% 25% 7
o sieci
Pizzerie nalezace do sieci R AR/ 13% 16% 32% 24% 10
Pizzerie lokalne, nie nalezace do sieci  JoRZBMNKT) 15% 21% 25% 20% 8
Fast foody bez obstugi kelnerskiej nalezace do sieci  [R¥2 15% 14% 16% 23% 23% 11
Fast foody bez obstugi kelnerskiej, nie nalezace do sieci [ 14% 13% 16% 24% 25% 12
Sieciowe RSN/ 12% 15% 32% 25% 9
NESEROTEI 6% 11% 13% 17% 30% 23% 9
W Przynajmniej raz na tydzien W 2-3 razy w miesigcu Raz na miesiac
Przynajmniej raz na 3 miesigce 2-3 razy w roku lub rzadziej Nie korzystam w ogole

Zrédfo: IQS dla Sfinks Polska S.A.

Spéjne z powyzszymi badaniami sg deklarowane preferencje dotyczace rodzajéow positkéw zamawianych przez konsumentéw, gdzie
gtéwne pozycje zajmujg positki charakterystyczne dla kuchni wioskiej i propozycji typu street food:

Wykres: Wskazania czestosci wyboru rodzajow positkéw

Pizza 39%
Tradycyjne dania kuchni polskiej 31%
Kebab 24%
Makarony/spaghetti 23%
Hamburgery 20%

Frytki 19%

Satatki 19%

Dania kuchni chinskiej/wietnamskiej 14%

Zupa 13%

Hot-dogi 10%

Zréafo: horecanet.pl http:/fwww.horecanet. pl/Nasze-media/Raport-Rynek-Gastronomiczny-w-Polsce/Raport-2015.aspx
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Réwnoczesnie, wedtug tego samego badania, 65% wskazan dotyczacych pizzy stanowity dania serwowane z dowozem do klienta lub
na wynos.

Podobnie, na preferencje wigkszosci konsumentdw jedzenia poza domem odnoszace sie gtéwnie do dan typu fast food, wskazuje
badanie IQS dla Emitenta, wskazujace, ze jako ulubione danie na miescie Polacy typujg (i) pizze (22% wskazan), (ii) kebab (20%
wskazan), (iii) hamburgery (10%) oraz (iv) frytki (9%).

Znamienne réwniez pozostaje, ze typem kuchni deklarowanym jako preferowany przez zdecydowanie najwigkszg czes¢
konsumentow jest kuchnia polska, znacznie wyprzedzajac kuchnie wloska, amerykanskg czy chinska;

Wykres: preferencje typéw kuchni deklarowane przez konsumentéw

polska 1%
wioska 47%
amerykanska 28%
chinska 28%

meksykanska 12%
grecka 11%
japoriska |6%
tajska | 4%
koreanska |2%
batkariska [2%
francuska |2%

indyjska |2%

Zrédfo: 1QS dla Sfinks Polska S.A.

Powyzsze badania wskazujg na réznice w deklarowanych upodobaniach Zywieniowych i faktycznych zachowar: konsumenckich.
Konsumenci deklarujg przywigzanie do tradycyjnego stylu odzywiania i tradycyjnej kuchni (i utozsamianej z nig polskiej kuchni), ale
najczesciej wybierajg dania typu pizza, kebab, hamburger poniewaz nie znajdujg propozycji zgodnych z deklarowanymi
upodobaniami. Rozbiezno$ci te, w ocenie Emitenta, stwarzajg przestrzer do dalszego wzrostu udziatu segmentu restauracji w rynku
gastronomicznym.

Jak pokazujg badania modelowania popytu korzystania z ustug poszczegélnych marek w miastach powyzej 100 tysiecy mieszkarncow
istnieje miejsce dla dalszego rozwoju sieci SPHINX. W badaniu oszacowano dwa rodzaje udziatéw rynkowych dla marek dziatajacych
w Polsce. Udziat marek przy obecnej wielkoSci poszczegdlnych sieci i przy obecnej ich dostepnosci dla konsumentéw, oraz udziat
hipotetyczny zaktadajacy ze konsumenci mogq korzysta¢ z tych marek, z ktérych chcg korzysta¢ bez ograniczen zwigzanych z
brakiem lokalu danej marki w otoczeniu konsumenta.

Z badania przeprowadzonego dla Emitenta przez TNS Polska wynika, Zze deklarowany przez respondentdw udziat wizyt w lokalach
SPHINX we wszystkich wizytach w placdwkach gastronomicznych wynosi (data badania kwiecien 2015) 6,5%. Rdwnoczesnie to samo
badanie wskazuje potencjat wzrostu SPHINX udziatu w wizytach 0 2,1 p.p. tj. do poziomu 8,6%.

Emitenta wskazuje, ze w roku 2014 mierzony warto$cig przychodéw udziat marki SPHINX, przy 79 lokalach istniejacych w miastach
powyzej 100 tysiecy mieszkancow, z 92 posiadanych lokali na koniec roku, uplasowat si¢ na poziomie 3,2% catego rynku konsumpcji
poza domem. Hipotetyczny popyt dla SPHINX, w sytuacji petnej dostepnosci lokalizacyjnej dla konsumentéw, wzrasta do poziomu
6,3%. Wynik ten oznacza miejsce do zwigkszenia sieci (liczby lokali) o okoto 70 nowych lokali w miastach powyzej 100 tysiecy
mieszkanicéw. Jak pokazujg wyniki restauracji SPHINX przy spetnieniu dodatkowych warunkéw jak: liczba turystéw, dochody
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spofeczenstwa czy odlegtos¢ od duzego miasta Spétka moze z powodzeniem dodatkowo rozwija¢ takze sie¢ w niektérych miastach
ponizej 100 tysiecy mieszkancow.

OTOCZENIE KONKURENCYJNE EMITENTA | GRUPY

Rynek gastronomiczny w Polsce ma zréznicowang strukture, a $wiadczone klientom ustugi majg réznorodng forme zaréwno ze
wzgledu na charakter obstugi (samoobstuga, obstuga kelnerska, modele mieszane), jak réwniez ze wzgledu na réznorodne potrzeby
klientéw i okazje wizyt (spotkania biznesowe, spotkaia ze znajomymi, uroczystosci rodzinne, szybkie przekaski w ciggu dnia, positek w
czasie podrozy itp.).

W otoczeniu konkurencyjnym Emitenta i Grupy definiowanym na poziomie catego rynku ustug gastronomicznych (por. podziat rynku
gastronomicznego przedstawiony w podpunkcie ,Rynek Ustug Gastronomicznch” w niniejszym pkt. 6.2 Czesci Ill Prospektu)
wyr6zniaja, sie zaréwno w zakresie liczby lokali jak i deklarowanej przez klientdw liczby odwiedzin, marki sektora Quick Service
Restaurant (QSR) - czyli lokale z ograniczonym menu, w ktérych dania przygotowywane sa z przetworzonych komponentéw, bez
obstugi kelnerskie;.

Mc Donald’s (lider sektora QSR) zarzadza w Polsce 366 placowkami w ponad 150 miejscowosciach. Ponad 70% lokalizacji to miejsca
posiadajace funkcjonalno$¢ ,drive-thru” (dziatajace pod subbrandem McDrive). Sie¢ krajowa zbudowana jest gtéwnie (w 70%) w
strukturze franczyzowej. Menu zbudowane jest w gtéwnej mierze na charakterystycznym dla kuchni amerykanskiej zestawie burger-
frytki-cola.

Sie¢ KFC (sektor QSR), zarzadzana w Polsce przez holding Amrest, skiada sie z 206 placowek wtasnych Amrest. Cze$¢ placowek
posiada funkcjonalnos¢ ,drive-thru”, wybrane placowki KFC dziatajg takze w systemie dostawy positkow do klienta. Fundamentem
menu KFC jest smazone migso drobiowe (kurczaki) podawane w kubetkach, kanapkach lub tortilli, frytki, napoje. Amrest zarzadza na
terenie Polski jako franczyzobiorca réwniez m.in. brandami Pizza Hut, Burger King, oraz Starbucks. taczna liczba placéwek
gastronomicznych w sieciach zarzadzanych przez Amrest na terenie Polski wynosi 346.

Sie¢ Burger King (sektor QSR) w Polsce liczy 33 lokale. Daniami charakterystycznymi dla profilu sieci sa burgery, wrapy, frytki, satatki.

Sie¢ Subway (sektor QSR) , zarzadzana na terenie Polski w strukturze franczyzowej, liczy w Polsce 112 lokalizacji, umiejscowionych
w centrach handlowych oraz przy popularnych ulicach miast. Placéwki Subway oferujg sandwiche wrapy oraz safatki.

Sie¢ North Fish (sektor QSR) to koncept zarzadzany przez kielecka spdtke North Food Polska S.A., oparty na pomy$le serwowania
ryb i owocéw morza, w tym w kanapkach i tortillach a takze dodatkéw, snackéw i napojow. Sie¢ sktada si¢ z 36 placowek, gtéwnie w
centrach handlowych.

Wszystkie powyzsze koncepty gastronomiczne marketingowo prezentowane sg jako restauracje, niemniej nie stanowig bezposredniej
konkurencji Emitenta z uwagi na catkowicie odmienne podej$cie do konstrukcji menu (positki wasko profilowane zaréwno w aspekcie
sktadnikow jak technologii przygotowania, sposobéw podawania oraz sposobdw konsumpgji) jak i podejcie do obstugi klienta (brak
obstugi kelnerskiej, formaty typu drive-thru). Emitent wskazuje rownoczes$nie na znaczacq site czotowych brandéw QSR, ktdre sg
jednymi z najbardziej rozpoznawalnych marek w kulturze masowe;.

Druga grupe szeroko rozumianej konkurencji Emitenta stanowig sieci pizzerii. Specyfika tego rodzaju lokali polega na duzej roli
zamobwien realizowanych w systemie dostawy do klienta lub na wynos (wedtug raportu RAPORT 2015 Rynek Gastronomiczny w
Polsce opubl. http.//www.horecanet.pl/Nasze-media/Raport-Rynek-Gastronomiczny-w-Polsce/Raport-2015.aspx — 65% wartoSci
sprzedazy realizowane jest w ten sposdb.

Najwieksza sieC pizzerii dziatajacych na rynku polskim to koncept dziatajacy pod markg Da Grasso. Na strukture sieci sktada sig sie¢
180 lokalizacji w 118 miejscowos$ciach na terenie kraju, dziatajacych gtéwnie w formule franczyzy. Da Grasso proponuje 36 rodzajéw
pizzy, oferte uzupetniajg makarony, zupy i satatki.

Tele Pizza jest formatem dziatajagcym na rynku polskim gtéwnie w strukturze franczyzowej. Lokalizacje pizzerii rozmieszczone sq w
blisko 70 miejscowosciach na terenie kraju. Menu oparte jest na pizzy, zostato uzupetnione o makarony, startery, smazonego
kurczaka i satatki. Marka nastawiona jest gtownie na dostawe pizzy. Strona internetowa umozliwia zaméwienia online.

Biesiadowo to koncept pizzerii franczyzowych, ktérym zarzadza firma Wojtex, wiasciciel kilku polskich brandéw gastronomicznych.
Firma nie podaje doktadnej liczby placéwek Biesiadowa, z dostepnych informacji wynika, Ze liczba ta to nieco ponad 100.
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Dominium pizza (lub wedilug nowego brandu Gusto Dominium) to polska sie¢ zarzadzana w systemie lokali wtasnych i franczyzy,
liczaca okoto 70 lokali, pracujacych zaréwno w formacie konsumpcji na miejscu jak i w dostawie.

Pizza Hut to sieC 67 pizzerii w najwiekszych miastach Polski, zarzadzana w ramach koncernu Amrest, dziatajacego jako
franczyzobiorca marki. Placowki oferujg gtownie pizze, przystawki i satatki, w lokalach, na wynos (takze w kawatkach jako street food)
oraz w dostawie.

Emitent wskazuje, ze pizzerie, podobnie jak placowki typu QSR oferujg konsumentom inne ustugi niz klasyczne restauracje, w tym
restauracie SPHINX czy CHLOPSKIE JADLO. Oferta pizzerii jest weziej zdefiniowana, oparta na podstawowym daniu technologii
przyrzadzenia i podania — czyli pizzy. Pizza, zwtaszcza pizza z dostawg do domu, pozostajgc najpopularniejszym daniem
serwowanym przez placéwki gastronomiczne, zaspokaja odmienne potrzeby, niz oferta lokali gastronomicznych z réznorodnym menu
i petng obstuga kelnerska.

Bezposrednio w segmencie, w ktérym operuje Emitent, dziataja natomiast liczne, samodzielne lub skupione w mikrostrukturach (kilka
lokali), restauracje lokalne, operujace w oparciu 0 najrézniejsze koncepty (m.in. regionalne, tradycyjne, egzotyczne, historyczne,
kuchni lokalnej, wybranego dania, wybranych typdw positkéw itp.), prowadzone przez mikro i mate przedsigbiorstwa (czesto rodzinne).
Lokale takie prowadzg dziatalno$¢ majaca wptyw na warunki prowadzenia dziatalno$ci Emitenta, poniewaz rywalizujg na lokalnych
mikrorynkach z poszczegdlnymi restauracjami sieci Emitenta. Emitent musi liczy¢ sie ponadto z funkcjonujacymi lokalnie pizzeriami,
burgerowniami, stotowkami, barami, punktami serwujgacymi street food typu kebaby, zapiekanki, nalesniki.

Wedtug Raportu o rynku gastronomicznym w Polsce 2015 sporzadzonego przez GfK Polonia, sie¢ SPHINX jest czwartg
najpopularniejszq siecig gastronomiczng w kraju. Wniosek ten pochodzi z badania ankietowego przeprowadzonego wsrdd Polakow w
wieku 15 lat i wiecej, ktdrzy przynajmniej raz w ciggu ostatnich 12 miesiecy odwiedzili punkty gastronomiczne. Na pytanie o punkty
gastronomiczne odwiedzone w ciagu ostatnich 12 miesiecy najczesciej wskazywanymi sieciami byty: McDonald’s (50% uzytkownikow
punktéw gastronomicznych odwiedzito placowki tej marki w ciggu 12 miesigcy), KFC (28%) oraz Pizza Hut (13%). Na czwartym
miejscu uplasowata sie marka SPHINX z 5% odsetkiem wskazan.

Na tle sieciowej konkurencji gastronomicznej marka SPHINX wykazuje w poréwnaniach wydatkéw konsumentdw wyzszy udziat i
lepszg pozycje wobec konkurencji niz w poréwnaniu popularnosci, o ktorym mowa w akapicie powyzej (razem z Pizza Hut druga
pozycja, po sieci McDonald’s)
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Wykres: Deklarowany udziat poszczegoéinych marek w wydatkach konsumentdw na rynku ustug gastronomicznych

restauracje lokalne nie nalezace do sieci 17%
pizzerie lokalne nie nalezace do sieci 11%
Mc Donald's 8%
Pizza Hut 7%
KFC 6%
fast foody (nie street food) nalezace do sieci 5%
Da Grasso 4%

fast foody (nie street food) nie nalezace do sieci 4%

punkty gastronomiczne oferujace jedzenie na wage nalezace do

sieci 3%

Tele Pizza 3%

punkty gastronomiczne oferujace jedzenie na wage nie nalezace do

0,
sieci 2%

BurgerKing | 2%
Dominium | 2%

CHLOPSKIE JADLO &3

Subway | 2%

inne 12%

Zrédfo: 1QS dla Sfinks Polska S.A.

Biorac pod uwage podejscie Emitenta do definicji dziatalno$ci restauracyjnej, gdzie placowki typu QSR oraz pizzerie sg traktowane
jako odrebny od restauracyjnego sektor gastronomiczny, powyzsze badania wskazujgq na SPHINX jako najsilniejszg marke sposréd
brandéw restauracyjnych dziatajgcych na rynku polskim. W ocenie Emitenta stan ten utrzyma sie w najblizszych latach. Gtéwng
barierg rozwoju konkurencyjnych sieci sg zbyt duze koszty uruchomienia restauracji oraz w przypadku przetamywania barier wzrostu
potrzeba poniesienia dodatkowych kosztdbw marketingu i zarzadzania. Zagraniczne firmy zarzadzajace restauracjami
planujace/wchodzace na rynek polski (Block House, Mezzo di Pasta, etc) takze napotykajg na istotne bariery wejscia na rynek, to jest:
(i) potrzebny czas na osiagniecie ekonomii skali i zwigzane z tym koszty, (i) ograniczona sita nabywcza i utrwalone nawyki klientow,
(i) wysokie koszty promocji w zwigzku z niskg znajomoscig zagranicznych marek restauracyjnych innych niz fast food, przez
Polakéw.

Duze znaczenie, na polskim rynku gastronomicznym majg niesieciowe, lokalne restauracje i pizzerie. Wedtug badan zrealizowanych
przez QS dla Sfinks Polska S.A. (listopad 2015) deklarowane udziaty wydatkéw konsumentéw na rynku ustug gastronomicznych w
lokalach niesieciowych wynosza odpowiednio 17% dla restauracji niesieciowych oraz 11% dla lokalnych pizzerii. Badania sondazowe
przeptywu klientow wskazuja, ze do lokalnych, niesieciowych restauracji i pizzerii odptywa cze$é klienteli placowek QSR, pizzerii
sieciowych i restauracji sieciowych. Podawanymi motywami spadku lojalno$ci klientéw sieci gastronomicznych na rzecz placowek
niesieciowych sg zwtaszcza: (i) postrzeganie placéwek niesieciowych jako oferujacych tanisze positki poréwnywalnej jakosci lub positki
wyzszej jakosci za te sama cene, (i) postrzeganie lokali, zwtaszcza restauracji niesieciowych jako oferujacych bardziej klimatyczny
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czy romantyczny nastrdj, (iii) wzgledy bliskosci, dogodnosci lokalnych punktow gastronomicznych. Niesieciowe lokale restauracyjne sg
czesciej niz punkty sieciowe (w tym nalezace do sieci SPHINX) deklarowane jako najlepsze miejsce do spozycia kolacji.
Réwnoczesnie lokale SPHINX doceniane sg jako miejsca spozywania obiadéw i lunchéw. Interesujace dla Emitenta sg rowniez wyniki
badan postrzegania restauracji SHINX na tle konkurencji w kontek$cie wypetniania rozmaitych potrzeb konsumentéw. Ze
zrealizowanych na rzecz Emitenta badan wynika, ze restauracje SPHINX sa cenione wyzej od konkurencji (w tym restauracji
lokalnych) jako miejsce positku w trakcie zakupéw. Tego rodzaju ocena ze strony respondentéw jest w ocenie Emitenta efektem
lokalizowania restauracji Emitenta w centrach handlowych.

W badaniach dotyczacych ocen ustug $wiadczonych przez lokale gastronomiczne poszczegolinych marek, placéwki SPHINX uzyskujg
oceny wyzsze od oczekiwan stawianych przez oceniajacych respondentéw. Wedtug przeprowadzonego przez TNS Polska dla
Emitenta badania, w poréwnaniach z placowkami sieci Mc Donald’s, KFC, Pizza Hut oraz lokalnymi restauracjami z obstugg
kelnerska, SPHINX uzyskat najwyzsze oceny za: przejrzystos¢ i estetyke karty dan, jakos¢ produktow stuzacych do przygotowania
dan, estetyczne serwowanie positkéw, duzy wybor oferowanych dan, duzy wybér oferowanych dodatkéw, wyrafinowanie i egzotyke
menu, odpowiednig oferte alkoholi, kompetentng obstuge. SPHINX uzyskat takze wérod wyzej wskazanych brandéw najwyzszg liczbe
odpowiedzi wskazujacych na serwowanie zdrowej zywnosSci, a takze najwyzsze lub prawie najwyzsze oceny w odpowiedziach
dotyczacych réznych aspektéw wystroju, stylu, nastroju i elegancii lokali.W badaniach dotyczacych przeptywu klientow sieci SPHINX
przeprowadzonych przez 1QS, najwieksza deklarowana mobilno$¢  klientow (niska lojalnos¢) wystepuje w relacji do Mc Donalnd’s
KFC, niesieciowych restauracji oraz pizzerii lokalnych z obstugg kelnerska. Wskazania respondentéw (przyznawane wartosci
punktowe, wskazujace na obecng i deklarowang na przyszios¢ czestotliwos¢ korzystania z okreslonych lokali) wskazujg na generalnie
wyzszg gotowos¢ respondentéw co do porzucenia dotychczasowych wyboréw lokali gastronomicznych na rzecz lokali SPHINX niz
porzucenia marki SPHINX na rzecz innego brandu.

Tabela: przeptyw klientéw sieci SPHINX

Typ lokalu odchodzacy ze ';Jlillzllil przychodzacy do
SPHINXA do... wskazan SPHINXA z...
fast foody (nie street food) nalezace do sieci 3 +16,3 -20
Mc Donald’s 12 +15,0 =27
fast foody (nie street food) nie nalezace do sieci 5 +12,6 -18
pizzerie lokalne, nie nalezace do sieci 13 +10,1 -24
restauracje z obstuga kelnerska, lokalne, nienalezace do sieci 17 +7,8 -25
Tele Pizza 4 +6,4 -1
street-food/food tracki nie nalezace do sieci 2 +6,3 -8
punkty gastronomiczne oferujace jedzenie na wage nalezace do sieci 4 +4,9 -9
punkty gastronomiczne oferujace jedzenie ekologiczne nalezace do sieci 0 +4,9 -6
Dominium 2 +3,5 -6
punkty gastronomiczne oferujace jedzenie na wage nie nalezace do sieci 7 +2,3 -9
Pizza Hut 1 +1,9 -13
Da Grasso 10 +0,8 -1
Kebab King 3 +0,3 -3
Burger King 6 +0,2 -6
KFC 21 49 -16

Zrédto: 1QS dla Sfinks Polska SA, roznice wartosci sum deklaracji przyptywu i odptywu z wartoscig bilansowq wynikajg z zaokraglen

Wskazane powyzej informacje dotyczace dziatalnosci duzych struktur (sieci) gastronomicznych na rynku polskim, jak réwniez
przytoczone badania pozwalajg kwalifikowa¢é Emitenta jako podmiot zarzadzajacy jedng z najwiekszych sieci gastronomicznych i
réwnoczesnie najwiekszg w Polsce siecig restauracji, gdzie restauracje definiuje sie jako lokal gastronomiczny serwujgcy wedtug
szerokiego menu dania do spozycia na miejscu, zapewniajacy petng obstuge kelnerska. Przy zachowaniu powyzszych kryteriow
definicyjnych dziatalno$ci restauracyjnej druga pozycje na rynku polskim zajmuje zarzadzana przez Emitenta sie¢ CHLOPSKIE
JADLO. Pozycja rynkowa Emitenta, Kierunki i skala rozwoju podmiotéw konkurujacych, zamiary Emitenta odno$nie rozwoju sieci
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SPHINX i CHLOPSKIE JADLO, pozwalajgq przewidywaé, ze pozycja Emitenta jako lidera rynku restauracyjnego w Polsce oraz
jednego z wazniejszych uczestnikow rynku gastronomicznego nie bedg w najblizszych latach zagrozone.

6.3. Czynniki nadzwyczajne

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi na informacje przedstawione w punktach 6.1 i 6.2 Czeci lll Prospektu nie
wptywaty czynniki charakterze nadzwyczajnym.

Emitent uzupetniajaco wskazuje na restrukturyzacije finansowa jego zadtuzenia, to jest refinansowanie zadtuzenia w bankach PKO BP
SA oraz ING Banku Slaskim SA, przeprowadzong w wyniku zaciagniecia kredytu w Banku Ochrony Srodowiska SA (umowa
kredytowa z dnia 27 listopada 2015 r. — por. pkt. 22 czesci Il Prospektu). W zamiarze i ocenie Emitenta restrukturyzacja
dotychczasowych zobowigzahn kredytowych prowadzi do obnizenia zadituzenia kredytowego Emitenta (na skutek umorzenia
naliczonych odsetek od dotychczasowych kredytéw bankowych) Ponadto skorelowanie harmonogramu sptaty nowego kredytu z
planami rozwoju pozwoli na poprawe warunkdw zarzadzania finansowaniem Emitenta i Grupy.

6.4. Podsumowanie podstawowych informaciji dotyczacych uzaleznienia emitenta

Emitent ani spotki Grupy nie s uzaleznione od patentéw, licencji, jednostkowych uméw przemystowych, handlowych ani od nowych
procesow produkcyjnych.

Emitent wskazuje, ze zarébwno prawa do znakdw towarowych, jak i wszelkie prawa skladajace sie na koncepty marek
gastronomicznych zarzadzanych w ramach Grupy przystuguja Emitentowi oraz, w odniesieniu do brandu WOOK - spoéice zaleznej
Shanghai Express Sp. z 0.0.

Emitent wskazuje na szczegoine znaczenie, jakie w dziatalnosci Grupy ma zawarcie i wykonywanie umowy kredytu inwestycyjnego z
dnia 27 listopada 2015 r. zawartej z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. Z uwagi na kwote kredytu w wysokosci 81.702 tys. zt., jak
réwniez zwigzane z kredytem zabezpieczenia, umowa ta ma szczegélne znaczenie dla dziatalno$ci Emitenta. W uwarunkowaniach
dziatalnosci Emitenta aktualnych na Date Prospektu umowa kredytu nie ma charakteru uzalezniajacego, gdyz Emitent posiada
zdolno$¢ zaciggniecia alternatywnego zadiuzenia w celu refinansowania tego kredytu. W przypadku znacznego pogorszenia
uwarunkowan finansowych dziatalno$ci Emitenta, w szczegdlno$ci pogorszenia rentownos$ci dziatalnosci i ptynnosci finansowej po
stronie Emitenta mogg pojawi¢ sie trudnosci obstugi zadtuzenia kredytowego, co moze wigza¢ sie z koniecznoscig wdrozenia planu
naprawczego narzuconego przez bank, co moze prowadzi¢ do uzaleznienia dziatalnosci Emitenta od okreslonych decyzji banku.
Podobnie zrodtem uzaleznienia moga by¢ decyzje banku w przedmiocie wykonania niektérych zabezpieczen kredytu, np. realizacji
zastawow na znakach towarowych Emitenta, co moze prowadzi¢ do utraty praw do kluczowych znakéw towarowych a nastepnie
uzaleznienia od podmiotu uprawnionego do tych znakéw. Wedtug stanu swojego przedsiebiorstwa na Date Prospektu Emitent uznaje
prawdopodobieristwo wystgpienia takich zdarzen jako niskie.

6.5. Zatozenia o$wiadczen emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjne;

Pozycje konkurencyjng Grupy Emitenta okre$la przede wszystkim wielko$¢ udziatu rynkowego w polskim rynku ustug
gastronomicznych (restauracyjnym).

Udziat rynkowy Emitenta w rynku gastronomicznym mierzony jest udziatem przychodéw ze sprzedazy netto do warto$ci rynku
restauracyjnego w Polsce ogotem (zgodnie z takimi szacunkami udziat Grupy w rynku gastronomicznym w Polsce na koniec 2014
roku wynosit ok. 3,2%.

Informacje dotyczace rynkdw, ich wielkoSci, udziatu w rynku, pozycji rynkowej, tempa wzrostu i innych danych dotyczacych

dziatalno$ci Emitenta zwarte w Prospekcie majg charakter szacunkowy i opierajq sie na danych opracowanych przez nastepujace

Zrodta:

- Raport Sphinx na polskim rynku gastronomicznym opracowany na zlecenie Emitenta przez TNS Polska (kwiecier 2015);

- Raport Zachowania na rynku restauracyjnym opracowany na zlecenie Emitenta przez IQS (listopad 2015);

- Raport RAPORT 2015 Rynek Gastronomiczny w Polsce opublikowany przez portal www.horecanet.pl;

- Raport Potrzeby i zachowania klientow SPHINX na tle rynku gastronomicznego opracowany na zlecenie Emitenta przez Millward
Brown (grudzien 2013);

- Raport Rynek Gastronomiczny w Polsce 2015 przygotowany przez GFK Polonia (listopad 2015);

- Dane publikowane przez Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS).
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7. Struktura organizacyjna
7.1. Opis grupy, do ktérej nalezy emitent

Spotka dominujaca w Grupie Kapitatowej jest Emitent. Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki dominujacej jest organizacja i
$wiadczenie ustug gastronomicznych oraz prowadzenie dziatalnosci franczyzowej. Gldwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy
Kapitatowej jest: prowadzenie restauracji SPHINX, WOOK i CHLOPSKIE JADLO, dziatanie jako franczyzodawca w zakresie
udzielania franczyzobiorcom prawa do prowadzenia restauracji SPHINX, WOOK i CHLOPSKIE JADLO. Spétka Dominujaca jest
wiascicielem bezposrednio lub przez podmioty zalezne kapitatowo wszystkich wymienionych wyzej marek. Zgodnie ze stosowanym
modelem biznesowym, czes¢ restauracji SPHINX, WOOK i CHLOPSKIE JADLO jest prowadzona przez odrebne podmioty, zatozone i
prowadzone przez osoby trzecie.

Z poczatkiem 2014 roku cze$¢ podmiotdéw (10 podmiotéw wskazanych w ponizszej tabeli), dotychczas podlegajacych konsolidacii,
prowadzacych restauracje w modelu franczyzowym zawarto z Emitentem umowy zmieniajace zasady wspdtpracy. Zgodnie z trescig,
ekonomiczng zawartych z tymi podmiotami uméw franczyzowych Spotka nadal posiada prawa do biezacego podejmowania decyzji,
ktérych celem jest ochrona marki, ale nie posiada prawa biezacego kierowania dziataniami franczyzobiorcdw, ktdre majg znaczacy
wplyw na osiggane przez nich wyniki finansowe. Franczyzobiorcy pracujacy wedtug nowego modelu prowadzg dziatalno$é na wiasny
rachunek i podejmujg decyzje istotnie wptywajace na ich wyniki finansowe, w tym miedzy innymi w zakresie: polityki zatrudnienia,
ustalania cen sprzedawanych ustug, zgodnie z metodologig zarzadzania politykg cenowa, a takze w zakresie polityki dotyczacej
lokalnej dziatalno$ci marketingowej. Ponadto podmioty te majg prawo, w trakcie realizacji zawartych ze Spdtkg uméw, prowadzi¢ inne
dziatalno$ci gospodarcze nie stanowigce dziatalno$ci gastronomicznej. Mogg takze prowadzi¢ ewidencje ksiegowa w wybranym przez
siebie biurze rachunkowym w oparciu o ksiegi rachunkowe lub ksigzke przychoddw i rozchodéw. Spétka uznaje, ze zgodnie z
uregulowaniami zawartymi w MSSF 10, nastapita utrata kontroli Spétki nad tymi podmiotami i w konsekwencji wytacza sie aktywa i
zobowigzania tych podmiotow ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz nie ujmuje przychodow i kosztéw tych
podmiotdw powstatych po dacie utraty kontroli w zestawieniu catkowitych dochodéw. Nowe umowy o wspdipracy zawierane w oparciu
o model opisany powyzej nie podlegajg konsolidacji. Zestawienie jednostek zaleznych ktore na podstawie zmian w zawartych
umowach nie podlegaty konsolidacji w roku 2014/2015:

Lp. Nazwa Spotki Siedziba Spotki
1 Michat Woszczyk RESTAURACJA SUPREDE Al. Jézefa Pitsudskiego 15/23; 90-307 £6dz
2 Restauracja Chtopskie Jadto Katarzyna Tworzydto ul. Grodzka 9; 31-006 Krakéw
3 Restauracje Witkowscy Spdika Jawna ul. Wojska Polskiego 25/27, 70-470 Szczecin
4 Marcin Baridura Restauracja Sphinx ul. A. Mickiewicza 17/3; 34-200 Sucha Beskidzka
5 Holdex Sp. z 0.0. ul. Konstytucji 3 Maja 12; 64-100 Leszno
6 Restauracja Rynek M. G. Szwarc Spétka Jawna ul. Krzywa 2; 83-200 Starogard Gdanski
7 P.H.UT. Tulinski i A. Luczak s.c. ul. Barlickiego 20, 99-300 Kutno
8 TWFM Sp.zo.0. ul. Dabrowskiego 20, 95-100 Zgierz
9 Restauracja SPHINX Adam Banas Al Jozefa Pitsudskiego 44, 35-001 Rzeszow
10 Pawet Sawicki Sphinx Restauracja ul. Rynkowa 24; 08-110 Siedlce

Zestawienie jednostek nad ktorymi Spdtka przestata sprawowac kontrole w trakcie roku obrotowego:

Lp. Nazwa Spotki Siedziba Spoétki
1 Restauracja Sfinks, Skora Spétka Jawna ul. 10-go Lutego 11, 81-301 Gdynia
2 Restauracje Sphinx Marcin Rzeszotek ul. Niegocinska 14/10, 02-698 Warszawa
3 Restauracja Chtopskie Jadto Drzycinscy Spétka Jawna pl. Konstytucji 1, 00-647 Warszawa

Na Date Prospektu Emitent nie sprawowat kontroli nad Zadnymi podmiotami prowadzacymi restauracje w modelu franczyzowym.
Wedle wiedzy Emitenta nie istnieje podmiot dominujacy wobec Emitenta, tym samym Emitent nie nalezy do innej grupy kapitatowej niz
opisane ponizej.

Grupe kapitatowg w rozumieniu Ustawy o Ofercie i Ksh tworza;

1) Emitent - jako podmiot dominujacy,
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2) Shanghai Express Spotka z 0.0. z siedzibg w Piasecznie Polska, wiasciciel marki WOOK, ktorej gtownym przedmiotem dziatalnoci
jest: (1) restauracje, (2) przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (catering), (3) sprzedaz detaliczna
napojow alkoholowych, bezalkoholowych i tytoniu, (4)przygotowywanie i podawanie napojow,

3) W-Z.pl Spétka z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, Polska, jest spétka, w ktdrej 100% udziatéw posiada spétka zalezna od Sfinks Polska
S.A. — Shanghai Express Sp. z 0.0. Gldwnym przedmiotem dziatalnosci W-Z. pl Sp. z 0.0. jest zarzadzanie nieruchomosciami
witasnymi lub dzierzawionymi.

4) SPV.REST1 sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie — spétka prowadzi dziatalno$¢ gospodarowania lokalami uzytkowymi,

5) SPV.REST3 sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie — spdtka prowadzi dziatalno$¢ doradcza na rzecz Sfinks Polska S.A. w zakresie
rozwoju narzedzi IT,

6) SPV.REST2 sp. z 0. 0. z siedzibg w Piasecznie — nie podjefa jeszcze dziatalno$ci.

Emitent posiada bezposrednio, a w przypadku spétki W-Z.pl Spétka z 0.0. posrednio, 100% udziatu w kapitale zaktadowym i w
gtosach we wskazanych powyzej spotkach zaleznych.

7.2. Wykaz istotnych podmiotéw zaleznych emitenta

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza nastepujace spotki zalezne powigzane kapitatowo:

Shanghai Express Sp. z 0.0., Piaseczno, Polska - 100% udziatéw i gtosow,
W Z.pl Sp. z 0. 0., Poznan, Polska* - 100% udziatéw i gtosow,
SPV.REST1 Sp. z 0.0., Piaseczno, Polska —100% udziatow i gtoséw,
SPV.REST2 Sp. z 0.0., Piaseczno, Polska —100% udziatow i gtoséw,
SPV.REST3 Sp. z 0.0., Piaseczno, Polska - 100% udziatéw i gtosow,

* whascicielem 100% udziatow i gloséw W-Z.PL Sp. z 0.0. jest Shanghai Express Sp. z 0.0.

8. Srodki trwate

8.1. Opis zagadnien i wymogbw zwigzanych z ochrong Srodowiska, ktére mogq mie¢ wptyw na wykorzystanie przez emitenta
rzeczowych Srodkow frwatych

Brak jest zagadnien i wymogdw zwigzanych z ochrong $rodowiska, ktdre mogg mie€ istotny wptyw na wykorzystanie przez Grupe

rzeczowych aktywéw trwatych. Oddziatywanie Grupy na $rodowisko jest niewielkie.

9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej
9.1. Sytuacja finansowa

Emitent wyjasnia, ze zmiana Statutu dot. roku obrotowego uchwalona w czerwcu 2013 r. miata na celu dostosowanie roku obrotowego
do sezonowosci sprzedazy w Spdice. Z uwagi na docierajace po tej zmianie do Emitenta opinie z rynku o trudno$ciach w
interpretowaniu wynikow Spétki, w szczegoélnosci w zakresie porownywalnosci do wynikéw lat ubiegtych, a takze do wynikéw innych
spotek z branzy Emitent celem zwiekszenia przejrzystosci raportowanych wynikéw finansowych Spétki i Grupy przywrécit rok
obrotowy zgodny z rokiem kalendarzowym. Ponadto, z uwagi na wéwczas planowane akwizycje pozostawienie nie ujednoliconego
roku obrotowego dla podmiotdw Grupy prowadzitoby do wzrostu kosztéw sporzadzania jednolitych planéw finansowych Grupy
i poszczegblnych spdtek tworzacych Grupe, jak réwniez sprawozdan skonsolidowanych.

Wyniki finansowe
Podstawowe informacije
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Tabela: Dane finansowe — wyniki dziatalnosci Grupy

Za okres (tys. zl)

Dane finansowe 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
(zbadane) (zbadane)
skonsolidowane

Przychody ze sprzedazy 334 346 176 565
Koszt wlasny sprzedazy (280 066) (151 334)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 54 280 25231
Koszty og6inego zarzadu (41138) (19 795)
Pozostate przychody operacyjne 22195 3108
Pozostate koszty operacyjne (6 595) (5638)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 28742 2906
Przychody finansowe 884 986
Koszty finansowe (2118) (4 936)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 27 508 (1044)
Podatek dochodowy 14 313 (25)
Zysk (strata) netto 41821 (1069)
-przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 41662 (3737)
-przypadajacy akcjonariuszom mniejszo$ciowym 159 2668
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 13 (126)
Rachunkowo$¢ zabezpieczen (1186) -
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych

dochodéw 226 ’
Dochody catkowite razem 40 874 (1195)
-przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 40715 (3863)
-przypadajacy akcjonariuszom mniejszo$ciowym 159 2668
EBITDA* 32973 11157

* Zysk przed odsetkami, opodatkowaniem, umorzeniem i amortyzacja, ujawniony ze wskazanych ponizej sprawozdaniach finansowych.

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .

Przychody ze sprzedazy Grupy w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. wyniosty 334 346 tys. PLN,
co stanowito w poréwnaniu do 2013 roku (przychody za 2013 rok to 176 565 tys. zf) wzrost o 89,36%. Oceniajac powyzsze nalezy
jednak mie¢ na uwadze, iz ostatni rok obrotowy Emitenta trwat 23 miesigce (1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.), natomiast rok
obrotowy 2013 — 12 miesiecy. W zwiazku ze znaczna roznicg pomiedzy diugoscig trwania ostatnich dwaéch lat obrotowych Emitenta,
Emitent dodatkowo przedstawia ponizej ujawnione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta za okres od 1 stycznia
2014 r. do 30 listopada 2015 r. wybrane dane finansowe za stanowigce cze$ci ostatniego roku obrotowego Emitenta okresy od 1
stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. oraz od 1 stycznia 2015 r. do 30 listopada 2015 .
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Tabela: Wybrane informacje finansowe Grupy

Za okres (tys. zl)

Dane finansowe 01.01.2015-30.11.2015 01.01-31.12.2014
(zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy 163 488 170 858
Koszt wasny sprzedazy -138 041 -142 025
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 25 447 28 833
Koszty og6inego zarzadu 20177 -20 961
Pozostate przychody operacyjne 8765 13430
Pozostate koszty operacyjne -4 235 -2 360
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 9800 18 942
Przychody finansowe 296 588
Koszty finansowe 1372 -3 490
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 11 468 16 040
Podatek dochodowy -4 181 18 494
Zysk (strata) netto 7287 34 534
-przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 7078 34 584
-przypadajacy akcjonariuszom mniejszo$ciowym 209 -50
EBITDA 17 780 15193

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

Grupa w okresie 11 miesiecy 2015 r. (od 1 stycznia do 30 listopada) wypracowata przychody ze sprzedazy na poziomie 163 488 tys.
zt, przychody ze sprzedazy Grupy za caly 2014 r. wyniosty 170 858 tys. zt, a za 2013 r. 176 565 tys. zt. Przyczyng zmniejszenia
przychoddw byto w gtdwnej mierze zaprzestanie konsolidacji podmiotéw prowadzacych restauracje (jednostek zaleznych wskazanych
w punkcie 7.1 Czesci lll Prospektu), szczegdtowe informacje obrazujace skutki ww. zaprzestania konsolidacji zostaty przedstawione
ponizej w ramach niniejszego punktu 9.1 Czesci lll Prospektu. Ponadto Emitent prowadzit prace zmierzajace do poprawy biezacych
wynikéw i optymalizacji stanu sieci restauracji prowadzacej do poprawy efektywnosci funkcjonowania restauracji obejmujgce m.in.:

- otwarcia nowych restauracji na obszarze Polski — 15 nowych restauracji w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 30 listopada 2015
roku, skutkujace wzrostem sieci o 9 restauracji,

- liczne i réznorodne dziatania marketingowe (w tym: akcje wizerunkowe, obchody 20-lecia Spotki, wprowadzenie kart rabatowych,
przebudowa stron internetowych www.sphinx.pl i www.chlopskiejadlo.pl, udziat prezesa Zarzadu Spétki w programie Kryptonim Szef w
prime-time, organizowanie konkursow ogdlnopolskich oraz licznych lokalnych akcji marketingowych),

- wzbogacenie oferty, zwlaszcza sezonowej (nowosci),
- zwigkszenie standaryzacji procesow zarzadzania restauracjami, przeglad i modyfikacje oferty produktowe;,
- sukcesywne od$wiezanie wizerunku restauracji w ramach istniejacej sieci zgodne z nowg wizualizacjg restauracji Sphinx.

Wynik brutto na sprzedazy Grupy w tym okresie osiggnat warto$¢ 25 447 tys. zt (11 miesiecy 2015 r.) w poréwnaniu do 28 833 tys. zt
wypracowanych w 2014 r. (12 miesiecy) oraz 25 231 tys. zt w 2013 r. (12 miesiecy).

Koszty ogéinego zarzadu wynosity w okresie 23 miesiecy 41 138 tys. zt i obejmowaty m.in. wynagrodzenia (19 598 tys. zt), ustugi
obce (10 060 tys. zt), koszty marketingowe (4 970 tys. z}), ubezpieczenia spoteczne (2 552 tys. zt) i amortyzacje (1 909 tys. zf). Na
wysoko$¢ kosztow ustug obcych wptynely koszty prowadzonych projektéw zwigzanych z poszukiwaniem finansowania projektow
rozwojowych oraz z pozyskiwaniem restrukturyzacji zadtuzenia (134 tys. zt), jak réwniez koszty zwigzanych z przeprowadzonymi
procesami akwizycji podmiotéw dziatajgcych na rynku, w szczegolnosci Da Grasso Sp. z 0.0. (293 tys. zt) oraz Fornetti Polska Sp. z
0.0.; w ocenie Emitenta byly to zdarzenia jednorazowe. Inne pozycje kosztéw ustug obcych obejmowaly przede wszystkim: koszty
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ustug doradczych (3 255 tys. zt), w tym obstugi prawnej i podatkowej; koszty czynszu i wydatkéw zwigzanych z utrzymaniem budynku
(2427 tys. zt), koszty ustug informatycznych i telekomunikacyjnych (1 166 tys. zt), kosztéw zwigzanych z samochodami (686 tys. zt),
w tym leasingu, najmu, napraw, kosztow ustug szkoleniowych (456 tys. zt), koszty ustug bankowych (246 tys. z4).

Na pozostate przychody operacyjne w 2014 r., a co za tym idzie réwniez w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30
listopada 2015 r., Ztozylo sie w gtownej mierze ujecie w nich odwrécenia odpisu aktualizacyjnego na znak towarowy Chtopskie Jadto,
dokonanego na 31 grudnia 2014 r. w wyniku przeprowadzonego na ten dzien testu utraty wartosci tego znaku towarowego (przyczyng
takiego rezultatu testu byto w szczegélnosci to, ze w trakcie danego roku obrotowego przed ww. datg w sieci restauracji Chiopskie
Jadto wprowadzono nowa konstrukcie menu, wktadki sezonowe z nowo$ciami oraz oferte grupowa, a wprowadzone zmiany
zachodzity réwnolegle z optymalizacjg cen sprzedazy, co przyczynito sie do wzrostu obrotéw i marzy w stosunku do 2013 roku).
Warto$¢ poczatkowa ww. odpisu aktualizacyjnego wynosita 21 552 tys. zt, kwota odwrocenia dokonanego na 31.12.2014 r. ujetego
jako pozostate przychody operacyjne w 2014 r., a co za tym idzie réwniez w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30
listopada 2015 r. - 11 826 tys. zt.

Efektem realizacji porozumienia z bankami oraz spadajacych rynkowych stop procentowych byt spadek kosztdéw finansowych Grupy
za okres 01.01.2014-30.11.2015 r. do poziomu 2 118 tys. zt, w tym 4 300 tys. zt zmniejszenia kosztdw z tytutu umorzenia odsetek od
kredytu przez PKO BP.

Grupa osiagneta za okres 01.01.2014-30.11.2015 r. wynik EBITDA 32 973 tys. zt (co stanowi 10,0 % przychodéw Grupy). ZA okres
01.01-30.11.2015 r. wynik EBITDA Grupy osiagnat wartos¢ 17 780 tys. zl, co oznacza wzrost w poréwnaniu do 15193 tys. zt
wypracowanych w 2014 r. (12 miesiecy) oraz 11 157 tys. zt w 2013 r. W stosunku do przychodéw ze sprzedazy, stanowito to
odpowiednio 11% w 11 pierwszych miesigcach 2015 r., 9% w 2014 r. i 6% w 2013 r. Utrzymany zostat trend poprawy wynikdw Grupy.

Z uwagi na osiggane i planowane do osiggniecia w najblizszych latach zyski podatkowe Emitent utworzyt aktywo na podatek
odroczony w kwocie w kwocie 14 574 tys. zt, z czego:

(a) rozpoznat w rachunku wynikow za ostatni roku obrotowy podatek odroczony na poziomie 14 349 tys. zt, w tym w szczeg6Inosci
7 693 tys. zt wynikajace z mozliwych do rozliczenia strat podatkowych z lat ubiegtych, 2 804 tys. zt wynikajace z dotyczacych Srodkéw
trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych odpiséw i réznic miedzy amortyzacjg podatkowa a bilansowa, a takze 2 613 tys. zt
wynikajace z odpiséw na naleznosci,

(b) 225 tys. zt zostato odniesione bezposrednio na kapitaty wasne.

Zysk netto Grupy za okres 11 miesiecy 2015 r. osiggnat poziom 7 287 tys. zt. Wptyw na jego poziom miaty zdarzenia jednorazowe:

e negatywny wptyw po stronie przychodéw ze sprzedazy ustug gastronomicznych: spowodowany niewtasciwym wykonaniem
umowy przez dostawce w zakresie ogrodkéw letnich — Spdtka dominujaca dochodzi kar umownych z tego tytutu, w zwigzku
z czym wskazanie kwoty bedzie mozliwe po zakoriczeniu odpowiedniego postepowania sadowego,

e pozytywny wplyw po stronie kosztéw w postaci umorzenia odsetek przy koncowym rozliczeniu kredytu z banku PKO BP
w kwocie ponad 4 min zt (zmniejszenie kosztéw finansowych),

e pozytywny wptyw z tytutu rozwigzania rezerw na sprawy sporne o0 wartosci 2 465 tys. zl,

e negatywny wptyw ww. kosztéw ogdlnego zarzadu w postaci: obcigzenia z tytutu restrukturyzacji zadtuzenia oraz analiz
zwigzanych z mozliwo$ciami w zakresie akwizycji podmiotéw dziatajgcych na rynku, w facznej kwocie 427 tys. z,

e podatek od powyzszych operacji.
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Tabela: Dane finansowe — wyniki dziatalnosci Grupy

Za okres (tys. zf)

01.12.2015-29.02.2016 01.01-31.03.2014

Dane finansowe

(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane

Przychody ze sprzedazy 46 187 41173
Koszt wiasny sprzedazy (39 960) (35307)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 6 227 5 866
Koszty ogoéinego zarzadu (6032) (5020)
Pozostate przychody operacyjne 270 1179
Pozostate koszty operacyjne (185) (284)
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 280 1741
Przychody finansowe 9439 73
Koszty finansowe (1593) (1059)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 8126 755
Podatek dochodowy (3551) (16)
Zysk (strata) netto 4575 739
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 4 9
Rachunkowo$¢ zabezpieczen 31

Podatek' dochodowy dotyczacy innych catkowitych )

dochodéw

Dochody catkowite razem 4604 748
EBITDA 2888 4041

Zrédio: Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 .

Przychody ze sprzedazy Grupy za okres 01.12.2015-29.02.2016 wyniosty 46 187 tys. zt i byly o przeszto 5 min zt wyzsze od
przychoddw ze sprzedazy Grupy w pierwszym kwartale poprzedniego roku obrotowego. Odnotowany wzrost w duzej mierze wynikat
ze zwigkszenia liczby restauracji. Najwyzszg dynamike przyrostu sprzedazy odnotowata siec restauracji Chtopskie Jadto, natomiast
wartosciowo najwyzszy udziat we wzro$cie przychodow ze sprzedazy przypadat na podstawowg siec restauracii, fj. Sphinx. Znaczaco
wzrosty, analizujgc dane za pierwszy kwartat biezacego roku obrotowego wobec danych za ww. okres pordwnawczy, poziomy kosztu
wiasnego sprzedazy (o przeszio 4,5 min zt) oraz kosztu ogoinego zarzadu (o ok. 1 min zt), co spowodowato, ze wynik brutto na
sprzedazy Grupy wzrést w niewielkim stopniu, a wynik na dziatalno$ci operacyjnej byt nizszy o 1 461 tys. zt. Na wzrost poziomu ww.
kosztéw ztozyly sie przede wszystkim zwiekszenie kosztdw zuzycia materiatow i energii oraz ustug obcych. Z uwagi na bardzo wysoki
poziom przychodow finansowych Grupy w okresie 01.12.2015-29.02.2016 (9 439 tys. zi, na co skiadato sie przede wszystkim 9 360
tys. zt z tytutlu umorzenia odsetek od kredytu w ING Banku Slaskim), Grupa zanotowata istotnie wyzsze niz w okresie poréwnawczym
wartosci wynikow przed opodatkowaniem, netto i dochodéw catkowitych.

W ponizszej tabeli przedstawiono ujawniony w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Emitenta za okres od 1 stycznia 2014
r. do 30 listopada 2015 r. oraz za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. podziat przychodéw Grupy w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi.
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Tabela: Przychody Grupy
Za okres (tys. zi)

Dane finansowe 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
(zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy razem, w tym: 334 346 176 565
przychody ze sprzedazy produktéw i ustug, w tym: 327 791 173071
- przychody ze sprzedazy gastronomiczne; 315061 166 424
- przychody z uméw marketingowych oraz pozostate 12730 6 647
przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 6 556 3494

Zréafo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .

Struktura przychodow Grupy w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi byta relatywnie stata, tj. poszczegélne
kategorie utrzymywaly stosunkowo staty udziat w ogole przychodéw.

Wsrdd wskazanych kategorii sprzedazy wyrdznione zostaty dwie podstawowe kategorie, wyodrebnione na podstawie kryterium
pochodzenia/wytworzenia przedmiotu sprzedazy generujacej przychody, tj. przychody ze sprzedazy produktéw i ustug (wytworzone
w Grupie), majace dla Grupy podstawowe znaczenie generujac ponad 95% przychoddw, a takze przychody ze sprzedazy towardw
i materiatow (pochodzacych spoza Grupy / wytworzonych poza Grupg). W ramach z pierwszej z ww. kategorii dodatkowemu
wyréznieniu podlegajg podstawowe dla Grupy przychody ze sprzedazy gastronomicznej oraz pozostate (w tym z umoéw
marketingowych).

Alternatywny pomiar wynikow (APM) — dane zwigzane z zaprzestaniem konsolidacji niektérych jednostek zaleznych

W ponizszych tabelach przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikéw (APM) dane finansowe obrazujace
hipotetyczny wptyw na przychody Grupy w catym okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi wytgczenia z konsolidacii
jednostek zaleznych:

a) wskazanych w punkcie 7.1 Czesci Ill, ktére na podstawie zmian w zawartych umowach nie podlegaly konsolidacji w roku
obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .,

b) wskazanych w punkcie 7.1 Czesci Ill Prospektu, nad ktérymi Spétka przestata sprawowaé kontrole w trakcie roku obrotowego
trwajacego od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

Emitent niniejszym wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia, wptywu lub

mocy nhiz pomiarom (danym) bezposrednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujgc analizy

niniejszego punktu 9.1 Czesci Ill Prospektu zwracaé uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezposrednio wynikajace ze
sprawozdan finansowych.
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Tabela: Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - hipotetyczny wptyw przychodéw przypadajacych na jednostki zalezne, ktére na
podstawie zmian w zawartych umowach nie podlegaty konsolidacji w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada
2015 r., na przychody Grupy

Za okres (tys. zl)

Dane finansowe 01.01.2.014-30.11.2015 01.0.1-31.12.2013
(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Wptyw na przychody ze sprzedazy razem, w tym: - -12432
wptyw na przychody ze sprzedazy produktéw i ustug, w tym: - -12 439
- wptyw na przychody ze sprzedazy gastronomicznej - -15 685
- wptyw na przychody z uméw marketingowych oraz pozostate - 3246
wplyw na przychody ze sprzedazy towardw i materiatow - 7

Przedstawione w tabeli dane to hipotetyczny wptyw na przychody Grupy w catym okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi wyfaczenia z konsolidacji
jednostek zaleznych, ktére na podstawie zmian w zawartych umowach nie podlegaty konsolidacji w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada
2015 r., w podziale na poszczegoine wskazane w tabeli kategorie przychodéw Grupy, . warto$¢, o jakq dana kategoria przychodéw Grupy ulegtaby zwiekszeniu (dane
0 wartosci dodatnej) lub zmniejszeniu (dane o warto$ci ujemnej), gdyby ww. jednostki zalezne nie byty konsolidowane przez Emitenta w okresach sprawozdawczych,
ktorych dotyczy tabela.

Sktadnikami tych danych sg: odpowiednie przychody poszczegbinych ww. jednostek zaleznych oraz przychody Emitenta od tych jednostek podlegajace wyfaczeniu w
procesie konsolidacji, dane te zostaty obliczone poprzez zsumowanie ww. odpowiednich przychodow poszczegdinych jednostek skorygowanych o przychody Emitenta
od tych jednostek. Istotng hipoteza przyjeta przy obliczaniu tych danych byt brak konsolidacji ww. jednostek zaleznych przez Emitenta w okresach sprawozdawczych,
ktorych dotyczy tabela. Dane dotyczq wynikow z przesztych okreséw sprawozdawczych.

Danych zamieszczonych w tabeli nie mozna uzgodnic, poniewaz nie pochodzg ze sprawozdania finansowego Emitenta (pochodzg ze pakietéw konsolidacyjnych
podmiotow Grupy), stad Emitent niniejszym wyjasnia, ze te dane i ich sposéb obliczenia sq spdjne z zasadami (politykg) rachunkowosci stosowanymi przez Emitenta w
sprawozdaniach finansowych za dane okresy sprawozdawcze przygotowanymi zgodnie z majacymi zastosowanie ramami sprawozdawczo$ci finansowey.

Zrédto: Emitent

Tabela: Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - hipotetyczny wptyw przychoddw przypadajacych na jednostki zalezne, nad ktérymi
Spotka przestata sprawowac kontrole w trakcie roku obrotowego trwajacego od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., na
przychody Grupy

Za okres (tys. zf)

Dane finansowe 01.01.2.014-30.11.2015 01.0.1-31.12.2013
(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Wptyw na przychody ze sprzedazy razem, w tym: -3 366 6416
wptyw na przychody ze sprzedazy produktéw i ustug, w tym: -3377 -6 424
- wptyw na przychody ze sprzedazy gastronomicznej -5073 -10 002
- wptyw na przychody z uméw marketingowych oraz pozostate 1696 3578
wplyw na przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 11 8

Przedstawione w tabeli dane to hipotetyczny wplyw na przychody Grupy w cafym okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi wytaczenia z konsolidacji
jednostek zaleznych, nad ktérymi Emitent przestat sprawowac kontrole w trakcie roku obrotowego trwajgcego od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., w podziale
na poszczegolne wskazane w tabeli kategorie przychodow Grupy, §j. wartodc, o jakq dana kategoria przychodéw Grupy ulegfaby zwigkszeniu (dane o wartoSci
dodatnej) lub zmniejszeniu (dane o wartosci ujemnej), gdyby ww. jednostki zalezne nie byty konsolidowane przez Emitenta w okresach sprawozdawczych, ktérych
dotyczy tabela.

Sktadnikami tych danych sa: odpowiednie przychody ww. jednostek zaleznych oraz przychody Emitenta od tych jednostek podlegajace wylgczeniu w procesie
konsolidacji, dane te zostaty obliczone poprzez zsumowanie odpowiednich przychodéw poszczegdinych jednostek skorygowanych o przychody Emitenta od tych
Jjednostek. Istotng hipotezg przyjeta przy obliczaniu tych danych byt brak konsolidacji ww. jednostek zaleznych przez Emitenta w okresach sprawozdawczych, ktérych
dotyczy tabela. Dane dotyczg wynikow z przesziych okreséw sprawozdawczych.

Danych zamieszczonych w tabeli nie mozna uzgodnic, poniewaz nie pochodzg ze sprawozdania finansowego Emitenta (pochodzg ze pakietéw konsolidacyjnych
podmiotow Grupy), stad Emitent niniejszym wyja$nia, Ze te dane i ich sposob obliczenia sq spdjne z zasadami (polityka) rachunkowosci stosowanymi przez Emitenta w
sprawozdaniach finansowych za dane okresy sprawozdawcze przygotowanymi zgodnie z majgcymi zastosowanie ramami sprawozdawczo$ci finansowey.
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Zrodfo: Emitent

Powyzsze dane wskazuja, ze czesciowe odejscie od modelu franczyzy oraz brak konsolidacji w wyniku utraty kontroli nad
wskazanymi w punkcie 7.1 Czesci Il Prospektu jednostkami zaleznymi mogt potencjalnie spowodowaé zmniejszenie przychodéw
Grupy ze sprzedazy gastronomicznej i jednoczesny wzrost (w mniejszej jednak skali od ww. zmniejszenia) pozostatych przychodéow
Grupy ze sprzedazy produktdw i ustug.

Powyzsze dane zostaty zamieszczone w Prospekcie w celu przedstawienia inwestorom hipotetycznego wptywu na przychody Grupy
w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi przychoddw przypadajacych na ww. jednostki zalezne, co ma znaczenie
w szczegdlnosci w kontek$cie zaprzestania konsolidacji danych finansowych ww. jednostek.

Suma wynikdw (zysk (strata) netto) jednostkowych podmiotéw konsolidowanych na podstawie sprawowanej kontroli innej niz
zaleznos¢ kapitatowa (franczyzobiorcow) wynosita odpowiednio 2 103 tys. zt za okres 01.01-31.12.2013 oraz 125 tys. zt za okres
01.01.2014-30.11.2015. Podane wyniki nie sg tozsame z wptywem utraty kontroli nad tymi podmiotami na wynik Grupy z uwagi na
dostosowanie sprawozdan jednostkowych do polityki rachunkowos$ci Emitenta oraz inne korekty konsolidacyjne.

Przedstawione w poprzednim akapicie dane to suma wynikéw netto poszczegdlnych ww. jednostek zaleznych. Sktadnikami tych
danych sg wyniki netto poszczegoinych ww. jednostek zaleznych, dane te zostaty obliczone poprzez zsumowanie ww. sktadnikow.
Dane dotyczg wynikéw z przesztych okresow sprawozdawczych. Danych zamieszczonych w poprzednim akapicie nie mozna
uzgodni¢, poniewaz nie pochodzg ze sprawozdania finansowego Emitenta (pochodzg z pakietow konsolidacyjnych ww. jednostek),
stad Emitent niniejszym wyjasnia, ze te dane i ich sposdb obliczenia sq spojne z zasadami (polityka) rachunkowosci stosowanymi
przez Emitenta w sprawozdaniach finansowych za dane okresy sprawozdawcze przygotowanymi zgodnie z majacymi zastosowanie
ramami sprawozdawczosci finansowej. Powyzsze dane zostaty zamieszczone w Prospekcie w celu przedstawienia inwestorom
wynikéw osiagnigtych przez ww. jednostki zalezne, co ma znaczenie w szczegdlnosci w kontekscie zaprzestania konsolidacji danych
finansowych ww. jednostek.

Dalsze informacje niestanowigce alternatywnego pomiaru wynikow (APM)

Informacje na temat udziatu poszczegdlnych sieci restauracji (marek) w przychodach gastronomicznych w okresie objetym
Historycznymi Informacjami Finansowymi zostaty przedstawione w punkcie 6.1 Czesci lll Prospektu.

W strukturze przychoddw gastronomicznych Grupy w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi zmniejszat sie udziat
sieci WOOK, zwigkszat udziat sieci Sphinx (osiagajac blisko 90%), natomiast sie¢ Chtopskie Jadto utrzymywata stosunkowo staty
udziat w ogole przychodéw gastronomicznych.

W ponizszej tabeli przedstawiono ujawniony w $rodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za okres od
1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r. podziat przychodéw Grupy w okresie objetym Sroédrocznymi Informacjami Finansowymi.
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Tabela: Przychody Grupy
Za okres (tys. zt)

Dane finansowe 01.12.2.015-29.02.2016 01.0.1-31.03.2014
(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy razem, w tym: 46187 41173
przychody ze sprzedazy produktdw i ustug, w tym: 45151 40448
- przychody ze sprzedazy gastronomiczne; 43 426 38 537
- przychody z uméw marketingowych oraz pozostate 1725 1911
przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 1036 725

Zrédto: Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 1. do 29 lutego 2016 .

W strukturze przychodéw Grupy w okresie objetym Srédrocznymi Informacjami Finansowymi zmniejszyt sie udziat pozycji ,przychody
z umoéw marketingowych oraz pozostate”, natomiast pozostate kategorie utrzymywaty stosunkowo staty udziat w ogdle przychodow.

Rok obrotowy 2013 byt dla Grupy kolejnym okresem poprawy wynikéw finansowych. Emitent réwnolegle realizowat dziatania majace
na celu zwiekszenie mocy sprzedazowych oraz wzrost rentownosci. Dziatania te byly prowadzone na kilku polach — poprzez
poszerzanie zasiegu i otwarcia nowych restauracji, zmiane struktury sieci i modelu zarzadzania lokalami, realizacje kampanii
marketingowych, zarzadzanie ofertg i poprawe jakosci, a ich efekty zostaty odzwierciedlone w wynikach finansowych za 2013 r.

Przychody skonsolidowane w 2013 r. wyniosty 176,57 min zt, co oznacza wzrost 0 3% wobec danych za poprzedni rok. Jednoczesnie
istotnie wzrosta rentowno$¢ zarzadzanych sieci restauracji — zysk brutto na sprzedazy byt wyzszy o 85% i osiagnat poziom 25,23 min
zt. Skokowq dodatnig dynamike zanotowaty takze wynik na dziatalnosci operacyjnej oraz wynik netto. Grupa poprawita w 2013 roku
wynik netto o 8,92 min z, osiagajac na tym poziomie (-)1,07 min zt na koniec 2013 r. W omawianym roku do sieci restauracji
zarzadzanych przez Emitenta dotaczyto 12 nowych lokali pod szyldami Sphinx i Chiopskie Jadto. W wiekszosci byly to restauracje
w duzych miastach, w lokalizacjach o znacznym potencjale sprzedazowym - jak warszawska Galeria Mokotdw, Galeria Krakowska,
Poznan City Center, Krakéw Futura Park, Krakéw Galeria Bronowice. Nowe lokale postawaty takze w mniejszych miastach —
w Swinoujéciu czy w Betchatowie. Ponadto, swéj debiut miat pierwszy wolno stojacy Sphinx. Restauracja ta powstata we wroctawskim
parku handlowym Wroctaw Futura Park i bardzo szybko zyskata duze grono klientow. Wigkszo$¢ otwaré to restauracje operatorskie,
gdzie inwestorem i wlascicielem aktywow jest Emitent.

Jednoczesnie w 2013 r. Emitent kontynuowat proces zamykania lokali nieprzynoszacych oczekiwanych wynikéw, dlatego per saldo
liczba wszystkich restauracji (na koniec grudnia 2013 r. byto ich 109) wzrosta w danym okresie w niewielkim stopniu. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze mimo to Grupa wygenerowata wzrost przychoddéw i rentownosci. Oznaczalo to, ze sie¢ — cho¢ na koniec 2013 r.
liczebnie zblizona do rozmiaréw sprzed roku - dziatata w sposdb duzo bardziej efektywny.

W 2013 r. Emitent kontynuowat rowniez prace nad szeroko rozumiang jako$cig ustug — we wszystkich wymiarach, w ktérych spotyka
sie z nig klient. Oznaczato to dziatania dotyczace oferty (nowo$ci kulinarne, promocje, oferty specjalne), jakosci obstugi czy wystroju
restauraciji.

Konieczno$¢ podjecia uchwaty o dalszym istnieniu Spotki wynikata z art. 397 Kodeksu spétek handlowych (zgodnie z tym przepisem
jezeli bilans sporzadzony przez Zarzad wykaze strate przewyzszajaca sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig
kapitatu zaktadowego Spotki, Zarzad obowigzany jest niezwtocznie zwota¢ Walne Zgromadzenie celem powzigcia uchwaty dotyczacej
dalszego istnienia Spotki) i w duzej mierze byta skutkiem wptywu na dwczesng sytuacje finansowg Spdtki wynikéw dziatalnoSci
w poprzednich latach obrotowych (na 31 grudnia 2013 r. kapitat podstawowy (zaktadowy) Emitenta wyniést 26 753 tys. zt, kapitat
zapasowy 137 781 tys. zl, a strata z lat ubiegtych: -211 572 tys. zt), w polgczeniu ze stratg netto Emitenta wygenerowang w roku
obrotowym koriczacym sie w dniu 31 grudnia 2013 r. w wysoko$ci -3 603 tys. zt.

Alternatywny pomiar wynikow (APM) — wskazniki rentownosci
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W ponizszej tabeli przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikéw (APM) wskazniki rentownosci.

Emitent niniejszym ponownie wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia,
wplywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezposrednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac
analizy niniejszego punktu 9.1 Czeci lll Prospektu zwraca¢ uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezpo$rednio wynikajace ze
sprawozdan finansowych.

Wskazniki finansowe zostaly zamieszczone w Prospekcie w celu odpowiedniego przedstawienia inwestorom wynikdw i sytuacii
finansowej Grupy, w szczegoinosci w kontekscie znaczenia analizy wskaznikowej dla oceny finansoéw przedsigbiorstw.

Tabela: Alternatywny pomiar wynikow (APM) - wskazniki rentowno$ci Grupy
Za okres (w przypadku uzgodnien: tys. zi)

01.12.2015-29.02.2016 01.01-31.03.2014 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013

(niezbadane) (niezbadane) (zbadane) (zbadane)

Wskazniki

skonsolidowane

Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej

(marza EBIT) 0,61% 4,23% 8,60% 1,65%
Rentownos$¢ EBITDA 6,25% 9,81% 9,86% 6,32%
Rentowno$¢ netto 9,91% 1,79% 12,51% -0,61%
ROA 13,06% 4,42% 18,45% -1,57%
Uzgodnienie:
zysk (strata) okresu obrotowego 4575 739 41821 -1069
stan aktywow na poczatku okresu 165 865 70 683 70 683 65212
stan aktywow na koricu okresu 114 392 63 155 165 865 70 683
Skorygowane ROA 15,73% 4,42% 23,09% -1,57%
Uzgodnienie:
zysk (strata) okresu obrotowego 4575 739 41821 -1069
stan aktywow na poczatku okresu 165 865 70 683 70 683 65212
z zg’ggzzjlg :sztanu aktywow na 47 586 nie dot. nie dot. nie dot.
stan aktywow na koricu okresu 114 392 63 155 165 865 70 683
pomnigjszenie stanu aktywow na koncu nie dot. nie dot 47566 nie dot
okresu
ROE 290,48% -5,711% -90,06% nie dot.
Uzgodnienie:
zysk (strata) okresu obrotowego 4575 739 41821 nie dot.
Ziarz Sk;p’ tafbw wiasnych na poczatku 4050 -52 508 -52 508 nie dot.
stan kapitatdw wtasnych na koncu okresu 8550 -51 059 4050 nie dot.

Przedstawione w tabeli dane to zdefiniowane ponizej wskazniki finansowe:

- Rentownos¢ dziafalno$ci operacyjnej = Zysk na dziatalnosci operacyjnej / Przychody ze sprzedazy

- Rentownos¢ EBITDA = EBITDA / Przychody ze sprzedazy

- Rentownos¢ netto = zysk (strata) netto / Przychody ze sprzedazy

- ROA = zysk (strata) okresu obrotowego (zannualizowany w przypadku okreséw innych niz rok kalendarzowy) / $redni stan aktywéw (Srednia stanu z poczatku oraz
korica okresu)

- Skorygowane ROA = zysk (strata) okresu obrotowego (zannualizowany w przypadku okreséw innych niz rok kalendarzowy) / $redni stan aktywéw (Srednia stanu
z poczatku okresu (w przypadku okresu 01.12.2015-29.02.2016 r. pomniejszonego o stan $rodkéw pienigznych zablokowanych wg stanu na 01.12.2016 r.
przeznaczonych na splate kredytu udzielonego przez ING Bank Slaski S.A. (47 586 tys. zf)) oraz stanu z korica okresu w przypadku roku obrotowego 01.01.2014-
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30.11.2015 r. pomnigjszonego o stan $rodkéw pienigznych zablokowanych wg stanu na 30.11.2015 r. przeznaczonych na spfate kredytu udzielonego przez ING Bank
Slgski S.A. (47 586 tys. z1)

- ROE = zysk (strata) okresu obrotowego (zannualizowany w przypadku okreséw innych niz rok kalendarzowy) / Sredni stan kapitatéw wtasnych ogétem (Srednia stanu
z poczatku oraz korica okresu)

Elementami skfadowymi poszczegdinych wskaznikéw sq wskazane powyzej dla kazdego ze wskaznikéw skonsolidowane dane finansowe Emitenta, wskazniki te
zostaty obliczone poprzez dokonanie wskazanych powyzej dla poszczegolnych wskaznikow dziatar matematycznych, ktorych rezultat zostat wyrazony w procentach.
Istotne zatozenia dotyczg jedynie wskaznikow oznaczonych powyzej jako skorygowane i zostaty objasnione w ramach definicji danego skorygowanego wskaznika.
Wskazniki dotycza wynikow z przesztych okreséw sprawozdawczych.

Uzgodnienie wskaznikéw ROA, Skorygowane ROA i ROE zostafo dokonane powyzej w ramach tabeli. Poniewaz pozostafe wskazniki mozna bezposrednio wskaza¢ na
podstawie danych ze sprawozdan finansowych, nie ma potrzeby ich uzgadniania. Sposéb obliczenia danych liczbowych, ktére nie mogty by¢ pozyskane bezpoSrednio
ze sprawozdania finansowego: (i) annualizacja danych kwartalnych zostata dokonana poprzez pomnozenie ich przez 4, a annualizacja danych za trwajacy 23 miesigce
rok obrotowy 01.01.2014-30.11.2015 poprzez pomnozenie ich przez 12/23, (i) Srednia stanéw na poczatku i na koncu okresu zostata obliczona poprzez ich
zsumowanie i podzielenie sumy przez 2, (iii) stan Srodkéw pienigznych zablokowanych wg stanu na 30.11.2015 r. i bilans otwarcia na 01.12.2016 r. przeznaczonych na
spiate kredytu udzielonego przez ING Bank Slaski S.A. (47 586 tys. zl) zostafa ustalona przez Emitenta na podstawie ksiag rachunkowych Emitenta i konsolidowanych
Jjednostek zaleznych.

Okredlenia ,niezbadane” i ,zbadane” dotyczg danych finansowych stanowigcych podstawe obliczenia wskaznikow, nie dotyczq natomiast bezposrednio wskaznikow
Zrédfo: Emitent na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. oraz $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od
1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi wszystkie wskazane powyzej wskazniki rentowno$ci Emitenta ulegaty
poprawie. Na ujemng warto$¢ wskaznika ROE za ostatni prezentowany rok obrotowy Grupy wptyw na ujemna warto$¢ kapitatow
wiasnych Grupy na poczatku tego okresu obrotowego, warto$¢ wskaznika ROE za rok obrotowy 2013 nie jest prezentowana z uwagi
na to, ze ujemne wartosci zaréwno $redniej kapitatéw wtasnych jak i wyniku netto w tym okresie skutkujg niemiarodajnym w ocenie
Emitenta dodatnim poziomem tego wskaznika. W przypadku wskaznika ROA w ocenie Emitenta miarodajne dla oceny warto$ci tego
wskaznika w przypadku Grupy jest analizowanie skorygowanego w zakresie aktywoéw na 30.11.2015 r. wskaznika ROA. Korekta
wynika z tego, ze na 30.11.2015 r. w aktywach obrotowych Grupy jako $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty ujete byty m.in. uzyskane
z kredytu udzielonego Spétce przez Bank Ochrony Srodowiska S.A. $rodki pieniezne przeznaczone na sptate wczesniejszego kredytu
udzielonego Spétce przez ING Bank Slaski S.A. w kwocie 47 586 tys. zt. Srodki te zostaly przez Spétke wydatkowane na ww. spate
kredytu po 30.11.2015 r. (przed Datg Prospektu). W ocenie Spéiki ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. ww. kwoty, stanowigcej element
tymczasowy wynikajacy ze zmiany banku finansujacego Grupe, nie oddaje w nalezyty sposob stanu aktywow Grupy. Skorygowany
w opisany powyzej sposob wskaznik ROA za ostatni rok obrotowy wyniost 23,09%, w poprzednim roku obrotowym wskaznik ten miat
warto$¢ ujemng ze wzgledu na strate okresu obrotowego Grupy.

Rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej (marza EBIT) wzrosta z poziomu 1,65% w 2013 r. do 8,60% w ostatnim zakonczonym roku
obrotowym Grupy. Podobny wzrost miat miejsce w przypadku rentownosci EBITDA: z 6,32% do 9,86%, a takze rentownosci netto: z -
0,61% do 12,51%.

Czynnikami wplywajacymi na wzrost wskaznikéw rentownosci w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi byty:
wzrost rentowno$ci prowadzonych sieci restauracji znajdujacy wyraz we wzro$cie zysku brutto na sprzedazy, a wynikajacy w ocenie
Emitenta w znacznej mierze z odpowiedniego zarzadzania ofertg i pracq nad poprawg jakosci, jak réwniez opisane zdarzenia
jednorazowe — ww. utworzenie aktywa podatkowego w wyzszej wartosci od zaktadanej oraz wyzsza wycena znaku towarowego
Chtopskie Jadto.

W okresie sprawozdawczym od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r. wiekszo$¢ wskaznikdw rentownosci ulegta poprawie, gtownie
na skutek umorzenia odsetek opisanego powyzej. Spadek rentowno$ci EBITDA jest spowodowany odnotowaniem przez Grupeg pres;ji
cenowej w zakresie kosztu wytworzenia oraz niekorzystnego kursu walut (w 1. kwartale 2014 — $redni kurs EUR/PLN wynosit 4,1894
wobec 4,3536 w okresie od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.), co dodatkowo negatywnie wptyneto na ceny wybranych surowcéw
spozywczych oraz koszty czynszow.

W przypadku wskaznika ROA w ocenie Spotki miarodajne dla oceny warto$ci tego wskaznika w przypadku Grupy jest analizowanie
skorygowanego w zakresie aktywéw na 30 listopada 2015 r. wskaznika ROA. Korekta w tym przypadku wynika z tego, ze na
1 grudnia 2015 r. (analogicznie jak wskazano powyzej dla 30 listopada 2015 r.) w aktywach obrotowych Grupy jako $rodki pieniezne
iich ekwiwalenty ujete byly m.in. uzyskane z kredytu udzielonego Spotce przez Bank Ochrony Srodowiska S.A. $rodki pienigzne
przeznaczone na splate wczesniejszego kredytu udzielonego Spétce przez ING Bank Slaski S.A. w kwocie 47 586 tys. zt. Srodki te
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zostaly przez Spdtke wydatkowane na ww. sptate kredytu po 30 listopada 2015 r. (luty 2016 r.). W ocenie Spétki ujecie w bilansie na
30 listopada 2015 r. ww. kwoty, stanowiacej element tymczasowy wynikajacy ze zmiany banku finansujgcego Grupe, nie oddaje
w nalezyty sposéb stanu aktywéw Grupy.

Strata w 2013 r. przypadajaca akcjonariuszom podmiotu dominujgcego wobec zyskéw przypadajacych akcjonariuszom
mniejszo$ciowym wynikata z tego, ze w akcjonariusze podmiotu dominujacego nie uczestniczyli w zyskach ani stratach jednostek
zaleznych, gdyz kontrola sprawowana byta na podstawie uméw franczyzowych a nie na podstawie zaleznosci kapitatowe;.
Uwzgledniajac powyzsze, a takze to, ze jednostki te osiagnety tacznie za ten okres dodatnie wyniki finansowe, ich zyski za 2013 .
zostaty wykazane jako zyski przypadajace akcjonariuszom mniejszosciowym. Jednostki te Emitent, na skutek utraty przez te jednostki
statusu jednostek zaleznych od Emitenta, zaprzestat konsolidowaé w kolejnych okresach.

Sprawowanie w 2013 roku przez Emitenta kontroli nad jednostkami prowadzacymi restauracje na podstawie uméw franczyzowych,
bedace podstawa do konsolidacji sprawozdan finansowych tych jednostek, oparte byto m.in. o ponizsze kluczowe zasady modelu
franczyzowego:

- Emitent uczestniczyt w procesie poszukiwania, weryfikacji oraz adaptacji lokalu pod przyszig restauracje

- mozliwe formy finansowania naktadéw inwestycyjnych: samodzielne przez Emitenta gdzie Franczyzobiorca wnosi optate wstepng
z tytutu udzielenia upowaznienia do wykorzystywania Know-How lub samodzielne przez Franczyzobiorce

- podmioty prowadzace restauracje byly zaktadane przez osoby niezalezne od Spétki dominujgcej, brak jest powigzania kapitatowego
pomigdzy Emitentem a franczyzobiorca,

- jedynym przedmiotem dziatalnosci franczyzobiorcdw bylo kompleksowe prowadzenie restauracji, zatrudnianie i zarzadzanie
personelem, realizowanie sprzedazy,

- Emitent zarzadzat menu, standardami prowadzenia restauraciji oraz kontrolowat przestrzeganie tych standardéw,

- Emitent wyznaczat biuro rachunkowe prowadzace rachunkowo$¢ podmiotdw gospodarczych prowadzacych restauracje, miat takze
prawo do kontroli zaréwno lokalu jak i dokumentacii franczyzobiorcy w kazdym czasie, z uzasadnionych powodéw,

- wygasniecie umowy o wspdtpracy mogto nastapi¢ w przypadku wygasniecia umowy najmu na lokal, w ktérym byta prowadzona
restauracja, natomiast rozwigzanie uméw o wspotpracy mogto zostaé dokonane na mocy porozumienia stron, a w przypadku famania
zapisow umownych przez franczyzobiorce, Emitent miat prawo do natychmiastowego rozwigzania umowy,

- w my$l zawartych uméw o wspdipracy na zasadach franczyzy Emitent otrzymywat od podmiotéw prowadzacych restauracje
comiesieczng opfate franczyzowg w wysokosci zaleznej od generowanych przez danego franczyzobiorce obrotéw netto z tytutu
sprzedazy ustug gastronomicznych.

Na podstawie powyzszych zasad, pomimo braku powigzan kapitatowych pomiedzy Emitentem a podmiotami prowadzacymi
restauracje zgodnie z opisanym powyzej modelem franczyzowym Emitent traktowat te podmioty jako jednostki zalezne.

Z poczatkiem 2014 roku czes¢ podmiotdw dotychczas podlegajacych konsolidacji, prowadzacych restauracje w modelu franczyzowym
zawarto z Emitentem umowy zmieniajace zasady wspdtpracy. Zgodnie z trescig ekonomiczng zawartych z tymi podmiotami, nowych
umdw franczyzowych Emitent od momentu ich wejécia w zycie posiadat i nadal posiada prawa do biezacego podejmowania decyzji,
ktérych celem jest ochrona marki, ale nie posiada praw biezacego kierowania dziataniami franczyzobiorcéw, ktére majg znaczacy
wplyw na osiggane przez nich wyniki finansowe. Franczyzobiorcy pracujacy wedtug nowego modelu prowadzg dziatalnos¢ na wiasny
rachunek i podejmujg decyzje istotnie wptywajace na ich wyniki finansowe, w tym miedzy innymi w zakresie: polityki zatrudnienia,
ustalania cen sprzedawanych ustug, zgodnie z metodologig zarzadzania polityka cenowa, a takze w zakresie polityki dotyczacej
lokalnej dziatalnoSci marketingowej. Ponadto podmioty te majg prawo, w trakcie realizacji zawartych z Emitentem uméw, prowadzi¢
inne dziatalnosci gospodarcze nie stanowigce dziatalno$ci gastronomicznej. Moga takze prowadzi¢ ewidencje ksiegowa w wybranym
przez siebie biurze rachunkowym w oparciu o ksiegi rachunkowe lub ksigzke przychoddw i rozchodéw.

Na podstawie analizy treSci ekonomicznej nowych uméw, o ktdrych mowa powyzej, Emitent uznat i nadal uznaje, ze zgodnie
z uregulowaniami zawartymi w MSSF 10, nastapita utrata kontroli Spétki dominujacej nad tymi podmiotami i w konsekwencji wytacza
sie aktywa i zobowigzania tych podmiotéw ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz nie ujmuje przychodéw
i kosztow tych podmiotow powstatych po dacie utraty kontroli w zestawieniu catkowitych dochoddw.

Nowe umowy 0 wspotpracy zawierane w oparciu o model opisany powyzej nie podlegajg konsolidacji.
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Sytuacja finansowa

Aktywa
Tabela: Aktywa Grupy

Stan na (tys. z})

Dane finansowe 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Aktywa razem 114 392 165 865 70 683
Aktywa trwate 84173 85 962 44 327
Warto$ci niematerialne 18 019 17 850 3163
Warto$c¢ firmy jedn. podporz. 1037 1037 1037
Rzeczowe aktywa trwate 41 965 40 629 35914
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12723 16 279 1705
Naleznosci dtugoterminowe 2409 2447 2508
Udzielone pozyczki 340 370
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 7680 7350
Aktywa obrotowe 30219 79903 26 356
Zapasy 2332 2488 2326
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 15538 15022 9719
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe - - 5250
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 349 62 393 9061

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.,
$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

Suma bilansowa Grupy na koniec 2013 roku wyniosta 70 683 tys. z}, na 30.11.2015 r. wzrosta znacznie do 165 865 tys. zt, po czym na
koniec lutego 2016 r. ulegta obnizeniu do 114 392 tys. zt. W ramach aktywow taka tendencja dotyczyla przede wszystkim aktywow
obrotowych, ktdrych poziom na koniec 2013 roku wyniost 26 356 tys. zt, na 30.11.2015 r.: 79 903 tys. zt, a na 29.02.2016 r.: 30 219
tys. zt. Nieco inaczej wygladata sytuacja w zakresie aktywdw trwatych: wzrost z 44 327 tys. zt na 31.12.2013 r. do 85 962 tys. zt na
koniec listopada 2015 roku, a nastepnie niewielkie zmniejszenie ich poziomu do 84 173 tys. zt.

W przypadku aktywéw obrotowych na koniec listopada 2015 r. wzrést poziom przede wszystkim Srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow (o 53 332 tys. zt). Wzrost salda spowodowany byt przede wszystkim przelaniem $rodkéw z uruchomionego kredytu
w Spéice przez BOS S.A.: (i) na rachunek zastrzezony w wysoko$ci 47 586 tys. zt z przeznaczeniem na splate kredytu w ING Bank
Slaski S.A., (ii) na rachunek zastrzezony w wysokosci 3 000 tys. zt z przeznaczeniem na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare
umowna, ktéra bytaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spotka nie zrealizowata zobowiazan zwigzanych z zabezpieczeniem na
prawie do emisji obligacji. W ocenie Spdtki ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. ww. kwoty 47 586 tys. zl, stanowigcej element
tymczasowy wynikajacy z zmiany banku finansujacego Grupe, nie oddaje w nalezyty sposob stanu aktywow Grupy. Dodatkowo ujete
w aktywach Spétki 3 000 tys. zt przeznaczone na kaucje zabezpieczajaca potencjalng kare umowna, ktéra bytaby nalezna BOS S.A.
w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzan zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacii, nie stanowig
$rodkow ptynnych z uwagi na brak mozliwosci korzystania z tej kwoty przez Grupe zaréwno na dzieni bilansowy, jak i w pozniejszym
okresie do Daty Prospektu wiacznie. Dokonana spfata kredytu zaciagnietego w ING Bank Slaski S.A. na kwote 47 586 tys. zt
stanowita podstawowg przyczyne obnizenia poziomu aktywow obrotowych na koniec lutego 2016 r. Poziom zapaséw Grupy
utrzymywat sie w calym omawianym okresie na podobnym poziomie. Warto$¢ nalezno$ci handlowych i pozostatych naleznosci
Emitenta wzrosta o przeszto 5,3 min zt w ciggu ostatniego zakonczonego roku obrotowego Emitenta, a w pierwszym kwartale
biezacego o kolejne ok. 0,5 min zt. Wynikato to ze wzrostu poziomu naleznosci podatkowych oraz zmian w warunkach wspofpracy
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i rozliczen z kontrahentami Grupy. Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe stanowity sktadowg aktywow obrotowych Grupy
w omawianym okresie jedynie na 31.12.2013 r. Aktywami tymi byly lokaty, ktére sg zabezpieczeniem gwarancji na rzecz podmiotéw,
od ktérych Grupa wynajmuje lokale pod prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej, na rzecz dostawcdw oraz na cele promocyjne.
Lokaty te zostaly przekwalifikowane na aktywa trwate.

W zakresie aktywow trwatych nalezy odnotowaC przede wszystkim wzrost poziomu aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego z 1 705 tys. zt na 31.12.2013 r. do 16 279 tys. zt na koniec listopada 2015 roku (po czym nastapito zmniejszenie ich
poziomu do 12 723 tys. zt na 29.02.2016 r. z uwagi na podatek ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za okres 01.12.2015-
29.02.2016), a takze wartosci niematerialnych, ktérych poziom na koniec 2013 roku wyniést 3 163 tys. zt, a na 30.11.2015 r.; 17 850
tys. zt (18 019 tys. zt na koniec lutego 2016 r.), gtéwnie na skutek odwrécenia odpisu aktualizacyjnego na znak towarowy Chtopskie
Jadto, dokonanego na 31 grudnia 2014 r. w wyniku przeprowadzonego na ten dzien testu utraty wartosci tego znaku towarowego
(przyczyng takiego rezultatu testu bylo w szczegoinosci to, ze w trakcie danego roku obrotowego przed ww. datg w sieci restauracii
Chtopskie Jadto wprowadzono nowa konstrukcje menu, wktadki sezonowe z nowosciami oraz oferte grupowa, a wprowadzone zmiany
zachodzity rownolegle z optymalizacjg cen sprzedazy, co przyczynito si¢ do wzrostu obrotéw i marzy w stosunku do 2013 roku).

Warto$¢ poczatkowa ww. odpisu aktualizacyjnego wynosita 21 552 tys. z}, kwota odwrécenia dokonanego na 31.12.2012 r. to 1.000
tys. zt, kwota odwrdcenia dokonanego na 31.12.2014 r. - 11 826 tys. zt, a obecna warto$¢ odpisu to 8 726 tys. zt. Odpisy byly
odwracane w wyniku przeprowadzenia testu na utrate warto$ci.

Wazrost takze poziom rzeczowych aktywow trwatych (35 914 tys. zt na koniec 2013 r., 40 629 tys. zt na 30.11.2015 r. i 41 965 tys. zt na
koniec lutego 2016 r.), co byto rezultatem inwestycji dotyczacych nowych i modernizowanych restauracji. Warto$¢ firmy utrzymywata
sie w omawianym okresie na stalym poziomie, a naleznosci diugoterminowe na zblizonym, z niewielkg tendencja spadkowa. Na
koniec ostatniego zakoriczonego roku obrotowego w ramach aktywow trwatych zaistniaty niewystepujace na koniec 2013 r. pozycje
dotyczace udzielonych pozyczek (370 tys. zt na 30.11.2015 r. i 340 tys. zt na 29.02.2016 r.) oraz pozostatych dtugoterminowych
aktywéw finansowych (7 350 tys. zt na 30.11.2015 r. i 7680 tys. zt na 29.02.2016 r.). Tymi ostatnimi sg lokaty, ktore sq
zabezpieczeniem gwarancji na rzecz podmiotow, od ktdrych Grupa wynajmuje lokale pod prowadzenie dziatalno$ci gastronomiczne;
oraz na rzecz dostawcdéw, a ktére to na dzien 31.12.2013 r stanowity pozycje pozostatych krétkoterminowych aktywoéw finansowych
w wysokosci 5 250 tys. zt.

Alternatywny pomiar wynikow (APM) — struktura aktywow

W ponizszej tabeli przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikéw (APM) informacje na temat struktury
aktywow Grupy.

Emitent niniejszym ponownie wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia,
wptywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezpo$rednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac
analizy niniejszego punktu 9.1 Czesci lll Prospektu zwracaé¢ uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezpo$rednio wynikajace ze
sprawozdan finansowych.

Struktura aktywdw zostata zamieszczona w Prospekcie w celu odpowiedniego, wyczerpujacego przedstawienia inwestorom sytuacii
finansowej Grupy.
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Tabela: Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - struktura aktywow Grupy

Stan na
Dane finansowe 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane

Aktywa razem 100,00% 100,00% 100,00%
Aktywa trwate 73,58% 51,83% 62,71%
Warto$ci niematerialne 15,75% 10,76% 4.47%
Warto$¢ firmy jedn. podporz. 0,91% 0,63% 1,47%
Rzeczowe aktywa trwate 36,69% 24,50% 50,81%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 11,12% 9,81% 241%
Nalezno$ci dtugoterminowe 2,11% 1,48% 3,55%
Udzielone pozyczki 0,30% 0,22% 0,00%
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 6,71% 4,43% 0,00%
Aktywa obrotowe 26,42% 48,17% 37,29%
Zapasy 2,04% 1,50% 3,29%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 13,58% 9,06% 13,75%
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe - - 7,43%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10,80% 37,62% 12,82%

Przedstawione w tabeli dane to udziaty danego rodzaju aktywow w sumie bilansowej (sumie aktywow) Grupy. Elementami sktadowymi poszczegéinych danych sq
warto$ci danej kategorii aktywdw oraz suma bilansowa (suma aktywéw) Grupy. Udzialy te zostaty obliczone poprzez podzielenie warto$ci danej kategorii aktywéw przez
sume bilansowg (sume aktywdw) i wyrazenie wyniku tego dziafania w procentach. Wskazniki dotyczq sytuacji finansowej z przesztych okreséw sprawozdawczych.
Poniewaz udziaty mozna bezposrednio wskazac na podstawie danych ze sprawozdar finansowych, nie ma potrzeby ich uzgadniania.

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .,
$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

W strukturze aktywéw Grupy na 30.11.2015 r. miat miejsce zblizony udziat aktywdw obrotowych i aktywow trwatych. Nieco inacze;
przedstawiata sie sytuacja na koniec 2013 r., kiedy udziat aktywdw obrotowych wynosit 37,29%. Zwiekszenie si¢ ich udziatu byto
skutkiem przede wszystkim opisanego powyzej wzrostu poziomu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw, ktérych udziat w sumie
aktywow na koniec listopada 2015 r. wyniost 37,62%. W zwiazku z opisang powyzej sptatg kredytu na koniec lutego 2016 r. udziat
aktywdw obrotowych w sumie bilansowej wynidst jedynie 26,42%, a udziat $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 10,80%.

W ramach aktywdw trwatych najwiekszy udziat w sumie aktywow charakteryzuje rzeczowe aktywa trwate, ktore stanowity nieco ponad
potowe ogdtu aktywoéw na koniec 2013 r., prawie jedng czwartg tychze na 30.11.2015 r. i ponad jedng trzecig na koniec 2016 r.
Znacznemu zmniejszeniu sie tego udziatu na koniec listopada 2015 r. towarzyszyt wzrost ich poziomu wyrazonego w warto$ciach
pienieznych (o przeszio 4,7 min zt), przy jednoczesnym znacznie jednak dynamiczniejszym przyroscie niektérych innych grup
aktywow, przede wszystkim ww. $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw. Podobnie, znaczacy wzrost ich udziatu na 29.02.2016 . to
raczej skutek zmniejszenia poziomu ww. Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, niz rzeczywistego wzrostu wartosci rzeczowych
aktywow trwatych.
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Pasywa

Tabela: Pasywa Grupy

Stan na (tys. zi)

29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)

Dane finansowe

skonsolidowane

Pasywa razem 114 392 165 865 70 683
Zobowigzania dtugoterminowe 81876 132 308 92 904
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 79 051 129 457 91699
?l::::\gjvzeagrza dlugoterminowe z tytutu leasingu 2360 2375 1128
Inne 465 476 77
Zobowigzania krotkoterminowe 23 966 29 507 30 287
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 16 638 16 370 20192
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 843 686 668
fZIr?:r?:\::jvzez;r:)ia krotkoterminowe z tytutu leasingu 902 943 287
e eI £ 00
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 1228 7367 4 696
Przychody rozliczane w czasie 169 351 158
Rezerwy krétkoterminowe 3031 2604 4286
Kapitaty wtasne 8550 4050 -52 508
Kapitat podstawowy 30253 26 753 26 753
Kapitat zapasowy 147 004 137 734 137 781
Kapitat optacony, niezarejestrowany - 12 950
Kapitat z tytutu wyceny instrumentéw finansowych 936 -960
Inne sktadniki kapitatu wtasnego 1877 1801 38
Réznice kursowe z przeliczenia -42 -47 -1694
Zysk (strata) z lat ubiegtych -174 181 -215 843 212917
Zysk netto okresu obrotowego 4575 41662 -3 737
Esr?qiit:l’:?qce;;rcz)ypadajqce akcjonariuszom  podmiotu 8550 4050 53776
Udziaty akcjonariuszy mniejszosciowych - - 1268

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 .,

$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 . do 29 lutego 2016 r.

W ramach opisanych powyzej zmian poziomu sumy bilansowej Emitenta, w ramach pasywéw istotnym zmianom podlegaty kapitaty
wiasne i zobowigzania dtugoterminowe, ktére na koniec 2013 r. wyniosty odpowiednio (-)52 508 tys. zt i 92 904 tys. zt, na koniec
listopada 2015 r. osiggnety odpowiednio 4 050 tys. zt i 132 308 tys. zt, a na 29.02.2016 r. 8 550 tys. zt i 81 876 tys. zt. Wzrost poziomu
kapitatow wiasnych byt skutkiem przede wszystkim zysku netto okresu obrotowego 01.01.2014-30.11.2015 r. w wysokosci 41 662 tys.
zt, a takze wptat na akcje serii N Spotki, ujetych na koniec listopada 2015 r. jako kapitat optacony, niezarejestrowany (12 950 tys. z4),
ana koniec lutego 2016 r. czeSciowo jako kapitat podstawowy, a czeSciowo jako kapitat zapasowy (agio). Inne istotne pozycje
wramach kapitatéw wiasnych to kapitat zapasowy oraz strata z lat ubiegtych, stanowigce wyraz zdarzen z lat poprzednich
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(odpowiednio emisji akcji (agio) i ujemnych wynikoéw lat poprzednich). Na poziom kapitatéw wlasnych na koniec listopada 2015 r.
i koniec lutego 2016 r. wptyw mialy takze zyski osiggniete w okresach obrotowych zakohczonych w ww. datach. Zmiany poziomu
zobowigzan dtugoterminowych to przede wszystkim rezultat wpierw zwigkszenia (do 129 457 tys. zt na 30.11.2015 r. z 91 699 tys. zt
na 31.12.2013 r.), a nastgpnie zmniejszenia (do 79 051 tys. zt na koniec lutego 2016 r.) poziomu dtugoterminowych pozyczek
i kredytow bankowych w wyniku pozyskania kredytu bankowego z BOS S.A. (kwota kredytu z umowy kredytowej to 81 702 tys. zf)
i sptaty kredytu zaciagnietego w ING Bank Slaski S.A. (kwota sptaconego kredytu to 47 586 tys. zt).

Zobowigzania krétkoterminowe w omawianym okresie ulegty zmniejszeniu, do 23 966 tys. zt na koniec lutego 2016 r. W duzej mierze
byto to rezultatem sptaty ww. kredytu w zakresie zobowigzan ujetych jako krétkoterminowe.

W ramach zobowigzar nalezy zwrécié uwage na to, ze ich elementem na koniec listopada 2015 r. byly zobowigzania odpowiadajace
uzyskanym $rodkom z uruchomionego kredytu w Spotce przez BOS S.A. (kwota kredytu z umowy kredytowej to 81 702 tys. zf)
przelanym: (i) na rachunek zastrzezony w wysokosci 47 586 tys. zt z przeznaczeniem na splate kredytu w ING Bank Slaski S.A.
(kwota sptaconego kredytu to 47 586 tys. zt). W ocenie Spétki ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. ww. kwoty 47 586 tys. zt, stanowigce;
element tymczasowy wynikajacy z zmiany banku finansujacego Grupe, nie oddaje w nalezyty sposob stanu pasywow Grupy.

Alternatywny pomiar wynikow (APM) — struktura pasywow

W ponizszej tabeli przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikéw (APM) informacje na temat struktury
pasywow Grupy.

Emitent niniejszym ponownie wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia,
wptywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezpo$rednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac
analizy niniejszego punktu 9.1 Czesci lll Prospektu zwraca¢ uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezpo$rednio wynikajace ze
sprawozdan finansowych.

Struktura pasywoéw zostata zamieszczona w Prospekcie w celu odpowiedniego, wyczerpujacego przedstawienia inwestorom sytuacii
finansowej Grupy.
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Tabela: Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - struktura pasywow Grupy

Stan na
Dane finansowe 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Pasywa razem 100,00% 100,00% 100,00%
Zobowigzania dtugoterminowe 71,57% 79,77% 131,44%
Diugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 69,11% 78,05% 129,73%
fZIr(}):])r(::\;i\?\vzezgr:)ia dlugoterminowe z tytutlu leasingu 2.06% 143% 1,60%
Inne 0,41% 0,29% 0,11%
Zobowigzania krétkoterminowe 20,95% 17,79% 42,85%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 14,54% 9,87% 28,57%
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 0,74% 0,41% 0,95%
?:::xalizrza krotkoterminowe z tytutu leasingu 0.79% 0.57% 0.41%
e, e 2 Sk
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 1,07% 4,44% 6,64%
Przychody rozliczane w czasie 0,15% 0,21% 0,22%
Rezerwy krétkoterminowe 2,65% 1,57% 6,06%
Kapitaty wiasne 747% 2,44% -74,29%
Kapitat podstawowy 26,45% 16,13% 37,85%
Kapitat zapasowy 128,51% 83,04% 194,93%
Kapitat optacony, niezarejestrowany - 7,81%
Kapitat z tytutu wyceny instrumentéw finansowych 0,82% -0,58%
Inne sktadniki kapitatu wiasnego 1,64% 1,09% 0,05%
Rdznice kursowe z przeliczenia -0,04% -0,03% -2,40%
Zysk (strata) z lat ubiegtych -152,27% -130,13% -301,23%
Zysk netto okresu obrotowego 4,00% 25,12% -5,29%
:srp:it::?qcep;rgypadajqce akcjonariuszom  podmiotu 747% 2.44% 76,08%
Udziaty akcjonariuszy mniejszosciowych - - 1,79%

Przedstawione w tabeli dane to udzialy danego rodzaju pasywéw w sumie bilansowej (sumie pasywdéw) Grupy. Elementami sktadowymi poszczegdinych danych sq
wartodci danej kategorii pasywéw oraz suma bilansowa (suma pasywdw) Grupy. Udziaty te zostaty obliczone poprzez podzielenie wartosci danej kategorii pasywow
przez sume bilansowg (sume pasywéw) i wyrazenie wyniku tego dziatania w procentach. Wskazniki dotyczq sytuacji finansowej z przesztych okresow
sprawozdawczych. Poniewaz udzialy mozna bezposrednio wskazac na podstawie danych ze sprawozdari finansowych, nie ma potrzeby ich uzgadniania.

Zrédio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.,
$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

Opisane powyzej duze zmiany w poziomie kapitatéw wiasnych Grupy w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi,
w tym osiggnieciem przez nie wartosci dodatniej na koniec listopada 2015 r. (jak rowniez konsekwentnie na koniec lutego 2016 r.)
wobec wartosci ujemnej na 31.12.2013 r., skutkowaly znaczacymi zmianami struktury pasywéw Grupy. Udziat zobowigzan
dtugoterminowych (w tym dtugoterminowych pozyczek i kredytdw bankowych) w ogéle pasywéw ulegt zmniejszeniu, pomimo ze na
30.11.2015 r. w wartoSciach bezwzglednych ich poziom ulegt istotnemu zwigkszeniu. Dalsze zmniejszenie ich udziatu na koniec
lutego 2016 r. bylo zwigzane ze zmniejszeniem ich wartoSci w rezultacie opisywanej powyzej splaty kredytu zaciggnigtego w ING
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Bank Slaski S.A. Podobne zmniejszenie na 30.11.2015 r. dotyczylo udziatu zobowiazan krétkoterminowych, ktérych poziom w tym
okresie w wartosciach bezwzglednych ulegt jedynie niewielkiej zmianie. Na koniec lutego 2016 r. udziat zobowigzan
krétkoterminowych ulegt wzrostowi pomimo tego, ze w wartosciach bezwzglednych ich poziom ulegt zmniejszeniu. Byto to skutkiem
ww. znacznie bardziej istotnego zmniejszenia poziomu zobowigzan ditugoterminowych. Emitent wskazuje na opisane powyzej
zobowigzania, ktérych ujecie w bilansie na 30.11.2015 r. z uwagi na ich charakter nie oddaje w nalezyty sposéb stanu pasywow
Grupy.

Alternatywny pomiar wynikow (APM) — analiza wskaznikowa sytuacii finansowej Emitenta

W ponizszej tabeli przedstawiono uznane przez Emitenta za alternatywny pomiar wynikéw (APM) wskazniki zadtuzenia i ptynnosci.

Emitent niniejszym ponownie wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia,
wptywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezpo$rednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac
analizy niniejszego punktu 9.1 Czesci lll Prospektu zwraca¢ uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezpo$rednio wynikajace ze
sprawozdan finansowych.

Wskazniki finansowe zostaty zamieszczone w Prospekcie w celu odpowiedniego przedstawienia inwestorom wynikoéw i sytuacii
finansowej Grupy, w szczegdlnosci w kontekscie znaczenia analizy wskaznikowej dla oceny finanséw przedsigbiorstw.
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Tabela: Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - wskazniki zadtuzenia i ptynno$ci Grupy

Stan na (w przypadku uzgodnien: tys. z}):

Wskazniki 29.02.2016 30.11.2015 31.12.2013
(niezbadane) (zbadane) (zbadane)
skonsolidowane
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,26 2,1 0,87
Skorygowany wskaznik ptynnosci biezacej 1,14 1,32 0,87
Uzgodnienia
- aktywa obrotowe 30219 79 903 26 356
- pomnigjszenia aktywdw obrotowych 3001 50 586 nie dot
- Zobowigzania krétkoterminowe 23 966 29 507 30 287
- pomnigjszenia zobowigzan krétkoterminowych nie dot 7 367 nie dot
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 1,16 2,62 0,79
Skorygowany wskaznik przyspieszonej plynnosci 1,04 1,21 0,79
Uzgodnienia
- aktywa obrotowe 30219 79 903 26 356
- pomnigjszenia aktywdw obrotowych 3001 50 586 nie dot
- Zapasy 2332 2488 2326
- zobowigzania krétkoterminowe 23966 29 507 30 287
- pomniejszenia zobowigzarn krétkoterminowych nie dot 7 367 nie dot
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 92,53% 97,56% 174,29%
Skorygowany wskaznik ogélnego zadtuzenia 92,32% 96,49% 174,29%
Uzgodnienia
- Zobowigzania 105 842 161815 123191
- pomniejszenia zobowigzar 3001 50 586 nie dot
- aktywa 114 392 165 865 70 683
- pomniejszenia aktywow 3001 50 586 nie dot
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 12,38 39,95 -2,35
Skorygowany wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 12,03 27,46 2,35
Uzgodnienia
- Zobowigzania 105 842 161815 123191
- pomniejszenia zobowigzar 3001 50 586 nie dot
- kapitaty wtasne 8550 4050 -52 508

Przedstawione w tabeli dane to zdefiniowane ponizej wskazniki finansowe:

- Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

- Skorygowany wskaznik pfynnosci biezacej = aktywa obrotowe (w przypadku danych na 30.11.2015 r. pomniejszone o S$rodki pieniezne zablokowane
z przeznaczeniem na spfate kredytu ING (47 586 tys. zt) oraz o $rodki pieniezne w kwocie 3 000 tys. zt przeznaczone na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare
umowna, ktéra byfaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowala zobowigzafi zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji,
aw przypadku danych na 29.02.2016 r. pomniejszone o ww. $rodki pieniezne w kwocie 3 001 tys. zf) / zobowigzania krotkoterminowe (w przypadku danych na
30.11.2015 r. pomniejszone o zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytu ING (7 367 tys. zt)

- Wskaznik przyspieszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

- Skorygowany wskaznik przyspieszonej ptynnoSci = (aktywa obrotowe (w przypadku danych na 30.11.2015 r. pomnigjszone o Srodki pienigzne zablokowane
z przeznaczeniem na spfate kredytu ING (47 586 tys. zt) oraz o $rodki pieniezne w kwocie 3 000 tys. zt przeznaczone na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare
umowna, ktéra byfaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzari zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji,
aw przypadku danych na 29.02.2016 r. pomniejszone o ww. $rodki pienigzne w kwocie 3 001 tys. zt) — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe (w przypadku roku
obrotowego danych na 30.11.2015 r. pomniejszone o zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytu ING (7 367 tys. zf)
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- Wskaznik ogdinego zadfuzenia = zobowigzania / aktywa

- Skorygowany wskaznik ogdlnego zadfuzenia = zobowigzania (w przypadku danych na 30.11.2015 r. pomniejszone o zobowigzania z tytutu kredytu ING (47 586 tys.
zf) oraz o zobowigzania odpowiadajace srodkom pienigznym w kwocie 3 000 tys. zt przeznaczonym na kaucje zabezpieczajacq potencjaing kare umowna, ktora bytaby
nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spotka nie zrealizowata zobowiazafi zwiazanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, a w przypadku danych na
29.02.2016 r. pomniejszone o ww. zobowigzania odpowiadajgce $rodkom pienigznym w kwocie 3 001 tys. zi) / aktywa (w przypadku danych na 30.11.2015 r.
pomniejszone o $rodki pieniezne zablokowane z przeznaczeniem na spfate kredytu ING (47 586 tys. zt) oraz o $rodki pienigzne w kwocie 3 000 tys. zt przeznaczone na
kaucje zabezpieczajacq potencjaing kare umowna, ktéra bylaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spéika nie zrealizowata zobowigzari zwigzanych
z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, a w przypadku danych na 29.02.2016 r. pomniejszone o ww. Srodki pieniezne w kwocie 3 001 tys. zi)

- Wskaznik zadtuzenia kapitatow wlasnych = zobowigzania / kapitat wiasny

- Skorygowany wskaznik zadtuzenia kapitatow wfasnych = zobowigzania (w przypadku danych na 30.11.2015 r. pomniejszone o zobowigzania z tytutu kredytu ING
(47 586 tys. zi) oraz o zobowigzania odpowiadajace $rodkom pienigznym w kwocie 3 000 tys. zt przeznaczonym na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare umowna,
ktéra bylaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spéika nie zrealizowata zobowigzar zwiazanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, a w przypadku
danych na 29.02.2016 r. pomniejszone o ww. zobowigzania odpowiadajgce Srodkom pienieznym w kwocie 3 001 tys. zt) / kapitat wiasny

Elementami skfadowymi poszczegoinych wskaznikow sq wskazane powyzej dla kazdego ze wskaznikéw skonsolidowane dane finansowe Emitenta, wskazniki te
zostaty obliczone poprzez dokonanie wskazanych powyzej dla poszczegdinych wskaznikéw dziatari matematycznych, ktorych rezultat w przypadku Wskaznika
ogéinego zadtuzenia i Skorygowanego wskaznika ogdlnego zadtuzenia zostat wyrazony w procentach. Istotne zatozenia dotyczg jedynie wskaznikéw oznaczonych
powyzej jako skorygowane i zostaty objasnione w ramach definicji danego skorygowanego wskaznika. Wskazniki dotyczg sytuacji finansowej z przesztych okresow
sprawozdawczych.

Uzgodnienie wskaznikow oznaczonych powyzej jako skorygowane zostato dokonane powyzej w ramach tabeli. Poniewaz pozostate wskazniki mozna bezposrednio
wskazac na podstawie danych ze sprawozdar finansowych, nie ma potrzeby ich uzgadniania. Sposéb obliczenia danych liczbowych, ktére nie mogty by¢ pozyskane
bezposrednio ze sprawozdania finansowego: (i) $rodki pieniezne zablokowane z przeznaczeniem na sptate kredytu ING (47 586 tys. zt), (ii) $rodki pienigzne w kwocie 3
000 tys. zt/ 3001 tys. zt (w zaleznosci od daty) przeznaczone na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare umowna, ktéra bytaby nalezna BOS S.A. w przypadku,
gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzan zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, (iii) zobowigzania z tytutu kredytu ING (47 586 tys. z¥), (iv)
zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytu ING (7 367 tys. zf), (v) zobowigzania odpowiadajace Srodkom pienieznym, o ktérym mowa w podpunkcie (ii), zostaty
ustalone przez Emitenta na podstawie ksigg rachunkowych Emitenta i konsolidowanych jednostek zaleznych.

Okredlenia ,niezbadane” i ,zbadane” dotyczg danych finansowych stanowigcych podstawe obliczenia wskaznikow, nie dotyczq natomiast bezposrednio wskaznikow
Zrédfo: Emitent na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. oraz $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od
1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r.

Oprocz wskaznikow zadtuzenia i ptynnosci Grupy obliczonych na podstawie odpowiednich danych finansowych pochodzacych ze
sprawozdan finansowych, Emitent przedstawia dodatkowo skorygowane wskazniki, przy obliczeniu ktdrych uwzgledniono dane
finansowe po ww. korektach. Korekty te sq w ocenie Emitenta uzasadnione, poniewaz - jak wskazano juz powyzej — zdaniem
Emitenta ujecie w ramach aktywow Grupy na 30.11.2015 r. ww. kwoty 47 586 tys. zl, stanowiacej element tymczasowy wynikajacy
z zmiany banku finansujacego Grupe, jak réwniez 3 000 tys. zt przeznaczonych na kaucje zabezpieczajacq potencjalng kare umowna,
ktora bytaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzan zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do
emisji obligacji, nie oddaje w nalezyty sposéb stanu aktywéw Grupy zaréwno na dzien bilansowy 30.11.2015 r., jak i w p6zniejszym
okresie do Daty Prospektu wigcznie. Analogicznie, ujecie w ramach pasywow odpowiadajacych ww. aktywom zobowigzan w kwocie
47 586 tys. zt nie oddaje w nalezyty sposéb stanu pasywéw Grupy na ww. daty. W przypadku 3 000 tys. zt przeznaczonych na kaucje
zabezpieczajacq potencjalng kare umowna, ktéra bytaby nalezna BOS S.A. w przypadku, gdyby Spétka nie zrealizowata zobowigzan
zwigzanych z zabezpieczeniem na prawie do emisji obligacji, powyzsze dotyczy takze stanu na 29.02.2016 r. (3 001 tys. zf). Z tych
powodow w ocenie Emitenta bardziej miarodajne s wskazniki skorygowane w opisanym powyzej zakresie.

Wskaznik ptynno$ci biezacej Grupy z poziomu 0,87 na koniec 2013 r. wzrést na 30.11.2015 r. do 2,71 (nieskorygowany), wzglednie
do 1,32 (skorygowany w opisany powyzej sposéb). Przyczyng wzrostu byt przede wszystkim opisany powyzej znaczny wzrost
poziomu $rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow. Na 29.02.2016 r. ww. wskaznik ulegt nieznacznemu obnizeniu z uwagi na
zmniejszenie poziomu aktywéw obrotowych (znaczace w przypadku danych nieskorygowanych w ww. zakresie) i — poréwnujac dane
o ww. korektach - wzrost poziomu zobowigzan krétkoterminowych. Analogiczne byly zmiany (i ich przyczyny) w przypadku
nieskorygowanego i skorygowanego (w opisany powyzej sposéb) wskaznika przyspieszonej ptynnosci.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia z poziomu 174,29% na koniec 2013 r. obnizyt sie do 97,56% (nieskorygowany), wzglednie do 96,49%
(skorygowany w opisany powyzej sposob) na 30.11.2015 r., a nastepnie do 92,53% (nieskorygowany), wzglednie do 92,32%
(skorygowany w opisany powyzej sposob) na 29.02.2016 r. W tym przypadku genezg zmiany warto$ci tego wskaznika byt w gtéwnej
mierze opisany powyzej wzrost poziomu aktywdw odpowiadajacych po stronie pasywow wzrostowi poziomu kapitatéw wiasnych, tj.
pozyskanie $rodkow pienigznych z emisji akcji serii N Spotki, jak réwniez dodatnie wyniki finansowe Grupy. W przypadku wskaznika
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zadtuzenia kapitatéw wiasnych, wzrost poziomu kapitatow wtasnych i osiggniecie przez nie relatywnie niewielkiej wartosci dodatniej
doprowadzit do tego, ze poziom omawianego wskaznika z -2,35 na koniec 2013 roku wzrést do 33,95 (nieskorygowany), wzglednie do
27,46 (skorygowany w opisany powyzej sposob) na koniec listopada 2015 roku, a nastepnie przy wzroScie poziomu dodatnich
kapitatéw wiasnych ulegt zmniejszeniu do 12,38 (nieskorygowany), wzglednie do 12,03 (skorygowany w opisany powyzej sposob) na
koniec lutego 2016 r.

9.2. Wynik operacyjny

9.21. Informacje dotyczace istotnych czynnikéw, w tym zdarzen nadzwyczajnych lub sporadycznych lub nowych rozwigzan,
majacych istotny wptyw na wyniki dziatalnoci operacyjnej wraz ze wskazaniem stopnia, w jakim miaty one wptyw na ten
wynik

Informacje dotyczace istotnych czynnikéw, w tym zdarzer nadzwyczajnych lub sporadycznych lub nowych rozwigzan, majacych

istotny wptyw na wynik z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta i Grupy przedstawiono w pkt 9.1 Czesci Il Prospektu.

Nalezy przy tym zwrdciC uwage, ze wskazanie stopnia, w jakim dany czynnik miat wptyw na wynik, w zalezno$ci od czynnika - jest

niemozliwe lub jest mozliwe w jedynie ograniczonym w zakresie. Informacje na ten temat przedstawiono w pkt 9.1 Czesci lll

Prospektu.

9.2.2.  Omowienie przyczyn znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto emitenta

Czes¢ z przedstawionych w niniejszym punkcie 9.2.2 Czesci Il Prospektu danych jest uznana przez Emitenta za alternatywny pomiar
wynikéw (APM), dane te zostaty oznaczone jako alternatywny pomiar wynikéw (APM).

Emitent niniejszym ponownie wskazuje, ze alternatywnym pomiarom wynikéw (APM) nie nalezy nadawa¢ wigkszego znaczenia,
wptywu lub mocy niz pomiarom (danym) bezpo$rednio wynikajacym ze sprawozdania finansowego. Emitent zaleca, by dokonujac
analizy niniejszego punktu 9.2.2 Czesci Ill Prospektu zwraca¢ uwage przede wszystkim na pomiary (dane) bezposrednio wynikajace
ze sprawozdan finansowych.

Przychody ze sprzedazy Grupy w roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. wyniosty 334 346 tys. zt, co
stanowito w poréwnaniu do 2013 roku (przychody za 2013 rok to 176 565 tys. zt) wzrost o 89,36%. Oceniajac powyzsze nalezy jednak
mie¢ na uwadze, iz ostatni rok obrotowy Emitenta trwat 23 miesiace (1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.), natomiast rok
obrotowy 2013 - 12 miesiecy. W zwiazku ze znaczng roznicg pomiedzy diugoscig trwania ostatnich dwéch lat obrotowych Emitenta,
Emitent dodatkowo przedstawia w ramach niniejszego punktu 9.2.2. CzeSci Ill Prospektu uznane przez Emitenta za alternatywny
pomiar wynikdw (APM) zannualizowane przychody ze sprzedazy za ostatnie zakofczone dwa lata obrotowe. Analiza ww. danych
zannualizowanych pozwala w ocenie Emitenta uznaé, ze w przypadku Grupy w okresie od 1 stycznia 2013 r. do 30 listopada 2015
roku nie zaistniaty znaczace zmiany (przy czym za znaczace Emitent uznaje zmiany odpowiednich danych o co najmniej 10% wobec
odpowiedniego okresu poréwnawczego) w przychodach ze sprzedazy.

Opisywane zmiany w zakresie przychodéw Grupy sg przede wszystkim efektem: (i) wylaczenia z konsolidacji grupy restauracii
franczyzowych oraz (i) nie ujmowania w przypadku ostatniego roku obrotowego przychodow ze sprzedazy za grudzien 2015 r.
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Tabela: Przychody Grupy w okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi oraz ich zmiany

Za okres
. 01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
Dane finansowe
(zbadane) (zbadane)
Skonsolidowane

Przychody ze sprzedazy (tys. PLN) 334 346 176 565
Alternatywny pomiar wynikéw (APM) - zannualizowane

przychody ze sprzedazy (tys. PLN) 174441 176 965
Alternatywny — pomiar  wynikdw  (APM) - zmiana

zannualizowanych przychodow ze sprzedazy pomigdzy -1,20%

danymi okresami (%)

Dane oznaczone w tabeli jako alternatywny pomiar wynikéw (APM) zostaty zamieszczone w Prospekcie w celu odpowiedniego przedstawienia inwestorom wynikow
finansowych Grupy i ich zmian z uwagi na nietypowy rok obrotowy Emitenta (01.01.2014-30.11.2015). Przedstawione w tabeli dane to zannualizowane przychody ze
sprzedazy. Ich elementami sktadowymi sq przychody ze sprzedazy okreslone we wskazanych ponizej sprawozdaniach finansowych. Wskazniki dotyczg wynikéw z
przesztych okreséw sprawozdawczych. Poniewaz zamieszczone w tabeli alternatywne pomiary wynikéw (APM) mozna bezposrednio wskazac na podstawie danych ze
sprawozdan finansowych, nie ma potrzeby ich uzgadniania. Sposéb obliczenia danych liczbowych, ktére nie mogly by¢ pozyskane bezposrednio ze sprawozdania
finansowego: (i) annualizacja danych za trwajacy 23 miesigce rok obrotowy 01.01.2014-30.11.2015 zostata dokonana poprzez pomnozenie ich przez 12/23, (i) zmiana
zannualizowanych przychodéw zostata obliczona poprzez odjecie zannualizowanych przychodéw za wcze$niejszy okres od zannualizowanych przychodéw za
pozniejszy okres, podzielenia otrzymanej roznicy przez zannualizowane przychody za wczesniejszy okres i wyrazenie wyniku w procentach.

Okredlenia ,niezbadane” i ,zbadane” dotycza danych finansowych stanowigcych podstawe obliczenia danych zannualizowanych i ich zmiany, nie dotyczq natomiast
bezposrednio danych zannualizowanych i ich zmiany.

Zrédlo: Emitent na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

Tabela: Przychody Grupy w okresie 01.12.2015-29.02.2016 oraz ich zmiany w poréwnaniu do analogicznego okresu

Za okres
) 01.12.2015-29.02.2016 01.01-31.03.2014
Dane finansowe . .
(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 46 187 41173
Zmiana przychoddw ze sprzedazy pomigdzy danymi okresami (%) 12,18%

Okreslenia ,niezbadane” i ,zbadane” dotycza danych finansowych dot. przychodéw stanowigcych podstawe obliczenia zmiany, nie dotycza natomiast bezposrednio
wartosci zmiany.

Zrédfo: Emitent na podstawie $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 .

Analiza ww. danych pozwala w ocenie Emitenta uzna¢, ze w przypadku Grupy w okresie od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 roku
zaistniat znaczacy wzrost przychodéw Grupy (jak wskazano powyzej za znaczace Emitent uznaje zmiany odpowiednich danych o co
najmniej 10% wobec odpowiedniego okresu pordwnawczego) w przychodach ze sprzedazy. Przyczyny tego wzrostu zostaly
wskazane w punkcie 9.1 Czesci Ill Prospektu.

9.23. Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz
czynnikdw, ktore miaty istotny wplyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mieé istotny wptyw, na dziatalno$é
operacyjng emitenta

Emitent traktuje jako istotne nastepujace elementy polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz innych

czynnikéw, ktére mialy istotny wptyw lub ktdre mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng

Grupy:
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- polityke w zakresie otoczenia prawnego, w tym obcigzen publicznoprawnych dziatalnosci Grupy - opis czynnikdw ryzyka z tym
zwigzanych zamieszczono w punktach 1.24 i 1.25 Czesci Il Prospektu,

- regulacje prawne dotyczace wysoko$ci wynagrodzen pracownikéw - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego zamieszczono
w punkcie 1.20 Czesci Il Prospektu,

- regulacje prawne dotyczace bezpieczenstwa sanitarnego, higieny lub bezpieczenstwa zywno$ci oraz elementy polityki dotyczace ich
egzekwowania - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego zamieszczono w punkcie 1.13 Czesci Il Prospektu,

- elementy polityki majace wptyw na sytuacje makroekonomiczng, oraz demograficzng - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego
zamieszczono w punkcie 1.23 Czesci Il Prospektu,

- elementy polityki w zakresie przeciwdziatania alkoholizmowi - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego zamieszczono w punkcie 1.3
Czesci Il Prospektu,

- wysoko$¢ stop procentowych - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego zamieszczono w punkcie 1.7 Czesci Il Prospektu,

- elementy polityki dotyczace kursdw walut - opis czynnika ryzyka z tym zwigzanego zamieszczono w punkcie 1.9 Czesci Il Prospektu.

10. Zasoby kapitatowe
10.1. Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeptywow $rodkow pienieznych emitenta
Tabela: Najwazniejsze dane finansowe dot. przeptywu srodkow pienieznych Grupy

Za okres (tys. zl)

01.01.2014-30.11.2015 01.01-31.12.2013
(zbadane) (zbadane)
Skonsolidowane

Dane finansowe

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoci operacyjnej,

wiym: 26 549 7429
Zysk brutto roku obrotowego 27 508 -1043
Korekty -959 8472

\I;rtz;npii:ywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej, 26 281 751
Wplywy 1442 4427
Wyptywy 27723 -11939

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 53 064 2507
Zaciagniecie kredytow bankowych 81051 206
Inne wptywy 12 950 6028
Wyplywy -40 937 37271

Zrédio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r.

W roku obrotowym 2013 i w roku obrotowym trwajacym od 01.01.2014-30.11.2015 w Grupie wystepowaty dodatnie przeptywy
pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej. W pierwszym przypadku byly one rezultatem przede wszystkim zysku dziatalnoSci
operacyjnej w wysokosci 2 906 tys. zt skorygowanego przede wszystkim niepieniezne koszty amortyzacji srodkdw trwatych w kwocie
8 905 tys. zt, natomiast w drugim ze wskazanych lat obrotowych - uzyskania zysku brutto w wysoko$ci 27 508 tys. zt. Ponadto, takze
w pozniejszym ze wskazanych okresow obrotowych w omawianych przeptywach pienieznych znaczenie miato uwzglednienie
amortyzacji Srodkow trwatych w kwocie 16 261 tys. 1, a istotng kwota wptywajaca na przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej
byty rozwigzane odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow trwatych (12 681 tys. z).

Nalezy zwréci¢ uwage na ujemny w obu omawianych okresach obrotowych wptyw zmiany stanu kapitatu obrotowego, na ktéry w 2013
roku ztozyta sie przede wszystkim zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan (3 367 tys. zt), a w kolejnym
okresie obrotowym oprocz zmiany stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan na kwote (4 773) tys. zt, réwniez
zmiana stanu nalezno$ci handlowych oraz pozostatych nalezno$ci na kwote (4 955) tys. zt.
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W przeciwienstwie do przeptywdw z dziatalno$ci operacyjnej przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej byty w przypadku
Grupy zaréwno w roku obrotowym 2013, jak i roku obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., ujemne. W obu
przypadkach najistotniejszg pozycja byly wydatki (wyptywy) na zakup majatku trwatego (odpowiednio 9 138 tys. zt i 24 205 tys. zt),
a znaczacy - utworzenie diugoterminowych lokat (odpowiednio 1800 tys. zt i 2850 tys. zt). W 2013 r. Grupa pozyskata takze
w ramach przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej istotne wptywy ze sprzedazy majatku trwatego (2 680 tys. z4).

W przeciwienstwie do przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej byly w przypadku
Grupy w obu omawianych okresach obrotowych dodatnie. Na przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej Grupy w roku 2013
znaczacy wplyw miaty: w zakresie wyptywow: zyski franczyzobiorcéw prezentowane w sprawozdaniu jako dywidendy wyptacone
franczyzobiorcom (2 669 tys. zt), a w zakresie wplywow: z emisji akcji (3 028 tys. zt) oraz z emisji obligaciji (3 000 tys. zt). W roku
obrotowym trwajacym od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r. podstawowe znaczenie dla przeptywdw pienieznych netto
z dziatalnosci finansowej Grupy mialy dziatania dotyczace zadtuzenia: zaciggniecie kredytdw bankowych na kwote 81 051 tys. zt oraz
sptata kredytow i pozyczek (38 626 tys. zt).

Tabela: Najwazniejsze dane finansowe dot. przeptywu Srodkow pienieznych Grupy

Za okres (tys. zl)

Dane finansowe 01.12.2.015-29.02.2016 01.0.1-31.03.2014
(niezbadane) (niezbadane)
skonsolidowane
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej, w tym: 5964 3 566
Zysk brutto roku obrotowego 8127 755
Korekty -2 163 2811
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci inwestycyjnej, w tym: 6473 6785
Wplywy 91 186
Wyplywy -6 564 6971
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej, w tym: -49 535 -622
Sptata kredytow i pozyczek -47 586 -474
Inne wyptywy -1949 -148

Zrédio: Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 . do 29 lutego 2016 .

W okresie 01.12.2015-29.02.2016 i w pierwszym kwartale 2014 r. w Grupie wystepowaty dodatnie przeptywy pieniezne netto
z dziatalno$ci operacyjnej. W pierwszym przypadku byty one rezultatem przede wszystkim zysku brutto w wysoko$ci 8 127 tys. zt
skorygowanego przede wszystkim o przychody z tytutu odsetek (-9 419 tys. zt), spowodowane umorzeniem odsetek naleznych z tytutu
splaconego juz kredytu udzielonego przez ING Bank Slaski. Natomiast wdrugim ze wskazanych okreséw byly skutkiem
uwzglednienia w ramach korekt amortyzacji $rodkéw trwatych (2 245 tys. zt) i kosztéw odsetek (1 046 tys. zt).

Nalezy zwrdci¢ uwage na ujemny we wczesniejszym z omawianych okreséw obrotowych wptyw zmiany stanu kapitatu obrotowego, na
ktory zlozyta sie przede wszystkim zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan (4 012 tys. zt). W okresie
pierwszych trzech miesiecy biezacego roku obrotowego Grupa odnotowata dodatnig zmiane stanu kapitatu obrotowego wynikajaca
w gtéwnej mierze ze zmiany stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan na kwote 2 523 tys. zt.

W przeciwienstwie do przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej byty w przypadku
Grupy w obu omawianych okresach ujemne. Najistotniejsza pozycjq byty wydatki (wyplywy) na zakup majatku trwatego (odpowiednio
6234 tys.zt w okresie 01.12.2015-29.02.2016 i 4171 tys. zt w pierwszym kwartale 2014 r.), a znaczacq — utworzenie
dtugoterminowych lokat (odpowiednio 330 tys. zt i 2400 tys. zt). Wydatki na zakup majatku trwatego dotyczyty przede wszystkim
inwestycji w nowe lub modernizowane restauracje, a utworzenie lokat byto elementem zabezpieczenia zobowigzan czynszowych
z tytutu najmowanych lokali.

Rowniez przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej byty w przypadku Grupy w obu omawianych okresach obrotowych
ujemne. Na przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej Grupy w okresie od poczatku grudnia 2015 r. do konca lutego 2016 .
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sktadata sie przede wszystkim sptata kredytu zaciagnietego w ING Banku Slaskim (47 586 tys. z!). W okresie poréwnawczym réwniez
podstawowe znaczenie dla przeptywdw pienieznych netto z dziatalno$ci finansowej Grupy miata sptata kredytdw i pozyczek (474 tys.
z).

10.2. Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobdw kapitatowych, ktére miaty lub ktére mogtyby

miec, bezposrednio lub posrednio, istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng emitenta

Za wyjatkiem ograniczen wynikajacych z Umowy Kredytu Nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r. z Bankiem Ochrony
Srodowiska S.A., opisanej w punkcie 22 Czesci Il Prospektu, brak jest ograniczer w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych, ktére
miaty lub ktore mogty mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub Grupy.

11. Badania i rozwoj, patenty i licencje

11.1. Programy komputerowe

Grupa korzysta z programéw komputerowych, w szczegdlnosci oprogramowania lokali gastronomicznych - POSITIVE HOSPITALITY
RESTAURANT POS, POSITIVE HOSPITALITY RESTAURANT MANAGER oraz POSITIVE HOSPITALITY MANAGMENT CENTER.

11.2. Patenty, licencje, know — how, wyniki prac badawczo-rozwojowych
Prace badawczo - rozwojowe

Grupa nie prowadzi wiasnej dziatalnosci badawczo — rozwojowej. Emitent w latach 2011 — 2015 zlecat szereg badan i ankiet
profesjonalnym podmiotom (m. in. Millward Brown SMG/KRC, TNS Polska, GfK Polonia) w zakresie analizy potrzeb klienta i stopnia
ich zaspokajania przez oferte Emitenta. W celu postawienia wiasciwej diagnozy w powyzszym zakresie nabywat takze raporty
syndykatowe w zakresie rynku gastronomicznego w Polsce (m.in. od GfK Polonia). Dziatania te miaty na celu poprzez monitorowanie i
$ledzenie proceséw Swiadczenia ustug osiggniecie petnej realizacji podstawowych wartosci przestrzeganych w dziatalnosci Emitenta:
kreatywno$¢, réznorodnos¢, otwartos¢, wiarygodnosé i profesjonalizm. W wyniku analiz wprowadzono centralne zakupy na potrzeby
sieci, programy lojalnosciowe (obecnie pod nazwa ,Agent Q" - zrzeszajacy lojalnych klientéw sieci, ktdrzy wspotuczestniczg w
procesie weryfikacji procesu $wiadczenia ustugi gastronomicznej w oparciu o przyjete standardy - oceny klientéw stanowig autorskg i
dedykowang dla potrzeb sieci forme pozyskiwania informacji o gtéwnych atrybutach, w tym jakosci ustug $wiadczonych w lokalach
sieci), proces zbierania analizowania i uwzgledniania reklamaciji klienta, programy szkoleniowe w ramach warsztatow trenerskich.

Opis know how

Emitent posiada szerokg wiedze i ponad 20 letnie doSwiadczenie w prowadzeniu konceptéw restauracyjnych, co pozwala na
efektywne zarzadzania sieciami restauracji SPHINX, Chtopskie Jadto oraz WOOK. Wiedza ta i doSwiadczenie w ramach ,know-how”
jest udostepniana franczyzobiorcom, co pozwala im budowa¢ wiasne restauracje korzystajac z rozpoznawalnego znaku towarowego,
a takze na bazie juz zweryfikowanych metod prowadzenia i zarzadzania restauracjg. W ramach know-how” Emitent oferuje
korzystanie z wiedzy i procedur objetych tajemnicg handlowa, na ktdrg przede wszystkim sktadajg sie: (a) podrecznik operacyjny,
ktory stanowi kompendium wiedzy w zakresie prowadzenia i zarzadzania restauracja, kadrami, zawiera takze standardy obstugi
klienta, (b) ksiega receptur - elektroniczna baza receptur dan dostepna dla wszystkich konceptéw restauracyjnych sieci Sfinks, (c)
system IT, (d) rozpoznawalny znak towarowy, (e) okreSlona strategia PR, (f) System Centralnych Dostaw zapewniajacy
wyselekcjonowane produkty o wysokiej jakosci, (g) wiedza i doswiadczenie w optymalnym projektowaniu lokali, h) doswiadczona i
kompetentna kadra pracownicza, (i) unikatowe Menu, (j) pakiet profesjonalnych szkolen.

Licencje
Emitent oraz pozostate spdtki z Grupy nie posiadajg zadnych licenciji, ktére bylyby istotne z punktu widzenia prowadzenia przez te
podmioty dziatalnoci i ktorych brak mégtby wptywac niekorzystnie na wyniki Grupy badz kazdej ze spétek wehodzacych w jej skiad.

Grupa nie posiada patentdw, wzoréw uzytkowych, wzoréw przemystowych ani wynalazkéw.
11.3. Znaki towarowe, domeny internetowe

Tabela: Znaki towarowe Emitenta zarejestrowane w Polsce (UPRP)

Lp. Nazwa znaku towarowego Nr zgtoszenia Nr prawa Stan sprawy

1. 2.392692, 2011-11-10 R.254068, 2012-12-20 Udzielenie prawa do 2021-11-10
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Lp. Nazwa znaku towarowego Nr zgtoszenia Nr prawa Stan sprawy

2. Ch‘]’OPSkie J?d-l’o 2.392646, 2011-11-09 R.254566, 2013-01-11 Udzielenie prawa do 2021-11-09
3. 2.392649, 2011-11-09 R.254567, 2013-01-11 Udzielenie prawa do 2021-11-09
4, 2.392590, 2011-11-08 R.255150, 2013-02-05 Udzielenie prawa do 2021-11-08

SPHINX

5. Z.149711, 1995-07-24 R.105162, 1998-09-08 Udzielenie prawa do 2025-07-24
6. 2.327669, 2007-07-13 R.220035, 2009-09-21 Udzielenie prawa do 2017-07-13
1. SFINKS 2149712, 1995-07-24 R.105163, 1998-09-08 Udzielenie prawa do 2025-07-24
8. shoarma 2170922, 1997-03-12 R.117870, 2000-02-01 Udzielenie prawa do 2017-03-12
9. SHOARMA 2170921, 1997-03-12 R.117871, 2000-02-01 Udzielenie prawa do 2017-03-12
10. best food by Tom Maltom 2.228354, 2000-12-04 R.159413, 2004-10-11 Udzielenie prawa do 2020-12-04
11. furmanska jajecznica 2.268765, 2003-08-18 R.188030, 2007-01-17 Udzielenie prawa do 2023-08-18
12, niecka chfopska Z.360411, 2009-09-10 R.230059 , 2010-05-06 Udzielenie prawa do 2019-09-10
13. panskie fanaberie 2.360412, 2009-09-10 R.230060, 2010-05-06 Udzielenie prawa do 2019-09-10
14. chtopskie jadto zawsze po wiasciwej stronie 2.206873, 1999-09-04 R.143742, 2003-02-18 Udzielenie prawa do 2019-09-04
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Lp. Nazwa znaku towarowego Nr zgtoszenia Nr prawa Stan sprawy

15. Z.194829, 1998-11-24 R.136528, 2002-04-03 Udzielenie prawa do 2018-11-24
16. szybkie jadto 2.206874, 1999-09-04 R.143743, 2003-02-18 Udzielenie prawa do 2019-09-04
17. jadio 2.200946, 1999-04-24 R.143535, 2003-04-22 Udzielenie prawa do 2019-04-24
18. t°p$ K l E Z.148365, 1995-06-21 R.102476, 1998-05-19 Udzielenie prawa do 2025-06-21
19. staropolskie jadto Z.200998, 1999-04-27 R.128578, 2001-03-28 Udzielenie prawa do 2019-04-27
20. wiejskie jadto Z.184672, 1998-03-16 R.128820, 2001-04-12 Udzielenie prawa do 2018-03-16
21, przydrozne jadio Z.239195, 2001-08-02 R.160848, 2005-01-10 Udzielenie prawa do 2021-08-02
22 pierogowa micha 2.268762, 2003-08-18 R.181734, 2006-08-30 Udzielenie prawa do 2023-08-18
23 placki Macieja Z.268763, 2003-08-18 R.181735, 2006-08-30 Udzielenie prawa do 2023-08-18
24, ("‘op,m—. JADLO Z.321132, 2007-02-08 R.210738, 2008-07-16 Udzielenie prawa do 2017-02-08
25. mtopj"f JADLOD Z.321133, 2007-02-08 R.210739, 2008-07-16 Udzielenie prawa do 2017-02-08

HeEsTAUuURACOE
26. 7.268768, 2003-08-18 R.176230, 2006-07-12 Udzielenie prawa do 2023-08-18
JADLO

Zrédfo: Emitent

Tabela: Znaki towarowe Emitenta zarejestrowane w trybie miedzynarodowym (wspélnotowe znaki towarowe - OHIM/OAMI
oraz miedzynarodowe znaki towarowe pod rzadami Porozumienia Madryckiego)

Lp. Nazwa znaku Numer rejestracji Obszar rejestracji Stan sprawy
SPHINX
) Udzielenie prawa
1. 719432A Ukraina d0 2019-07-22
2 SFINKS 719371A Ukraina Udzielenie prawa
’ do 2019-07-22
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Lp. Nazwa znaku Numer rejestracji Obszar rejestracji Stan sprawy
Albania, Armenia, Austria, Azerbejdzan, Bosnia i
Hercegowina, Butgaria, Belgia, Luksemburg, Holandia,
Biatorus, Szwajcaria, Chiny, Kuba, Czechy , Niemcy,
SPHINX Dania, Algieria, Estonia, Egipt, Hiszpania, Finlandia,
¥ Francja, Wielka Brytania, Gruzja, Chorwacja, Wegry,
5 719432 Islandia, Whochy, Kenia, Kirgistan, Korea Pétnocna, Udzielenie prawa
Kazahstan, Lichtenstein, Liberia, Litwa, totwa, Maroko, do 2019-07-22
Monako, Motdawia, Macedonia, Mongolia, Mozambik,
Norwegia, Portugalia, Rumunia, Rosja, Sudan, Szwecja,
Stowenia, Stowacja, Sierra Leone, San Marino,
Tadzykistan, Ukraina, Uzbekistan, Wietnam, Serbia i
Czarnogoéra
Albania, Armenia, Austria, Azerbejdzan, Bosnia i
Hercegowina, Butgaria, Belgia, Luksemburg, Holandia,
Biatorus, Szwajcaria, Chiny, Kuba, Czechy , Niemcy,
Dania, Algieria, Estonia, Egipt, Hiszpania, Finlandia,
Francja, Wielka Brytania, Gruzja, Chorwacja, Wegry,
Islandia, Wiochy, Kenia, Kirgistan, Korea Péinocna, Udzielenie prawa
6 SFINKS 719371 Kazahstan, Lichtenstein, Liberia, Litwa, Lotwa, Maroko, do 2019-07-22
Monako, Motdawia, Macedonia, Mongolia, Mozambik,
Norwegia, Portugalia, Rumunia, Rosja, Sudan, Szwecja,
Stowenia, Stowacja, Sierra Leone, San Marino,
Tadzykistan, Ukraina, Uzbekistan, Wietnam, Serbia i
Czarnogéra
7. CHLOPIRIE JADLO  IIRGULLETE: Unia Europejska Uzl ere prana
. . Udzielenie prawa
8. best food by Tom Maltom CTM009012766 Unia Europejska do 2020-04-08
SPHINX
9. CTMO08444051 Unia Europejska e e
10. CTMO008444093 unia Europejska Ui brava
1 CTM0061011927 Unia Europejska Ugg'g&";‘fo‘gr_%"ga
BARBEQUE & BAR
Zrodfo: Emitent
Tabela: Znaki towarowe nalezace do Shanghai Express Sp. z 0.0. zarejestrowane w Polsce (UPRP)
L.p. Nazwa znaku Nr zgtoszenia Nr prawa Stan sprawy
1. WOK 7.288587, 2004-12-08 R.189022, 2007-04-13 Udzielenie prawa do 2024-12-08
2. E WO K 7.288588, 2004-12-08 R.178883, 2006-09-28 Udzielenie prawa do 2024-12-08
RESTAURACJA
3. WOK RESTAURACJA 2.288727,2004-12-13 R.199028, 2007-11-22 Udzielenie prawa do 2024-12-13
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4. WOOK RESTAURACJA 2.288728, 2004-12-13 R.199029, 2007-11-22 Udzielenie prawa do 2024-12-13

5. WOOK 2.288793, 2004-12-13 R.199030, 2007-11-22 Udzielenie prawa do 2024-12-13

Zrédto: Emitent

W kwietniu 2016 r. Emitent dokonat zgtoszen do Urzedu Patentowego RP wnioskéw o udzielenie prawa ochronnego na znaki
towarowe:

- graficzny Lampu$” Z.454746;

- stowno — graficzny ,S SPHINX RESTAURANTS” Z.454500;

- sfowny ,Lampu$” Z.454811;

- stowny ,Mamy ten smak” Z.454743;

- stowno - graficzny ,SPHINX RESTAURACJE mamy ten smak!” Z.454502.

W celu zabezpieczenia umowy kredytu nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r. zawartej z BOS Bank S.A. ustanowiony zostat
zastaw rejestrowy na znakach towarowych: (a.) znaku towarowym SPHINX, (b.) znaku towarowym SFINKS, (c.) znaku towarowym
WOOK (nalezacym do Shanghai Express sp. z 0.0), (d.) znaku towarowym CHLOPSKIE JADLO.

Pozostate spotki z Grupy nie posiadajg zarejestrowanych ani zgtoszonych znakéw towarowych.

Na Date Prospektu Grupa posiada 12 zarejestrowanych domen internetowych. Domeny internetowe: sfinks.pl do 2016-10-06,
sphinx.pl do 2016-10-06, wook.pl do 2016-12-10, wook.com.pl do 2016-10-21, chlopskiejadlo.pl do 2016-08-16, chlopskiejadlo.com.pl
do 2016-12-31, agenciq.pl do 2017-04-25, shanghaiexpress.pl do 2017-01-25, Boleknowy.pl do 14-01-2017, Boleknowy.com do 04-
02-2017, Kartaaperitif.pl do 19-04-2017, Mamytensmak.pl do 19-04-2017.

Grupa posiada prawa autorskie do wszystkich stron internetowych dostepnych pod ww. domenami.

12. Informacje o tendencjach

12.1. Najistotniejsze ostatnio wystepujace tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy za
okres od daty zakoriczenia ostatniego roku obrachunkowego do daty dokumentu rejestracyjnego

SPRZEDAZ

W opinii Zarzadu Emitenta od daty zakoriczenia ostatniego roku obrotowego do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego nie
wystapity Zadne istotne tendencje w sprzedazy.

ZAPASY

W opinii Zarzadu Emitenta od daty zakoAczenia ostatniego roku obrotowego do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego z uwagi na
utrzymywane niskie stany zapaséw, nie wystapity istotne tendencje w tym obszarze.

KOSZTY

W opinii Zarzadu Emitenta od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego

zauwazalna jest presja cenowa w obszarze kosztéw wytworzenia oraz niekorzystny kurs walut, co dodatkowo negatywnie wptywa na
ceny wybranych surowcow spozywczych oraz koszty czynszow.

CENY SPRZEDAZY

Od daty zakoriczenia ostatniego roku obrotowego do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Emitent dokonat zmian w ofercie
polegajacych na podniesieniu cen sprzedazy w wybranych lokalizacjach oraz wprowadzeniu nowego menu.

12.2. Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementow, zgdan, zobowigzan lub zdarzer, ktére wedle
wszelkiego prawdopodobienstwa mogq mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy emitenta, przynajmniej w ciggu biezgcego roku
obrachunkowego

W ocenie Emitenta obserwowane w okresie od 30 listopada 2015 r. do Daty Prospektu dziatania legislacyjne polskiego ustawodawcy
majace na celu dalsze podwyzszanie ptacy minimalnej, obecna na rynku pracy presja ptacowa czy programy pomocowe Panstwa w
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wychowywaniu dzieci majg wptyw na bogacenie sie spoteczenstwa i poprzez zwigkszong site nabywczg mogq przektadaé sie na
wzrost wydatkéw konsumpcyjnych, co moze mie¢ wptyw na wzrost przychodéw Emitenta i rozwéj branzy w ktérej Emitent prowadzi
dziatalno$¢. Z drugiej strony, w zwigzku z mozliwoscig stosowania polityki pfacowej nieodpowiadajacej na oczekiwania pracownikéw,
jak rowniez w zwigzku z obserwowanymi zjawiskami zmian na rynku pracy, Emitent i spotki Grupy moga w przysztosci doznawaé
trudno$ci w pozyskiwaniu ilub utrzymywaniu wykwalifikowanej kadry, zwlaszcza w zakresie do$wiadczonych managerow
gastronomicznych, specjalistow zaopatrzenia sprzedazy itp.

13. Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe
13.1. Prognozy wynikow i wyniki szacunkowe Emitenta

Emitent prognozuje i szacuje wskazuje w ponizszej tabeli dane i wskazniki finansowe Emitenta (prognoza wynikéw ani wyniki
szacunkowe nie dotyczg danych skonsolidowanych Grupy). W ocenie Emitenta wyniki jednostkowe na dzieft sporzadzania prognoz,
nie roznig sig od wynikéw skonsolidowanych w sposéb mogacy istotnie wptyngé na decyzje inwestoréw.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze zamieszczone w niniejszym punkcie prognozy i wyniki szacunkowe dotycza lat kalendarzowych, {j. okresow
od 1 stycznia do 31 grudnia, w tym takze w przypadku lat 2015-2016, niezaleznie od tego, ze ostatni rok obrotowy obejmowat okres
1 stycznia 2014 r. — 30 listopada 2015 r., a nastepny, zgodnie ze Statutem, trwa od 1 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2016 r.. Biorac
pod uwage powyzsze, w celu umoZliwienia inwestorom weryfikacji, czy prognoza zostata wykonana, Emitent opublikuje
odpowiadajace prognozom dane finansowe za okres 1 stycznia 2015 r. — 31 grudnia 2015 r. w ramach rozszerzonego
skonsolidowanego raportu srédrocznego Emitenta za | pétrocze roku obrotowego trwajacego od 1 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2016
r. (zawierajacego wyniki skonsolidowane i jednostkowe), a odpowiadajace prognozom dane finansowe za okres 1 stycznia 2016 r. —
31 grudnia 2016 r. - w ramach raportu rocznego (jednostkowego) Emitenta za rok obrotowy trwajacy od 1 grudnia 2015 r. do 31
grudnia 2016 r. Dla uniknigcia watpliwosci Emitent wskazuje, ze opublikowane zostang informacje odpowiadajace prognozom co do
rodzaju danych finansowych (tj. warto$ci: przychodow ze sprzedazy, zysku (straty) netto, EBITDA, kapitatow witasnych, wskaznika
dtug/EBITDA), natomiast Emitent nie bedzie sporzadzat ani publikowat sprawozdan finansowych za okresy 1 stycznia 2015 r. — 31
grudnia 2015 r. ani 1 stycznia 2016 r. — 31 grudnia 2016 r..

Emitent nie planuje zmienia¢ prognoz na skutek przedstawionego ponizej raportu biegtego rewidenta. Emitent wskazuje, Ze biegty
rewident nie wniost zastrzezen do badanych prognoz, a jedynie zwrdcit uwage na pewne zaloZenia / uproszczenia, ktére zostaty
przyjete przy konstrukcji prognoz.

Prognoza wynikéw finansowych Sfinks Polska S.A. na lata 2015-2020.
Tabela: Prognozy i wyniki szacunkowe Emitenta

Za okres (min zI¥)
Dane finansowe 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2016 01.01-31.12.2017 01.01-31.12.2018 01.01-31.12.2019  01.01-31.12.2020

jednostkowe
Przychody ze sprzedazy 175,9 219,2 265,9 308,9 340,5 367,6
Zysk (strata) netto 8,1 15,0 15,5 18,9 216 249
EBITDA 20,1 27,2 37,8 446 49,6 54,2
Kapitaty wiasne 6,0 23,1 39,5 58,4 80,1 105,0
Ditug/EBITDA 4,5 3,0 1,8 1,3 0,9 05

*w min zt nie jest wyrazona pozycja Diug/EBITDA

Zrédfo: Emitent
Podstawowe zatozenia do projekcji finansowych Sfinks Polska S.A.
Zarzad Emitenta, przygotowujac projekcje finansowg na lata 2015-2020, brat pod uwage m.in.:

e szacunki dotyczace rozwoju rynkdw ustug gastronomicznych w Polsce,
e zaloZenia opisane w przyjetej przez Emitenta i opublikowanej w dniu 17 listopada 2015 r. Strategii Sfinks Polska S.A. na lata
2015 -2020 (rb. Nr 32/2015),
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e zasady rachunkowosci zgodne z MSSF.

Projekcje sporzadzono na zasadach zapewniajacych poréwnywalnos¢ z historycznymi informacjami finansowymi. Prognozy
finansowe na lata 2015 -2020 zostaly opracowane przy uwzglednieniu historycznych informacji finansowych. Prognozy sporzadzono
na okres 2015-2020 i zamieszczono w ,Strategii Sfinks Polska S.A. na lata 2015-2020” opublikowanej w dniu 17 listopada 2015 r.
raportem biezacym nr 32/2015.

Zatozenia do projekcii finansowych na lata 2015-2020 niezalezne od Emitenta:

e warunki prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, a w szczegolnosci uregulowania prawne, podatkowe i administracyjne
w Polsce, nie ulegng zmianie w sposob istotnie wptywajacy na dziatalnos¢ Emitenta,

e nie wystgpig zdarzenia nadzwyczajne w sferze gospodarczej, ktére mogtyby w sposoéb istotny wptynaé na ograniczenie
popytu na ustugi gastronomiczne.

Zatozenia do projekeii finansowych na lata 2015-2020 zalezne od Emitenta:

e przychody ze sprzedazy

Szacunki i prognozy przychoddw ze sprzedazy opracowano w oparciu o dane historyczne, warunki zawieranych uméw oraz wiedze
ekspercka z uwzglednieniem historycznych danych finansowych dotyczacych przychodéw ze sprzedazy ustug gastronomicznych
w istniejacej sieci operatorskich jak i planéw sprzedazowych nowej sieci operatorskiej, historycznych przychodéw z optat
franczyzowych z sieci franczyzowej oraz szacunkéw eksperckich przychodéw od dostawcow. Prognozy zaktadajg stabilny rozwoj sieci
restauracji do poziomu okoto 200 punktéw w 2020 r. oraz podwojenie wartosci przychodéw ze sprzedazy Emitenta w 2020 roku
w stosunku do roku 2015, na skutek zaréwno wzrostu warto$ci sprzedazy generowanej przez istniejacq sie¢ restauracji jak rowniez na
skutek otwierania nowych restauraciji.

e  koszty operacyjne
Prognozy kosztéw operacyjnych opracowano z podziatem na poszczegéine kategorie kosztowe z uwzglednieniem ich zmiennosci.
Koszty sieci restauracji oparto o historyczne dane finansowe oraz obecne wskazniki finansowe, takie jak udziat poszczegolnej grupy
kosztéw w przychodach generowanych przez siec), planowane wartosci sprzedazy oraz warunki zawartych uméw (np. koszt czynszu).
Planowana rentowno$¢ EBITDA restauracji wiasnych ksztattuje sie na poziomie okoto 19%, a restauracji franczyzowych - 7% Koszty
ogblnego zarzadu zatozono z uwzglednieniem planowanego rozwoju biznesu w zwigzku z realizacjq strategii, natomiast warto$¢
amortyzacji oszacowano na podstawie danych historycznych oraz przy zatozeniu wzrostu jej wartosci wynikajacego z planowanych
inwestycji.

e przychody i koszty pozostatej dziatalnosci operacyjnej
Pozostate pozycje operacyjne nie beda wywieraly istotnego wptywu na wyniki finansowe Emitenta,

e przychody i koszty finansowe
Przychody finansowe nie beda wywieraty istotnego wptywu na wyniki finansowe Emitenta, natomiast koszty finansowe oszacowano
z uwzglednieniem postanowieh umdw kredytowych.

e podatek dochodowy
Przy kalkulacji podatku dochodowego Emitent uwzglednit efekt wykorzystania strat podatkowych.

e aktywa

Aktywa Emitenta zostaly oszacowane na podstawie danych historycznych oraz planéw rozwoju Emitenta, ktére to szacunki zostaty
sporzadzone w oparciu o przyjetg Strategie Sfinks Polska S.A. na lata 2015-2020. Bazujac na obserwowanym wpltywie sezonowosci
oraz lokalizacji nowej restauracji na jej model osiagania dojrzatosci, Emitent przyjat w prognozach model usredniony i zatozyt
osigganie $redniorocznych wynikdw poczawszy od daty uruchomienia restauracji. Gtéwnym kryterium decyzji inwestycyjnych Emitenta
bedzie planowana stopa zwrotu ROl na poziomie min. 30%.

e  7rodta finansowania

Prognozy finansowe Emitenta zaktadajg restrukturyzacje zadtuzenia poprzez sptate dotychczasowych kredytéw bankowych ze
$rodkéw uzyskanych z kredytu z BOS S.A. a nastepnie obstuge zadtuzenia kredytowego w BOS S.A. zgodnie z ustalonym z bankiem
harmonogramem i w konsekwencji osiggniecie wskaznika Dtug/EBITDA na poziomie 0,5.

Ujety w prognozach rozwéj Emitent planuje finansowa¢ ze Srodkéw wiasnych.
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13.2.

Raport biegtego rewidenta dotyczacy prognoz wynikdw i wynikéw szacunkowych Emitenta

gc audit & consulting

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
WYBRANYCH ELEMENTOW PROGNOZOWANYCH INFORMACJI FINANSOWYCH
SFINKS POLSKA S.A.

DLA AKCJONARIUSZY | RADY NADZORCZEJ SFINKS POLSKA S.A.

Przeprowadzilismy prace pos$wiadczajgce, ktérych przedmiotem byly prognozowane informacje
finansowe dla spétki Sfinks Polska S.A. obejmujace lata 2015-2020. Przedmiotem sprawdzenia byty
prognozowane informacje finansowe, ktére zostaty zamieszczone w pkt. 13.1 czesci Ill prospektu
emisyjnego opublikowanego przez SFINKS POLSKA S.A. (dalej ,Emitent’) dotyczacego emisji akcji
serii N, obejmujgce nastepujgce dane jednostkowe:

Dane jednostkowe w min zt

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przychody ze sprzedazy 175,9 219,2 265,9 308,9 340,5 367,6
Zysk (strata) netto 8,1 15,0 15,5 18,9 216 249
EBITDA 20,1 21,2 37,8 446 496 542
Kapitaty wiasne 6,0 23,1 39,5 58,4 80,1 105,0
Dtug/EBITDA 45 3,0 1,8 1,3 0,9 0,5

Prognozowane informacje finansowe zostaty ujete w prospekcie emisyjnym w zwigzku z wymogami
dotyczacymi prospektow emisyjnych okreslonymi w pkt 13.2 ak. 1 zat. XXV do rozporzgadzenia Komisji
(WE) nr 809/2004. Za sporzadzenie prognozowanych informacji finansowych, jak réwniez za
przygotowanie zatozen do prognoz, odpowiedzialny jest Zarzad ,Emitenta”.

Naszym zadaniem byto sprawdzenie, czy prognozowane informacje finansowe zostaty sporzadzone
w prawidiowy sposdb na podstawie podanych zatozen oraz czy zasady rachunkowosci zastosowane
do opracowania prognoz wynikéw i wynikbw szacunkowych sg zgodne z zasadami rachunkowosci

stosowanymi przez Emitenta.

Sprawdzenie prognozowanych informacji finansowych przeprowadzilismy zgodnie z zasadami
Krajowego Standardu Rewizji Finansowej nr 3 ,0gélne zasady przeprowadzania przegladu
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sprawozdan finansowych/skroconych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych ustug
poéwiadczajgcych” oraz Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych 3400 ,Sprawdzenie
prognozowanych informacji finansowych”.

Zgodnie z powyzej przywotanymi standardami biegly rewident, sprawdzajgc racjonalnos¢ zatozen
przyjetych przez Zarzad Emitenta, moze wyrazi¢ jedynie umiarkowang pewnos¢, ze zatozenia bedace
podstawg prognozowanych informacji finansowych nie zawierajg istotnych nieprawidtowosci.

Na podstawie przeprowadzonego badania, w tym analizy zatozen przedtozonych przez Emitenta, nie
stwierdzilismy niczego, co kazatoby nam sadzi¢, ze zatozenia te nie stanowig racjonainej podstawy
sporzgdzenia prognozowanych informacji finansowych.

Naszym zdaniem prognozowane informacje finansowe, przedstawione w pkt. 13.1 czeséci Ill prospektu
emisyjnego zostaly poprawnie przygotowane na podstawie zatozen i zostaly zaprezentowane zgodnie
z politykg rachunkowosci przyjetg przez Spotke.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do opinii wyrazonej powyzej, zwracamy uwage na wybrane zatozenia
przyjete przez Zarzad Emitenta, ktére mogg mie¢ wplyw na interpretacje¢ prognozowanych informacji
finansowych:

e Prognozy sporzgdzono w cenach statych.

« Dla celéow prognozowania kosztow czynszéw przyjeto staty kurs wymiany EUR=4,2 PLN. Na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu kurs EUR/PLN byt rowny 4,2824.

e Zgodnie z definicjg Diugu przyjeta do sporzadzenia prognoz wskaznika Diug/EBITDA do
wartosci Dtugu nie zostato wigczone zadtuzenie wynikajace z umoéw leasingu finansowego.

e Zatozenia przewidujg, iz nowo otwierane lokalizacje osiggng od razu docelowy poziom
przychoddw i rentownosci. W rzeczywisto$ci moze si¢ zdarzy¢, ze wyniki niektorych lokalizacji
bedg w poczatkowym okresie dziatalnosci rézni¢ sie od zaktadanych.

e Zgodnie z zatozeniami warto$¢ amortyzacji w centrali zostata przyjeta na bazie danych
historycznych bez uwzglednienia nowych naktadéw na majatek trwaly. Potencjalne zanizenie
wartosci amortyzacji skutkowaé moze zawyzeniem podstawy opodatkowania i zawyzeniem
ptatnosci podatkowych, tak wigc zatozenie to ma charakter konserwatywny.

Prognozowane informacje finansowe dotyczg zdarzen i dziatan, ktére jeszcze nie nastgpity i mogg
nigdy nie nastgpi¢. Zatozenia, na ktérych oparto prognozowane informacje finansowe, sg
zorientowane na przysztos¢ i majg czesciowo charakter spekulatywny. Z tego powodu biegty rewident
nie wyraza opinii, czy wyniki przedstawione w prognozowanych informacjach finansowych

f

rzeczywiécie zostang osiagniete.
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Niniejszy raport zostat sporzadzony wytacznie do uzytku w prospekcie emisyjnym dla celow
okreslonych w pkt. 13.2 ak. 1 zat. XXV do rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004. Raport nalezy
czytaé tacznie z prognozowanymi informacjami finansowymi przedstawionymi w prospekcie

emisyjnym.
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tukasz Gadek

Biegty rewident nr ewidencyjny 12066

GC Audit & Consulting M. Chudy, t. Gadek Sp. j.

ul. ks. Sciegiennego 21/5; 40-114 Katowice

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 4035

14. Organy administracyjne, zarzadcze i nadzorcze oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

14.1. Osoby wchodzace w sktad organéw administracyjnych, zarzadczych i nadzorczych oraz osoby zarzadzajgce wyzszego
szczebla

Zarzad
Organem zarzadzajacym Emitenta jest Zarzad. Zarzad Spotki jest sze$cioosobowy.

Prezesem Zarzadu jest Pan Sylwester Cacek, a wiceprezesami Zarzadu Pani Dorota Cacek, Bogdan Bruczko, Stawomir Pawtowski,
Tomasz Gryn, Jacek Ku$.

Sylwester Cacek

Funkcje Prezesa Zarzadu petni Pan Sylwester Cacek, lat 57.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Sylwestra Cacka.
Adres miejsca pracy Pana Sylwestra Cacka to Piaseczno ul. Swietojariska 5a.

Od sierpnia 2011 r. Prezes Zarzadu Sfinks Polska S.A. Na czele Zarzadu Spéti stoi po raz drugi. Poprzednio stanowisko Prezesa
Zarzadu piastowat w okresie od czerwca 2009 r. do kwietnia 2010 r., po czym przeszedt do Rady Nadzorczej Spdtki. Zanim
zaangazowat sie zarzadczo i kapitatowo w Sfinks Polska, przez wiele lat wspdttworzyt i zarzadzat w randze prezesa grupq kapitatowq
Dominet, w ramach ktdrej poprzez franczyze rozwijany byt ogéinopolski Dominet Bank. W 2007 r. Dominet SA, a wraz z nim Dominet
Bank, zostaly z sukcesem sprzedane miedzynarodowej grupie Fortis. W swojej karierze Sylwester Cacek zasiadat takze w radach
nadzorczych spotek takich jak Dominet Bank S.A., Impel S.A. Sylwester Cacek jest mniejszosciowym wspotwiascicielem klubu
pitkarskiego RTS Widzew £ddZ SA. Aktywnie dziata takze jako inwestor kapitatowy — poza Sfinksem posiada znaczacy pakiet akcji w
kanadyjskiej firmie biotechnologicznej Helix BioPharma. Sylwester Cacek ukonczyt Polskg Miedzynarodowa Szkote Zarzadzania.
Studiowat takze na Wydziale Mechaniczno-Technologicznym Politechniki Warszawskiej oraz Wojskowej Akademii Technicznej w
Warszawie.

Poza Emitentem Pan Sylwester Cacek jest czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spétek
kapitatowych i osobowych tj.:

Helix BioPharma Corp. z siedzibg w Ontario (Kanada) — cztonek Zarzadu od marca 2014 r.,
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RTS Widzew t.6dz S.A. w upadiosci likwidacyjnej z siedzibg w Lodzi — czlonek Zarzadu od 2014 r.

Pan Sylwester Cacek byt czionkiem Rady Nadzorczej Ekstraklasa S.A. z siedzibg w Warszawie w latach 2010 - 2011. Poza ww.
spotkg Pan Sylwester Cacek nie byt w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
innych spotek kapitatowych i osobowych.

Pan Sylwester Cacek poza Emitentem posiada udziaty, badz akcje w nastepujacych spétkach:
Helix BioPharma Corp. z siedzibg w Ontario (Kanada) — 2 000 000 akgiji,

SportLive24 S.A. z siedzibg w Piasecznie — 499 990 akgji,

RTS Widzew t.6dz S.A. w upadiosci likwidacyjnej z siedzibg w Lodzi — od 2008 r.

Poza ww. spotkami Pan Sylwester Cacek nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspélnikiem lub akcjonariuszem spdtek kapitatowych i
osobowych poza Orsnet sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie do stycznia 2011 r. oraz poza akcjami spotek publicznych w ramach
portfela inwestycyjnego, przy czym udziaty w poszczegdlnych spdtkach stanowig ponizej 5% gtoséw na walnych zgromadzeniach tych
spotek.

Pan Sylwester Cacek nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegoinosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotdw, w ktorych Pan Sylwester Cacek petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych
byt on osobg zarzadzajacg wyzszego szczebla, za wyjatkiem spotki RTS Widzew £ddz S.A. w upadtosci likwidacyjnej z siedzibgq w
Lodzi. Pan Sylwester Cacek objat stanowisko Prezesa Zarzadu w 2014 r. w trakcie postepowania upadio$ciowego z mozliwo$cig
zawarcia uktadu. W wyniku postanowienia Sadu Rejonowego dokonata sie zmiana sposobu prowadzenia upadto$ci z uktadowej na
likwidacyjna, pomimo uchylenia tego postanowienia orzeczeniem Sadu Okregowego spotka utracita mozliwo$¢ kontynuowania
dziatalno$ci i w sierpniu 2015 r. Zarzad zglosit wniosek o ogtoszenie upadiosci likwidacyjnej. Postepowanie to jest obecnie
prowadzone.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Sylwestra Cacka nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organoéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych), poza natozong w pazdzierniku 2011 r. przez
Komisje Nadzoru Finansowego karg finansowg w wysokosci 50 000 zt w zwigzku z nieogtoszeniem wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji Spotki w liczbie powodujacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gtoséw na WZ Spdtki lub niezbycie akcji
Spotki w liczbie powodujacej osiagniecie nie wigcej niz 33% ogdlnej liczby glosow na WZ Spdtki w terminie 3 miesiecy od
przekroczenia progu 33% ogdlnej liczby gtosow na WZ Spdtki oraz nieprzekazanie w ustawowym terminie zawiadomienia o
przekroczeniu progu 33% ogoinej liczby gtosow na WZ Spétki w wyniku podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o emisje akcji serii
H w kwietniu 2010 r. Pan Sylwester Cacek nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

Pan Sylwester Cacek jest mezem Pani Doroty Cacek — Wiceprezesa Zarzadu Spotki, poza tym nie jest powigzany rodzinnie z
pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Cze$ci Il Prospektu.

Dorota Cacek

Funkcje Wiceprezesa Zarzadu petni Pani Dorota Cacek, lat 57.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Panig Dorote Cacek.
Adres miejsca pracy Pani Doroty Cacek to Piaseczno ul. Swietojariska 5a.

Pani Dorota Cacek w zarzadzie Sfinks Polska S.A. zasiada od sierpnia 2011 r. W okresie ostatnich kilku lat aktywnie dziatata jako
inwestor kapitatowy. Od poczatku lat 90-tych zwigzana byta z sektorem finanséw i bankowosci. W 1994 roku objeta funkcje
wiceprezesa Zarzadu Dominet S.A. Od 2002 roku zaangazowana byta w proces jego budowy i przeksztatcania w ogélnopolski
Dominet Bank. Jako wiceprezes zarzadu banku w latach 2002 - 2007 odpowiadata za polityke personalng, komunikacje wewnetrzng
oraz relacje z mediami. Nadzorowata takze rozwdj sieci placéwek terenowych i dziatania marketingowe. W latach 2002 - 2007 byta
wiceprzewodniczacq Rady Nadzorczej Dolno$laskiej Szkoty Bankowej. W 2009 roku weszta do rady nadzorczej spétki Redan S.A.,
gdzie do lutego 2012 r. petnita funkcje wiceprzewodniczacej. W latach 2010 - 2011 zasiadata w radzie nadzorczej RTS Widzew t6dz
S.A., réwniez w roli wiceprzewodniczacej. Ukonczyta filologie angielska na Uniwersytecie Warszawskim oraz liczne szkolenia z
zakresu bankowosci i marketingu w USA.
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Poza Emitentem Pani Dorota Cacek nie jest cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spotek
kapitatowych i osobowych. Pani Dorota Cacek byla w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych
lub nadzorczych spétek kapitatowych i osobowych tj.:

Redan S.A. z siedzibg w todzi - cztonek Rady Nadzorczej w latach 2009 - 2011,
Top Secret Sp. z 0. 0.z siedzibg w Lodzi - cztonek Rady Nadzorczej w latach 2011 - 2012,
RTS Widzew t6dz S.A. z siedzibg w Lodzi — czlonek Rady Nadzorczej w latach 2010 - 2011.

Pani Dorota Cacek nie posiada udziatow, badz akcji w spdtkach kapitatowych ani nie jest wspdlnikiem w spétkach osobowych, a
ponadto nie byta w okresie ostatnich 5 lat wspoinikiem lub akcjonariuszem Zzadnych spdtek kapitatowych i osobowych.

Pani Dorota Cacek nie zostata skazana wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegolnosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotdw, w ktérych Pani Dorota Cacek petnita funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych
byta ona osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pani Doroty Cacek nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pani Dorota Cacek nigdy nie otrzymata
sqdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pani Dorota Cacek jest zong Pana Sylwestra Cacka — Prezesa Zarzadu Spotki, poza tym nie jest powigzana rodzinnie z pozostatymi
osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci lll Prospektu.

Bogdan Bruczko

Funkcje Wiceprezesa Zarzadu petni Pan Bogdan Bruczko, lat 40.

Ponizsze informacje zostaly przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Bogdana Bruczko.
Adres miejsca pracy Pana Bogdana Bruczko to Piaseczno ul. Swietojariska 5a.

Pan Bogdan Bruczko petni funkcje prezesa zarzadu w spdtkach zaleznych od Emitenta - Shanghai Express sp. z 0.0. oraz W-Z.PI sp.
z 0. 0. W zarzadzie Sfinks Polska S.A. zasiada po raz drugi, wcze$niej w latach 2009 - 2014 sprawowat juz funkcje wiceprezesa
zarzadu Spotki. Przed rozpoczeciem kariery w Grupie Kapitatowej zwigzany byt z bankowo$cig. W latach 2000 - 2009 pracowat w
Dominet S.A. oraz w Dominet Banku S.A., gdzie od 2006 r. petnit funkcje wiceprezesa zarzadu. Odpowiadat za Pion Kredytow, Pion
Operaciji, w tym za obstuge klienta i zarzadzanie jakoscig w sieci placéwek. Nadzorowat takze realizacje celow sprzedazowych, w tym
zajmowat si¢ rozbudowywaniem dziatalno$ci banku o posrednictwo kredytowe. Wcze$niej petnit m.in. funkcje dyrektora Departamentu
Ryzyka Kredytowego i zastepcy dyrektora w Departamencie Windykacji. Ukofczyt Finanse i Bankowo$¢ na Akademii Ekonomicznej w
Poznaniu.

Poza Emitentem i spotkami z Grupy Pan Bogdan Bruczko nie jest cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spétek kapitatowych i osobowych. Pan Bogdan Bruczko nie byt w okresie ostatnich 5 lat czlonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spdtek kapitatowych i osobowych.

Pan Bogdan Bruczko nie jest, ani tez nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspdlnikiem lub akcjonariuszem spétek kapitatowych i
osobowych.

Pan Bogdan Bruczko nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlno$ci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotdw, w ktorych Pan Bogdan Bruczko petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych
byt on osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Bogdana Bruczko nie zostaty sformutowane Zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Bogdan Bruczko nigdy nie otrzymat
sqdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Bogdan Bruczko nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci IIl Prospektu.

Stawomir Pawlowski
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Funkcje Wiceprezesa Zarzadu petni Pan Stawomir Pawtowski, lat 62.
Ponizsze informacje zostaly przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Stawomira Pawlowskiego.
Adres miejsca pracy Pana Stawomira Pawtowskiego to Piaseczno ul. Swietojariska 5a.

Pan Stawomir Pawlowski posiada wieloletnie do$wiadczenie biznesowe w zarzadzaniu. W latach siedemdziesigtych i
osiemdziesiatych pracowat w Centrali Przedsiebiorstwa Zaopatrzenia i Transportu Miejskiej Gospodarki Mieszkaniowej m. in. na
stanowisku Dyrektora ds. Technicznych i Dyrektora ds. Eksploatacji. W latach 1995 - 1997 pracowat w Dominet S.A. — spdice
zajmujacej sie posrednictwem finansowym — na stanowisku Dyrektora ds. Rozwoju. Nastepnie, od roku 1997 do 2008 petnit funkcje
Wiceprezesa Zarzadu Dominet S.A., gdzie nadzorowat obszar wspdipracy z partnerami i kontrahentami oraz rozw6j produktdw
ubezpieczeniowych oferowanych w sieci sprzedazy. Ponadto, posiada bogate doswiadczenie w branzy sportowej. Petnit m.in. funkcje
dyrektora ds. sportu w MAWI Sp. z 0.0. Z wyksztatcenia jest nauczycielem. Ukonczyt takze wiele kursow specjalistycznych, m.in. z
zakresu sprzedazy i zarzadzania przedsiebiorstwem.

Poza Emitentem i spotkami z Grupy Pan Stawomir Pawtowski nie jest cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spotek kapitatowych i osobowych. Pan Stawomir Pawtowski do dnia 8 lipca 2016 r peinit funkcje wiceprezesa
zarzadu w spotce zaleznej od Emitenta - Shanghai Express sp. z 0.0., obecnie nadal petni funkcje prezesa zarzadu w spdtkach
zaleznych od Emitenta SPVREST1 Sp. z 0.0., SPV.REST2 Sp. z 0.0. oraz funkcje wiceprezesa zarzadu W-Z.Pl sp. z 0.0.

Poza ww. spétkami Pan Stawomir Pawtowski byt w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spétek kapitatowych i osobowych {;.

Orsnet sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie - przewodniczacy Rady Nadzorczej do marca 2014 r.,

RTS Widzew L6dz S.A. z siedzibg w Lodzi — przewodniczacy Rady Nadzorczej do lipca 2015 .,

Sportlive24 S.A. z siedzibg w Lodzi - cztonek Rady Nadzorczej do kwietnia 2014 r.,

FC Development S.A. z siedzibg w Warszawie — czionek Rady Nadzorczej do marca 2013 r.

Pan Stawomir Pawtowski nie posiada udziatéw, badz akcji w spotkach kapitatowych, nie jest tez wspoinikiem w spétkach osobowych.
Pan Stawomir Pawtowski nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspoinikiem lub akcjonariuszem spotek kapitatowych i osobowych poza
spotkg Orsnet sp. z 0.0. z siedziba w Piasecznie — wspoinik do marca 2014 r.

Pan Stawomir Pawtowski nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnoSci
przestepstwem oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadiosci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w

odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Stawomir Pawtowski petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych, lub w ktérych byt on osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla za wyjatkiem:

- spotki RTS Widzew Lddz S.A. w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w todzi - na skutek wniosku zarzadu tej spotki w grudniu 2012
r. Sad Rejonowy wydat postanowieni o ogloszeniu upadiosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu; nastepnie postanowieniem Sadu
Rejonowego dokonata sie zmiana sposobu prowadzenia upadtosci z uktadowej na likwidacyjna, pomimo uchylenia tego
postanowienia orzeczeniem Sadu Okregowego spotka utracita mozliwo$¢ kontynuowania dziatalnosci i w sierpniu 2015 r. zarzad
zgtosit wniosek o ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej. Postepowanie to jest obecnie prowadzone.

- spotki Sportlive24 S.A. z siedziba w Piasecznie - na skutek wniosku zarzadu tej spétki w grudniu 2012 r. zostata ogtoszona
upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu. Uktad zostat zrealizowany i w 2015 r. wykre$lono z KRS wpis dotyczacy upadto$ci.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Stawomira Pawtowskiego nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze
strony organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Stawomir Pawtowski nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub tez zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Stawomir Pawtowski nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czeci Ill Prospektu.
Tomasz Gryn

Funkcje Wiceprezesa Zarzadu petni Pan Tomasz Gryn, lat 47.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Tomasza Gryna.

Adres miejsca pracy Pana Tomasza Gryna to Piaseczno ul. Swietojanska 5a.
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Pan Tomasz Gryn posiada wieloletnie doswiadczenie biznesowe w zarzadzaniu, zwlaszcza w obszarze bankowos$ci i rynku
hipotecznego. Od 2014 roku petni funkcje doradcy zarzadu w Etob-Warszawa sp. z 0.0. W 2014 roku byt réwniez prezesem spotki
Orsnet. Wcze$niej przez wiele lat zwigzany byt z bankami, w tym w latach 2008 - 2014 z Raiffeisen Bank Polska S.A. (byty Polbank
EFG SA), w latach 2004 - 2008 z ING Bankiem Slaskim S.A., od 2003 do 2004 roku z Dominet Bankiem S.A., za$ w latach 1996-2003
z Bankiem Pekao S.A. Wspéttworca, cztonek Rady Programowej i wyktadowca szkolenia dla rzeczoznawcow majgtkowych
organizowanego przez Zwigzek Bankdw Polskich i Polskg Federacie Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych. Ponadto
wyktadowca z zakresu rynku hipotecznego, wyceny nieruchomosci i sekurytyzacji wierzytelno$ci hipotecznych. W latach 1998 - 2014
cztonek Prezydium Komitetu ds. Finansowania Nieruchomosci przy Zwigzku Bankéw Polskich, a w latach 1998 - 2003 cztonek Rady
Programowej Fundacji na Rzecz Kredytu Hipotecznego. Absolwent Politechniki Biatostockiej, gdzie uzyskat tytut mgr. inz.
budownictwa, a takze studiéw podyplomowych na Politechnice Warszawskiej — Studium Wyceny Nieruchomosci oraz w Szkole
Gtéwnej Handlowej - Studium Bankowosci. Ukoficzyt liczne szkolenia i kursy z zakresu zarzadzania.

Poza Emitentem Pan Tomasz Gryn jest czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych innych spotek
kapitatowych i osobowych tj.: Sportlife24 S.A. z siedzibg w Piasecznie — cztonek Rady Nadzorczej od kwietnia 2014 r., Black Raven
Capital Sp.z 0.0. z siedzibg w Warszawie- cztonek Zarzadu od czerwca 2016 r.

Poza ww. spdtkami Pan Tomasz Gryn byt w okresie ostatnich 5 lat czlonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spétek kapitatowych i osobowych {;.

TN Inwestycje sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie — Prezes Zarzadu od czerwca 2014 r. do czerwca 2015,

Orsnet sp. z 0.0. z siedzibq w Piasecznie — wiceprezes Zarzadu marzec — kwiecien 2014 r., prezes Zarzadu kwiecien — listopad
2014r.

Pan Tomasz Gryn posiada udzialy, badz akcje w nastepujacych spétkach:

GAT sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — 10 udziatow,

ETOB Warszawa sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — 7 udziatow,

Black Raven Capital Sp.z 0.0. z siedzibg w Warszawie - 50 udziatow.

Pan Tomasz Gryn byt w okresie ostatnich 5 lat wspdlnikiem lub akcjonariuszem spdtek kapitatowych i osobowych TN Inwestycje sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie — 90 udziatéw od maja 2014 r. do czerwca 2015 r. oraz Orsnet sp. 0.0. z siedzibg w Piasecznie — 60
udziatéw od marca do grudnia 2014 r.

Pan Tomasz Gryn nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegolnosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotéw, w ktérych Pan Tomasz Gryn peit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktdrych
byt on osoba zarzadzajacy wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Tomasza Gryna nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organdw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Tomasz Gryn nigdy nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Tomasz Gryn nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Cze$ci lll Prospektu.

Jacek Kus

Funkcje Wiceprezesa Zarzadu petni Pan Jacek Kus, lat 42.

Ponizsze informacje zostaly przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Jacka Kusia.

Adres miejsca pracy Pana Jacka Kusia to 05-500 Piaseczno ul. Swietojariska 5a.

Pan Jacek Ku$ posiada doswiadczenie biznesowe w zarzadzaniu finansami. Ze Spétka zwigzany jest od 2009 roku, poczatkowo jako
kierownik finansowy a nastepnie dyrektor dziatu finansowego. W latach 2008 - 2009 zatrudniony byt w spdice Dominet S.A. na
stanowisku kierownika finansowego. Wczesniej od 2007 do 2008 roku petnit funkcje kierownika dziatu finanséw w grupie Eiffage —
Teodoro Gomes Alho SA oddziat w Polsce. W latach 1998 - 2007 zwigzany byt z Thomson Multimedia Polska jako kontroler, a
nastepnie kierownik finansowy. Jest absolwentem Politechniki Warszawskiej — Wydziatu Inzynierii Produkcii, kierunek Zarzadzanie

Przedsiebiorstwem oraz Wydziatu Elektrycznego, kierunek Automatyka i Inzynieria Komputerowa. Ukonczyt réwniez Podyplomowe
Studium Administracji na Uniwersytecie Warszawskim oraz The Charted Institute of Management Accountants.
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Poza Emitentem Pan Jacek Ku$ nie jest czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spétek
kapitatowych i osobowych. Poza Emitentem Pan Jacek Ku$ nie byt w okresie ostatnich 5 lat czlonkiem organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych innych spdtek kapitatowych i osobowych.

Pan Jacek Ku$ poza Emitentem nie jest, ani nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspoinikiem lub akcjonariuszem spétek kapitatowych i
osobowych, poza akcjami spétek publicznych w ramach portfela inwestycyjnego, przy czym udziaty w poszczegolnych spétkach
stanowig ponizej 5% gltoséw na walnych zgromadzeniach tych spotek.

Pan Jacek Ku$ nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegéinosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotéw, w ktorych Pan Jacek Ku$ petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktdrych byt
on osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Jacka Kusia nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organow ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Jacek Ku$ nigdy nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Jacek Ku$ nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Il Prospektu.
Rada Nadzorcza
Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza. W sktad Rady Nadzorczej wchodzi siedem oséb.

Przewodniczacym Rady Nadzorczej jest Pan Artur Gabor, wiceprzewodniczacym Pan Jan Jezak, a cztonkami Pan Krzysztof Gerula,
Pan Robert Rafat, Pan Piotr Maciej Kaminski, Pan Robert Dziublowski i Pan Radostaw Kwasnicki. Kryteria niezalezno$ci okreslone w
Zaleceniach Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacych roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) wedle ztozonych Spéice o$wiadczen spetniajg nastepujacy
cztonkowie Rady Nadzorczej: Artur Gabor, Jan Jezak , Krzysztof Gerula, Piotr Kaminski, Radostaw Kwasnicki, Robert Dziubtowski.

Artur Gabor

Funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej petni Pan Artur Gabor, lat 56.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Artura Gabora.
Adres miejsca pracy Pana Artura Gabora to Piaseczno, ul. Swietojariska 5a.

Pan Artur Gabor zajmuje si¢ doradztwem gospodarczym jako Partner w Gabor & Gabor. Wczesniej petnit funkcje dyrektora sektora
finansowego w IBM Polska, dyrektora ds. rozwoju, fuzji i przeje¢ dla Europy Srodkowej i Rosji w General Electric Capital oraz
dyrektora zarzadzajacego na Polske w Credit Lyonnais Investment Banking Group. Byt réwniez partnerem w Warszawskiej Grupie
Konsultingowej oraz kierownikiem dziatu ds. rozwoju rynku w CHZ Paged. Ponadto, sprawowat funkcje przewodniczacego rady
nadzorczej w Getin Bank S.A., zastepcy przewodniczacego rady nadzorczej w GE Capital Bank S.A. i Energomontaz Pétnoc S.A. Byt
réwniez cztonkiem w radach nadzorczych w Getin Holding S.A., GE Bank Mieszkaniowy S.A. oraz Polmos Lublin S.A. Obecnie jest
cztonkiem rady nadzorczej Orbis S.A. oraz Energopol Katowice S.A. oraz przewodniczacym rady nadzorczej Grupy Lew. Przynalezy
rowniez do Polskiego Instytutu Dyrektoréw oraz Amerykanskiej Izby Handlowej, gdzie pemi funkcje czionka statego komitetu
doradczego. Artur Gabor jest absolwentem Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego oraz Wydziatu Ekonomii
University College London. W 2015 r. ukoficzyt Advanced Management Programme na IESE Business School oraz kurs dla czlonkéw
rad nadzorczych "Value Creation Through Effective Boards" prowadzony wsp6lnie przez Harvard Business School oraz IESE
Business School.

Poza Emitentem Pan Artur Gabor jest cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spdtek
kapitatowych i osobowych tj.:

PKN Orlen S.A. z siedzibg w Warszawie — czionek Rady Nadzorczej od 2010 .,
Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie — czionek Rady Nadzorczej od 2007 r.,

Idea Bank S.A. z siedzibgq w Warszawie — czlonek Rady Nadzorczej od 2015 .,
Lew S.A. z siedzibg w Czestochowie — cztonek Rady Nadzorczej od 2008 r.,
mPay S.A. z siedzibg w Warszawie — czlonek Rady Nadzorczej od 2014 .
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BIK Serwis sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku — czlonek Rady Nadzorczej od stycznia 2016 r.

Poza ww. spdtkami Pan Artur Gabor byt w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spétek kapitatowych i osobowych ;.

Fleet Holdings SA z siedzibg w Luksemburgu — czlonek Rady Nadzorczej w latach 2011 - 2013,

Prime Car Management S.A. z siedzibg w Gdansku — cztonek Rady Nadzorczej w latach 2013 — 2015,

Etos S.A. z siedzibg w Gdansku — cztonek Rady Nadzorczej od maja 2015 do czerwca 2016,

Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie — czlonek Rady Nadzorczej od wrzesnia 2015 r. do lutego 2016,

RTS Widzew S.A. w upadto$ci likwidacyjnej z siedzibg w Lodzi — czlonek Rady Nadzorczej od grudnia 2012 do grudnia 2013,
Futura Leasing S. A. z siedzibq w Gdansku — cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2015 do maja 2016,

Masterlease Sp. z 0.0 z siedzba w Gdarisku — cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2015 do maja 2016,

For-Net S.A. z siedzibg w Krakowie — czlonek Rady Nadzorczej od sierpnia 2012 do pazdziernika 2013,

Timberone S.A. w upadto$ci likwidacyjnej z siedzibag w Bitgoraju - czionek Rady Nadzorczej od pazdziernika 2010 do maja 2016.

Pan Artur Gabor nie posiada udziatéw, badz akcji w spdtkach kapitatowych, nie jest wspolnikiem w spétkach osobowych. Pan Artur
Gabor nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspélnikiem lub akcjonariuszem spotek kapitatowych i osobowych poza Ocean Technologies
K. Waluszewski i T. Stefaniak Sp.k. z siedzibg w Gdansku - wspélnik w latach 2014 — 2015.

Pan Artur Gabor nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotéw, w ktérych Pan Artur Gabor petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktdrych byt
on osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla poza: (i) spétkg RTS Widzew Lodz S.A. w upadiosci likwidacyjnej z siedzibg w Lodzi - na
skutek wniosku zarzadu tej spétki w grudniu 2012 r. Sad Rejonowy wydat postanowieni o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig
zawarcia uktadu; nastepnie postanowieniem Sadu Rejonowego dokonata sie zmiana sposobu prowadzenia upadtosci z uktadowej na
likwidacyjna, pomimo uchylenia tego postanowienia orzeczeniem Sadu Okregowego spdtka utracita mozliwos¢ kontynuowania
dziatalnosci i w sierpniu 2015 r. zarzad zgtosit wniosek o ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej. Postepowanie to jest obecnie
prowadzone, (i) spotkg Timberone S.A. w upadtosci likwidacyjnej - Zarzad Timberone S.A. zgtosit w dniu 28 marca 2013 roku wniosek
0 ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej Spétki - powodem zgtoszenia upadiosci byt fakt niemozno$ci pozyskania $rodkéw inwestycyjnych
ze wzgledu na panujacy wéwczas kryzys finansowy — Sad Rejonowy w Zamosciu w dniu 25 czerwca 2013 r. oglosit upadtos¢ tej
spotki.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Artura Gabora nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organdw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Artur Gabor nigdy nie otrzymat sgdowego
zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Artur Gabor nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Il Prospekiu.
Jan Jezak

Funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej i Przewodniczacego Komitetu Audytu petni Pan Jan Jezak, lat 74.
Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Jana Jezaka.
Adres miejsca pracy Pana Jana Jezaka to ul. Jana Matejki 22/26, 90-237 L6dz.

Pan Jan Jezak ukonczyt studia ekonomiczne na Uniwersytecie Ldédzkim. W czerwcu 1974 r. uzyskat tytut doktora nauk
ekonomicznych, a w czerwcu 1990 r. tytut doktora habilitowanego nauk ekonomicznych. Od lipca 2010 r. Pan Jan Jezak jest
profesorem zwyczajnym Uniwersytetu Lddzkiego oraz Kierownikiem Zaktadu Zarzadzania Strategicznego w Katedrze Finanséw i
Strategii Przedsigbiorstw Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu tddzkiego. Prowadzi aktywng dziatalno$¢ w organizacjach i
stowarzyszeniach naukowych. Jest m.in. przewodniczacym Gtéwnej Rady Naukowej Towarzystwa Organizacji i Kierownictwa w
Warszawie, cztonkiem Zespotu Nauk Spotecznych i Prawnych przy Ministrze Nauki i Szkolnictwa Wyzszego oraz przewodniczacym
Rady Fundacji Rozwoju Przedsiebiorczosci w todzi. Pan Jan Jezak przewodniczy Radzie Zarzadzajacej Polsko Amerykanskiego
Centrum Zarzadzania (PAM Center) przy Uniwersytecie tédzkim (od 1995 r.). Posiada szerokie doSwiadczenie w praktyce
gospodarczej jako doradca i konsultant wielu polskich spotek. Byt réwniez cztionkiem rad nadzorczych Lentex S.A., Budohurt S.A.,
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Biurosysytem S.A., Linenpol Sp. z 0.0. oraz Techmadex Sp. z 0.0., a takze w latach 1995-2001 przewodniczacym rady nadzorcze;
Pierwszego NFI - Fund.1. Obecnie jest czionkiem Kapituly Konkursu na Najlepsza Firme Wojewodztwa Ldzkiego oraz czionkiem
Polskiego Instytutu Dyrektorow i Komitetu Dobrych Praktyk Korporacyjnych przy Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Poza Emitentem Pan Jan Jezak jest czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajgacych lub nadzorczych innych spotek
kapitatowych i osobowych tj.: Polskie Radio — Regionalna Rozgto$nia w todzi ,Radio L6dz” S.A. z siedzibg w Lodzi - czlonek Rady
Nadzorczej od 29 kwietnia 2014 r.

Poza ww. spotkg Pan Jan Jezak byt w okresie ostatnich 5 lat czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
innych spoétek kapitatowych i osobowych {j.:

Techmadex S.A. w Warszawie — przewodniczacy Rady Nadzorczej od 14 kwietnia 2008 r. do 14 listopada 2014 r.
LSI Software S.A. w Lodzi — czlonek Rady Nadzorczej od 30 lipca 2009 r. do 22 grudnia 2014 r.

Miejskie Przedsiebiorstwo Gospodarki Mieszkaniowej sp. z 0.0. z siedzibg w Zgierzu — zastepca przewodniczacego Rady Nadzorcze;
od 6 maja do 16 grudnia 2014 r.,

Linenpol sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Lodzi — cztonek Rady Nadzorczej od kwietnia 2003 r. do stycznia 2014.
Pan Jan Jezak nie jest i nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspélnikiem lub akcjonariuszem spétek kapitatowych i osobowych.

Pan Jan Jezak nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnoSci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotéw, w ktérych Pan Jan Jezak petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych byt on
osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla, poza Linenpol sp. z 0.0., kiora zostata zlikwidowana w wyniku uchwaty wspoinikéw
(wykreslona z KRS w styczniu 2014 r.).

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Jana Jezaka nie zostaly sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Jan Jezak nigdy nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Jan Jezak nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Il Prospektu.
Krzysztof Gerula

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej petni Pan Krzysztof Gerula, lat 73.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Krzysztofa Gerule.
Adres miejsca pracy Pana Krzysztofa Geruli to Piaseczno, ul. Swietojariska 5a.

Pan Krzysztof Gerula przebywa na emeryturze od lipca 2008 r. do 2013 r. prowadzit dziatalno$¢ w KG Doradztwo Gospodarcze, od
2008 r. jest Audytorem Wewnetrznym UFTAA (United Federation of Travel Agents’ Associations) w Monaco. W latach 1991-2008 byt
| Wiceprezesem Zarzadu w Orbis S.A. Od 2004 roku odpowiadat za sprawy prawne i korporacyjne, relacje inwestorskie i PR
korporacyjny oraz za zarzadzanie ryzykiem. W Orbis S.A. odpowiadat za globalny marketing i sprzedaz, restrukturyzacje i
prywatyzacje oraz za szkolenie na szczeblu centralnym. W latach 1984-1991 byt zastepcq dyrektora naczelnego w Panstwowym
Przedsiebiorstwie Orbis. Zajmowat sig wowczas wyjazdowg i przyjazdowa turystyka zagraniczna, szkoleniami kadry i pracownikow,
jak réwniez sprawowat nadzor wiascicielski nad spétkami zagranicznymi. Odpowiadat takze za pion marketingu i sprzedazy. Od 1978
roku zwigzany byt ze Zjednoczeniem Przedsiebiorstw Turystycznych Orbis, gdzie petnit funkcje dyrektora Centrum Informacii
Turystycznej Orbis w Paryzu. W zakresie jego obowigzkéw znajdowata sie promocja turystyczna Polski we Francji i Hiszpanii oraz
wspdtpraca z francuskimi i hiszpariskimi biurami. W latach 1972-1978 wspdtpracowat z Polskim Biurem Podr6zy Orbis jako Dyrektor
Handlowy odpowiedzialny za turystyke wyjazdowg i przyjazdowa, sprzedaz i marketing. Od 1966 roku sprawowat funkcje Zastepcy
Dyrektora w Studenckim Biurze Podrézy Almatur. Krzysztof Gerula posiada do$wiadczenie w organach nadzorczych takich
podmiotdw gospodarczych jak m.in. Pekaes S.A., Polcard S.A., PBP Orbis sp. z 0.0. - Orbis Travel, Hekon S.A., Naftobudowa S.A.
Posiada takze dyplom MSP upowazniajacy do zasiadania w radach nadzorczych spdtek Skarbu Panstwa. Krzysztof Gerula jest
absolwentem Wyzszej Szkoty Ekonomicznej (dzi$ Uniwersytet Ekonomiczny) w Krakowie, odbyt takze studia na Studium
Afrykanistycznym Uniwersytetu Warszawskiego.

Poza Emitentem Pan Krzysztof Gerula jest cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spotek
kapitatowych i osobowych tj.:
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Pekaes S.A. z siedzibg w Bloniu — cztonek Rady Nadzorczej od 28 lipca 2010 .,
Protektor S.A. z siedzibg w Lublinie — czlonek Rady Nadzorczej od 28 lipca 2011 r.,
Rafako S.A. z siedzibg w Raciborzu - czlonek Rady Nadzorczej od 21 grudnia 2015 .
Robyg S.A. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej od 1 marca 2016 .

Poza ww. spotkami Pan Krzysztof Gerula byt w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spétek kapitatowych i osobowych {.

Przedsiebiorstwo Robét Inzynieryjnych Polaqua S.A. z siedzibg w Wélce Kozodawskiej — cztonek Rady Nadzorczej od lutego 2012 r.
do grudnia 2013 r.,

Globe Trade Centre S.A. z siedzibg w Warszawie — czlonek Rady Nadzorczej od maja 2012 r. do czerwca 2015 .,
ACE SA z siedzibg w Luksemburgu — cztonek Rady Dyrektoréw od czerwca 2014 r. do stycznia 2016 r.,

Wilanéw B — W. Kortylewicz i ska spdtka jawna w likwidacji z siedzibg w Warszawie — wsp6lnik reprezentujacy spétke od lipca 2008 r.
do wrzesnia 2008 r., nastepnie do lipca 2014 r. likwidator.

Pan Krzysztof Gerula nie posiada akcji Emitenta ani udziatow, badz akcji w spotkach kapitatowych i osobowych.
Pan Krzysztof Gerula nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspéinikiem lub akcjonariuszem spétek kapitatowych i osobowych.

Pan Krzysztof Gerula nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegolno$ci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotdw, w ktorych Pan Krzysztof Gerula petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych
byt on osoba zarzadzajacq wyzszego szczebla, za wyjatkiem likwidacji spdtki Wilanéw B — W. Kortylewicz i ska spétka jawna w
likwidaciji z siedzibg w Warszawie. Spotka w wyniku likwidacji w lipcu 2014 r. zostata wykre$lona z KRS. Spétka ta zawigzana zostata
przez inwestoréw budynku mieszkalnego do reprezentowania swoich intereséw w zwigzku z upadto$ciq dewelopera i z uwagi na
zakonczenie budowy i oddanie budynku do uzytkowania zostata zlikwidowana.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Krzysztofa Geruli nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organoéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Krzysztof Gerula nigdy nie otrzymat
sqdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Krzysztof Gerula nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Cze&ci Il Prospektu.
Robert Rafat

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej petni Pan Robert Rafat, lat 44.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Roberta Rafata.
Adres miejsca pracy Pana Roberta Rafata to Lomianki, ul. Jeziorna 10.

Pan Robert Rafat jest absolwentem WyZzszej Szkoty Zarzadzania w Warszawy oraz MBA z The Thames Valley University w Londynie.
Posiada prawie 20 letnie do$wiadczenie zawodowe zdobyte na polskim rynku kapitatowym, pracujac dla liczacych sie instytucii
finansowych tj.: Dom Maklerski Banku Slaskiego oraz Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. Pan Robert Rafat przez 9 lat
(do grudnia 2012) zwigzany byt z instytucjami zarzadzajacymi aktywami na stanowiskach kierowniczych, w latach 2009-2012 na
stanowisku Zastepcy Dyrektora a nastepnie Dyrektora Biura Rynku Akcji w PZU AM S.A., najwiekszej w kraju instytucji zarzadzajacej
aktywami odpowiedzialny za obszar akcji, w latach 2007 - 2009 byt zatrudniony w Nordea PTE SA na stanowisku Wicedyrektora
Zarzadzania Aktywami, gdzie byt odpowiedzialny za opracowanie i skuteczne wdrozenie strategii i polityki inwestycyjnej w celu
poprawy wynikéw funduszu, w latach 2005 - 2007 zatrudniony w PZU Asset Management S.A., gdzie zarzadzat portfelami akcyjnymi
benchmarkowymi oraz absolutnej stopy zwrotu osiggajac bardzo dobre wyniki inwestycyjne, w latach 2003 - 2005 pracowat w Biurze
Inwestycji Finansowych PZU Zycie, gdzie zarzadzat jednymi z najwiekszych portfeli akcyjnych w Polsce oraz byt odpowiedzialny za
skuteczng restrukturyzacje portfela inwestycyjnego. Obecnie piastuje funkcje Prezesa Zarzadu w spétce Alpina 1 sp. z 0.0. (od 2015
r.) oraz prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg Robert Rafat Advisor (od 2013 r.). Pan Robert Rafat posiada duze do$wiadczenie
w pracy w nadzorze korporacyjnym. Jest Cztonkiem Rady Nadzorczej Synektik S.A. oraz zasiadat w Radach Nadzorczych firm: Paged
S.A., Zaktady Magnezytowe Ropczyce S.A. oraz Hygienika S.A. Pan Robert Rafat odbyt liczne kursy i szkolenia krajowe i zagraniczne
w tym: kurs na maklera i doradce papieréw warto$ciowych oraz szkolenia z zakresu instrumentéw pochodnych i rachunkowosci oraz
miedzynarodowych standardéw sprawozdawczo$ci finansowej. Pan Robert Rafat nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
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do dziatalno$ci wykonywanej u Emitenta oraz nie uczestniczy w spétkach konkurencyjnych wobec Emitenta jako wspdlnik spétki
cywilnej, spdtki osobowe;j lub jako cztonek organu spotki kapitatowej oraz nie uczestniczy w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek jej organu.

Poza Emitentem Pan Robert Rafat jest czlonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spdtek
kapitatowych i osobowych tj.:

Synektik S.A. z siedzibgq w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej od 2011 r.,

Cloud Technologies S.A. z siedzibg w Warszawie — przewodniczacy Rady Nadzorczej od 2014 r.,

Alpina 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — prezes Zarzadu.

Poza ww. spotkami Pan Robert Rafat byt w okresie ostatnich 5 lat czionkiem organoéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych innych spotek kapitatowych i osobowych {j.:

Paged S.A. z siedzibg w Warszawie — wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 2009 — 2011 r.,

Sfinks Polska S.A. z siedzibg w Piasecznie — cztonek Rady Nadzorczej 2010 — 2011 r.,

Silva Capital Group S.A. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej 2014 .

Pan Robert Rafat posiada udziaty, badz akcje w nastepujacych spétkach:

LT Group sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — 140 udziatéw,

Alpina 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — 99 udziatéw,

Agat S.K.A. z siedzibg w Warszawie — 50.000 akc;ji.

Pan Robert Rafat nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspélnikiem lub akcjonariuszem innych spétek kapitatowych i osobowych.

Pan Robert Rafat nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegoinosci przestepstwem
oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do
podmiotéw, w ktorych Pan Robert Rafat petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktorych byt
on osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Roberta Rafata nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze strony
organdw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Robert Rafat nigdy nie otrzymat sadowego
zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub tez zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Robert Rafat nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Il Prospektu.

Piotr Maciej Kamiriski

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej petni Pan Piotr Maciej Kaminski, lat 48.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Piotra Macieja Kaminskiego.
Adres miejsca pracy Pana Piotra Macieja Kaminskiego to Warszawa ul Brukselska 7.

Pan Piotr Maciej Kaminski jest absolwentem Wydziatlu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, gdzie uzyskat tytut Magistra
Zarzadzania. Ukonczyt: Miedzynarodowy program studiéw podyplomowych Tempus - CUBIS (Curriculum In Business Information
Systems) na Uniwersytecie Katolickim w Mediolanie, Uniwersytecie Katolickim w Leuven oraz Uniwersytecie w Amsterdamie; Jest
absolwentem International Institute of Securities Market Development’— organizowanego przez Amerykarska Komisje Papieréw
Wartos$ciowych i Gietd (US SEC) oraz IESE Business School - Advanced Management Program, University of Navarra. Pan Piotr
Maciej Kaminski petnit nastepujace funkcje w Zarzadach spotek prawa handlowego: w okresie od 2011 r. — 2013 r. - Cztonka Zarzadu
do Spraw Finanséw oraz p.o. Prezesa Zarzadu w Totalizator Sportowy Sp. z 0.0., w latach od 2010 — 2011 Cztonka Rady Nadzorczej
PZU S.A. i Cztonka komitetu Rady Nadzorczej PZU S.A. ds. IPO z ramienia Skarbu Parnstwa, 2006 r. — 2009 r. Prezesa Zarzadu
Banku Pocztowego S.A., 2003 r. — 2006 r. Cztonka Zarzadu nadzorujacego Obszar Rynku Korporacyjnego i Skarbu w PKO Bank
Polski S.A., 2000 r. —2003 r. Wiceprezesa Zarzadu Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. Pan Piotr Kaminski petnit
nastepujace funkcje w centralnych urzedach administracji rzadowej: w latach 1994 — 2000 — Dyrektor Departamentu Spotek
Publicznych i Finanséw KPWiG, 1992 — 1994 — Naczelnik Wydziatu emisji papieréw wartosciowych w KPWiG, 1998 - 2001 cztonek
Paristwowej Komisji Egzaminacyjnej na Doradcédw Inwestycyjnych. Pan Piotr Kaminski peti funkcje niezaleznego Czlonka Rady
Nadzorczej Budimex S.A. i niezaleznego Czlonka Rady Nadzorczej Wielton S.A. oraz Cztonka Komisji Nadzoru Audytowego,
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powotanego przez Ministra Finanséw z ramienia organizacji pracodawcow. Ponadto petnit funkcje m in.. Prezesa Rady Gietdy
Papieréw WartoSciowych w Warszawie, Przewodniczacego Rady Nadzorczej MGW CCG Sp. z 0.0., niezaleznego Cztonka Rady
Nadzorczej Idea Bank S.A., niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej Rubicon Partners NFI S.A, niezaleznego Czlonka Rady
Nadzorczej Pamapol S.A., Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pentacomp Systemy Informatyczne S.A., Czlonka Rady Nadzorczej
Polskiej Agenciji Informaciji i Inwestycji Zagranicznych, Przewodniczacego Rady Nadzorczej Bankowego Funduszu Leasingowego
S.A., Przewodniczacego Rady Nadzorczej Wawel Hotel Development Sp. z 0.0. (Hotel Sheraton w Krakowie), Przewodniczacego
Rady Nadzorczej Centralnej Tabeli Ofert S.A. (obecnie Bond Spot).

Pan Piotr Maciej Kaminski petni takze funkcje Wiceprezydenta, Czlonka Prezydium i Skarbnika Pracodawcow Rzeczpospolitej
Polskiej. Zgodnie z o$wiadczeniem Pan Piotr Maciej Kamiriski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci
wykonywanej w Sfinks Polska S.A. oraz nie uczestniczy w spdtkach konkurencyjnych wobec Emitenta jako wspoinik spétki cywilnej,
spotki osobowej lub jako cztonek organu spétki kapitatowej oraz nie uczestniczy w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek
jej organu. Ponadto Pan Piotr Maciej Kaminski nie figuruje w Rejestrze Diuznikéw Niewyptacalnych.

Poza Emitentem Pan Piotr Maciej Kaminski jest czionkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spétek
kapitatowych i osobowych tj.:

Viriditas S.A. z siedzibg w Warszawie - prezes Zarzadu od czerwca 2015r,;

Park Wodny Bania Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatce Tatrzanskiej — cztonek Zarzadu od lipca 2015r,;

Wielton S.A. z siedzibg w Wieluniu - cztonek Rady Nadzorczej od pazdziernika 2006 r.;

Budimex S.A. z siedzibg w Warszawie - czionek Rady Nadzorczej od czerwca 2010 r.;

WorkService S.A. z siedzibg we Wroctawiu - cztonek Rady Nadzorczej od lipca 2013 r;

Grupa Kapitatowa Immobile S.A. z siedzibg w Bydgoszczy - przewodniczacy Rady Nadzorczej od wrzesnia 2013 r.;
Newag S.A. z siedzibg w Nowym Saczu - wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej od grudnia 2013 r.;

Altus TFI S.A z siedzibgq w Warszawie - czionek Rady Nadzorczej od maja 2014 r.;

Pamapol S.A z siedzibg w Ru$cu - cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2014 r.;

Idea Bank S.A. z siedzibgq w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od maja 2015 r.;

CCS Energia sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie - cztonek Rady Nadzorczej od maja 2014 .

City Security S.A. z siedzibgq w Warszawie - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej od maja 2016 r.

Poza ww. spdtkami Pan Piotr Maciej Kaminski byt w okresie ostatnich 5 lat czlonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spdtek kapitatowych i osobowych {j.:

Totalizator Sportowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - Cztonek Zarzadu do Spraw Finanséw od maja 2011 r. do kwietnia 2013 r.
(od maja 2012 do grudnia 2012 petnigcy obowigzki Prezesa Zarzadu);

Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od stycznia 2010 do czerwca 2011 r.;
PC Guard S.A. z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od pazdziernika 2013 r. do wrzesnia 2014 r.;

MGW CCG Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie - przewodniczacy Rady Nadzorczej od maja 2010 r. do maja 2011 r.;

Rubicon Partners NFI S.A. z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od maja 2010 r. do maja 2011 r.;

Idea Bank S.A. z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2010 r. do maja 2011 r.;

Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu - cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2006 r. do maja 2011 r.;

Pentacomp Systemy Informatyczne S.A. z siedzibg w Warszawie - przewodniczacy Rady Nadzorczej od wrzesnia 2007 r. do maja
2011,

Go Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej od czerwca 2009 do maja 2011 .
Mapasz Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — cztonek Zarzadu od listopada 2014 r. do kwietnia 2016 r.;

Pan Piotr Maciej Kaminski poza Emitentem posiada udzialy, badz akcje w nastepujacych spdtkach: Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu,
Viriditas S.A. z siedzibg w Warszawie, Grupa Kapitatowa Immobile S.A. z siedzibg w Bydgoszczy, PKO BP S.A. z siedzibg w
Warszawie, PGE S.A. z siedzibg w Warszawie, Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie, Soho Development S.A. z siedzibg w
Warszawie.
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Pan Piotr Maciej Kaminski nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspolnikiem lub akcjonariuszem innych spétek kapitatowych i osobowych.

Pan Piotr Maciej Kaminski nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnoSci
przestepstwem oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w
odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Piotr Maciej Kamifiski pemit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych, lub w ktérych byt on osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Piotra Macieja Kamiriskiego nie zostaty sformutowane Zzadne oskarzenia publiczne, ani sankcje
ze strony organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Piotr Maciej Kaminski nigdy nie
otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czlonek organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub tez zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Piotr Maciej Kaminski nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Il Prospektu.

Robert Dziubtowski

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej petni Pan Robert Dziubtowski, lat 53.

Ponizsze informacje zostaly przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Roberta Dziubtowskiego.
Adres miejsca pracy Pana Roberta Dziubtowskiego to Aleja Wilanowska 7/2, 02-765 Warszawa.

Pan Robert Dziubtowski jest absolwentem Wydziatu Dziennikarstwa i Nauk Politycznych Uniwersytetu Warszawskiego oraz
Stosunkow Miedzynarodowych na Uniwersytecie Hawajskim w Honolulu. Jest wspdtzatozycielem Top Consulting S.A. Posiada 20-
letnie migdzynarodowe do$wiadczenie w dziedzinie konsultingu inwestycyjnego, pozyskiwania kapitatu dla firm, przeje¢ rynkowych i
zarzadzania firmami. Wieloletni konsultant amerykanskich organizacii finansowych na Wall Street w Nowym Jorku — NASDAQ, NYSE.
Pan Robert Dziublowski ma na swoim koncie liczne miedzynarodowe sukcesy osiggniete podczas znaczacych przedsiewzieé
inwestycyjnych przeprowadzonych m.in. w Stanach Zjednoczonych, Rosji, Wiethamie czy na Ukrainie. Doradzat m.in.: Household
International w przygotowaniu strategii przeje¢ i uzyskaniu licencji bankowej w Polsce, Wussler Group, partnerowi Ted Turner Pictures
w probie przejecia NTV, najwiekszej prywatnej stacji telewizyjnej w Rosji, Eiffage Construction w przejeciu Mitex, Industrial Union of
Donbas - grupie przemystowej na Ukrainie, Amerykanskiej gietdzie NASDAQ przy wejsciu na polski rynek oraz potencjalnym przejeciu
przez nig GPW w Warszawie. W 2002 r. wraz z grupg prywatnych inwestoréw zatozyt firme Mobiltek, ktora stata sie czotowym
dostawcg rozwigzan dla technologii mobilnych. Czlonek, przewodniczacy i prezes Rad Nadzorczych wielu firm notowanych na GPW.
Robert Dziubtowski aktywnie kierowat pracami Rad Nadzorczych jako: Prezes Rady Nadzorczej Bauma S.A. (obecnie ULMA S.A.),
Cztonek Rady Nadzorczej Computerland Poland S.A. (obecnie Signity), Czlonek Rady Nadzorczej Domu Maklerskiego IDMSA,
Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pol - Aqua S.A. Obecnie petni funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej w Internetowe Biura
Sprzedazy Netshops.pl S.A. (dawne Mobini S.A.), Cztonka Rady Nadzorczej w Centrum Technologii Mobilnych Mobiltek S.A. a takze
Dyrektora Niezaleznego Stream Communications Network & Media Inc. Pan Robert Dziubtowski nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do dziatalnoSci wykonywanej w Sfinks Polska S.A. oraz nie uczestniczy w spdtkach konkurencyjnych
wobec Sfinks jako wspolnik spétki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spétki kapitatowej oraz nie uczestniczy w inne;
konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek jej organu. Pan Robert Dziubtowski nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych.
Poza Emitentem Pan Robert Dziubtowski jest cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spétek
kapitatowych i osobowych tj.:

Agrotrendy.pl Media Consulting sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej,
Centrum Technologii Mobilnych Mobiltek S.A. z siedzibg w Krakowie - cztonek Rady Nadzorczej,
Dotpay S.A. z siedzibg w Krakowie — czlonek Rady Nadzorczej,

Gamerock S.A. z siedzibg w Warszawie — czlonek Rady Nadzorczej,

Hachi S.A. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej,

Internetowe Biura Sprzedazy Netshops.pl S.A. z siedzibg w Warszawie - cztonek Rady Nadzorczej,
R&D Property sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — prezes Zarzadu,

Top Consulting Conferences & Trainings sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej,
Top Consulting Private Client Services sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - czionek Rady Nadzorczej,

Top Consuling S.A. z siedzibg w Warszawie — prezes Zarzadu.
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Poza ww. spotkami Pan Robert Dziubtowski byt w okresie ostatnich 5 lat czlonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innych spotek kapitatowych i osobowych tj. Heartbreak Hotels Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — cztonek
Zarzadu do 13 stycznia 2016 r., Food&Friends S.A. z siedzibg w Katowicach — cztonek Rady Nadzorczej w latach 2014 — 2015,
Sunwize Poland sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — czionek Zarzadu w latach 2014 — 2015, Suntech S.A. z siedzibg w Warszawie —
cztonek Rady Nadzorczej w latach 2010 — 2012, ECM Group Polska S.A.z siedzibg w Warszawie - czlonek Rady Nadzorczej w latach
2014 - 2015, LeadBullet S.A. z siedzibg w Warszawie - Prezes Zarzadu w latach 2010 - 2012.

Pan Robert Dziubtowski poza Emitentem (634.698 akcji Spétki) posiada udziaty, badz akcje w nastepujacych spotkach:
Agrotrendy.pl media Consulting sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - 50 udziatéw o wartosci 5 000,00 z,

Bhudda Ayurveda SPA sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - 1 000 udziatéw o wartosci 50 000,00 zt,

R&D Property sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - 100 udziatéw o wartosci 50 000,00 zt.

Pan Robert Dziubtowski nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspolnikiem lub akcjonariuszem innych spétek kapitatowych i osobowych.

Pan Robert Dziublowski nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnoSci
przestepstwem oszustwa. W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w
odniesieniu do podmiotéw, w ktdrych Pan Robert Dziubtowski petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych, lub w ktérych byt on osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Roberta Dziubtowskiego nie zostaty sformutowane zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze
strony organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Robert Dziubtowski nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub tez zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Robert Dziubtowski nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci IIl Prospektu.

Radostaw Kwasnicki

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej petni Pan Radostaw Kwasnicki, lat 38.

Ponizsze informacje zostaty przedstawione na podstawie danych przekazanych Emitentowi przez Pana Radostawa Kwasnickiego.
Adres miejsca pracy Pana Radostawa Kwasnickiego to Warszawa, ul. Wilcza 46 (Il pigtro).

Pan Radostaw Kwasnicki ukofnczyt prawo na Uniwersytecie Warszawskim. W roku 2006 uzyskat tytut radcy prawnego. Stopien
doktora nauk prawnych uzyskat na Uniwersytecie Jagielloriskim. Byt uczestnikiem AMP (Advanced Management Program) na IESE
Business School, University of Navarra. Prezes zarzadu Kancelarii RKKW - KWASNICKI, WROBEL & Partnerzy oraz RKKW -
Business Advisory Sp. z 0.0. Byt prezesem Sadu Polubownego przy Okregowej Izbie Radcow Prawnych w Warszawie, za$ obecnie
jest jego arbitrem. Posiada bogate do$wiadczenie w pracy w organach nadzorczych. Jest wiceprzewodniczacym rady nadzorczej PKN
ORLEN S.A. W przesztosci przewodniczyt radom nadzorczym m.in. takich podmiotéw jak Agencja Rozwoju Przemystu S.A.,
Geotermia Pyrzyce Sp. z 0. 0., Impera Capital S.A., NAVI GROUP S.A., W Investments S.A., W Investments TFI SA, a takze DM W
Investments S.A. Zajmowat tez stanowisko wiceprzewodniczacego rady nadzorczej PGE ZEW-T Dystrybucja Sp. z 0.0., sekretarza
rady nadzorczej BOT Elektrownia Turéw S.A. oraz czlonka rad nadzorczych: PGE Energia SA, MAGO S.A. i Polskie Koleje
Panstwowe S.A. Aktualnie jest arbitrem Sadu Arbitrazowego przy Konfederacji Lewiatan, Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie
Gospodarczej oraz Miedzynarodowego Sadu Arbitrazowego przy Miedzynarodowe;j Izbie Handlowej (ICC) w Paryzu. Czlonek Korpusu
Polskiego Instytutu Dyrektoréw, profesjonalny cztonek rad nadzorczych PID i czlonek kolegium ,Monitora Prawa Handlowego’.
Wspoétpracuje z Polsko-Niemieckim Centrum Prawa Bankowego UJ. Wyktada na zajeciach dla aplikantéw radcowskich w Okregowe;
Izbie Radcéw Prawnych w Warszawie. Jest rowniez autorem ponad 400 publikacji poswieconych prawu.

Poza Emitentem Pan Radostaw Kwasnicki jest cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych innych spotek
kapitatowych i osobowych tj.:

RKKW Kwasnicki Wrébel i Partnerzy z siedzibg w Warszawie — prezes Zarzadu od 2009 .,
RKKW Business Advisory sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — prezes Zarzadu od 2014 r.,
RKKW Doradztwo Podatkowe sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — prezes Zarzadu od 2016 r.,
PKN Orlen S.A. z siedzibg w Plocku — wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej od 2014 .,
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Poza ww. spétkami Pan Radostaw Kwasnicki byt w okresie ostatnich 5 lat cztonkiem organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych spdtek kapitatowych i osobowych {j.:

PKP S.A. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej w 2015,

W Investments S.A. z siedzibg Warszawie - przewodniczacy Rady Nadzorczej w latach 2012 - 2014,
Impera Capital S.A. z siedzibg w Warszawie- przewodniczacy Rady Nadzorczej w latach 2012 — 2014,

Navi Group S.A. z siedzibg we Wroctawiu- przewodniczacy Rady Nadzorczej w 2014 r.,

W Investments TFI S.A. z siedzibg w Warszawie - przewodniczacy Rady Nadzorczej w latach 2012 - 2014,
DM W Investments S.A. z siedzibg w Warszawie - przewodniczacy Rady Nadzorczej w latach 2012 — 2014,
Cybernetyki 15 S.A. z siedzibg w Warszawie — cztonek Rady Nadzorczej w latach 2012 — 2014,

Mago S.A. z siedzibg w Ruscu - cztonek Rady Nadzorczej w latach 2012 — 2013.

Pan Radostaw Kwasnicki jest wspdInikiem lub posiada udziaty w nastepujacych spétkach:

RKKW Kwasnicki Wrébel i Partnerzy z siedzibg w Warszawie — partner,

RKKW Business Advisory sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — 30 udziatéw o tacznej wartosci 1.500 z,
RKKW Doradztwo Podatkowe sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — 50 udziatéw o tacznej wartosci 2.500 zt,

Pan Radostaw Kwasnicki nie byt poza ww. spétkami w okresie ostatnich 5 lat wspdInikiem lub akcjonariuszem spotek kapitatowych i
osobowych poza inwestycjami w akcje spétek notowanych na GPW w Warszawie, przy czym w zadnym przypadku Pan Radostaw
Kwasnicki nie przekroczyt progu 5% gloséw na WZ tych spotek.

Pan Radostaw Kwasnicki nie zostat skazany wyrokiem sadu zwigzanym z jakimkolwiek przestepstwem, w szczegdlnoSci
przestepstwem oszustwa. Poza przypadkiem spdtki Navi Group S.A., ktéra na podstawie uchwaty WZ z dnia 7 stycznia 2015 r. o
rozwigzaniu spotki zostata wykreslona w dniu 31 maja 2016 r. z rejestru przedsigbiorcow KRS w okresie ostatnich 5 lat nie miaty
miejsca przypadki upadto$ci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Radostaw Kwasnicki
petnit funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, lub w ktérych byt on osobg zarzadzajacq wyzszego
szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat wobec Pana Radostawa Kwasnickiego nie zostaty sformutowane Zadne oskarzenia publiczne, ani sankcje ze
strony organéw ustawowych, ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Pan Radostaw Kwasnicki nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub tez zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Radostaw Kwas$nicki nie jest powigzany rodzinnie z pozostatymi osobami wskazanymi w pkt 14.1 Cze&ci Il Prospektu.

14.2. Konflikt intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz wsréd oséb zarzadzajgcych wyzszego
szczebla

Emitent przeanalizowat pod katem potencjalnego konfliktu intereséw dostepne informacje na temat zyciorysow wszystkich cztonkow
Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta. Nalezy wskazaé, iz pomiedzy Panem Sylwestrem Cackiem Prezesem Zarzadu Emitenta, a
Panig Dorotg Cacek Wiceprezesem Zarzadu Emitenta wystepujg powigzania rodzinne (Pani Dorota Cacek jest zong Pana Sylwestra
Cacka), co stanowi ryzyko potencjalnego konfliktu intereséw pomigdzy tymi osobami na tle stosunkéw rodzinnych oraz pomiedzy ich
obowigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi wzajemnymi obowigzkami. Emitent nie posiada informacji na
temat jakichkolwiek innych konfliktow interesow, w tym potencjalnych, pomiedzy osobami wskazanymi w pkt 14.1 Czesci Ill Prospektu
lub pomiedzy ich obowigzkami wobec Emitenta, a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami, poza tymi wyraznie wskazanymi
W niniejszym punkcie.

Wedtug wiedzy Emitenta, osoby wymienione w pkt 14.1 Czesci Ill Prospektu uzgadnialy ograniczenia w zakresie zbycia w okre$lonym
czasie posiadanych przez nie papieréw wartoSciowych Emitenta. Szczegétowy opis ograniczen w zakresie zbywania akcji Emitenta
zamieszczony zostat w pkt 7 Czesci IV Prospektu.
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15. Wynagrodzenia i inne $wiadczenia dla oséb wskazanych w punkcie 14.1.
15.1. Wysoko$¢ wyptaconego wynagrodzenia

Wysoko$¢ wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta ksztattowata sie w roku obrotowym zakoficzonym w dniu 30
listopada 2015 roku w sposéb podany ponizej. W sytuacji Emitenta nie wystepuje sytuacja wyptacania wynagrodzen w postaci
$wiadczen odroczonych lub warunkowych, ani tez na podstawie planu premii lub podziatu zyskéw poza $wiadczeniami opisanymi w
pkt 16.2. Czesci Il Prospektu wyptacanymi cztonkom Zarzadu w chwili odwotania i/lub rozwigzania stosunku pracy oraz
$wiadczeniami wynikajacymi z Programu Motywacyjnego opisanego w pkt 17.3 Czesci lll Prospektu

Cztonkowie Zarzadu (Sylwester Cacek, Dorota Cacek, Stawomir Pawlowski - na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 6 lutego
2014 r., a Bogdan Bruczko - na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 16 listopada 2015 r.) majg przyznane ryczattowe
miesieczne wynagrodzenia z tytutu uczestnictwa w posiedzeniach Zarzadu, wyptacane na podstawie ww. uchwat Rady Nadzorczej
(akt powotania). Pozostali dwaj cztonkowie Zarzadu (Tomasz Gryn i Jacek Ku$) pobierajg wynagrodzenia na podstawie zawartych z
Emitentem umow o prace od dnia 1 lipca 2015 .

Wszystkim Czlonkom Zarzadu w zwigzku z wykonywaniem swoich obowiazkéw na stanowiskach w Zarzadzie przystugujg samochody
stuzbowe. W ostatnim roku obrotowym z samochodéw stuzbowych korzystali: Sylwester Cacek warto$¢ brutto $wiadczenia
niepienigznego w ostatnim roku obrotowym: 20 888 zt, Dorota Cacek warto$¢ brutto: 14 372 zt, Stawomir Pawtowski warto$¢ brutto:
17 348 zt, Bogdan Bruczko warto$¢ brutto: 5 510 zt, Mariola Krawiec-Rzeszotek (aktualnie poza sktadem Zarzadu) warto$¢ brutto: 1
952,86 zt oraz Jacek Ku$ warto$¢ brutto: 1 600 zt.

Dla wszystkich Cztonkéw Zarzadu dostepna jest opieka medyczna optacana przez Emitenta. W ostatnim roku obrotowym z pakietu
medycznego korzystali: Sylwester Cacek warto$¢ brutto $wiadczenia niepienigznego w ostatnim roku obrotowym: 1 152 z}, Dorota
Cacek warto$¢ brutto: 1 152 zt, Stawomir Pawtowski warto$¢ brutto: 2 016 zt.

Cztonkowie Rady Nadzorczej na podstawie uchwaty nr 36 z dnia 25 maja 2010 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki otrzymywali wynagrodzenie pfatne ryczattowo miesiecznie w wysokosci 5.000,00 zt (pie¢ tysiecy ziotych) brutto.
Zgodnie z uchwatg nr 34 z dnia 31 maja 2016 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki poczawszy od czerwca 2016 r.
wynagrodzenie cztonkow Rady Nadzorczej platne jest ryczattowo miesiecznie w wysokosci: (i) dla przewodniczacego Rady
Nadzorczej - 9.000,00 zt (stownie: dziewie¢ tysiecy ziotych) brutto, (i) dla czlonka Rady Nadzorczej petnigcego funkcje
Przewodniczacego Komitetu Audytu — 8.400,00 zt (stownie: osiem tysiecy czterysta ztotych) brutto, (iii) dla pozostatych cztonkéw Rady
Nadzorczej wehodzacych w sktad Komitetéw funkcjonujacych w ramach Rady Nadzorczej — w wysokosci 7.800,00 zt (stownie: siedem
tysiecy osiemset zlotych) brutto, (iv) dla pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej 6.000,00 zt (stownie: sze$¢ tysiecy ztotych) brutto.

Spotka wyemitowata 2 550 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, z ktérych 1 700 000 w dniu 15 lutego 2016 r., wskutek spetnienia
sie warunkéw przewidzianych w Regulaminie Programu Motywacyjnego i przyjecia przez zainteresowanych ofert Powiernika,
Powiernik przeniost na Osoby Uprawnione. Kazdy Warrant Subskrypcyjny uprawnia jego posiadacza do objecia jednej Akcji zwykle;
na okaziciela serii M o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda. Warranty wyemitowane zostaty na warunkach i w celu realizacji
zatozen Programu Motywacyjnego. Czlonkowie Zarzadu objeli nastepujace ilosci warrantéw subskrypcyjnych serii A — Pan Bogdan
Bruczko 287 000 sztuk, Pan Stawomir Pawtowski 213 000 sztuk, Pani Dorota Cacek 353 000 sztuk, Pan Sylwester Cacek 433 000,
Pan Jacek Kus$ 54 000 sztuk. Kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia jego posiadacza do objecia jednej akcji zwyklej na
okaziciela serii M o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda. Zgodnie z Regulaminem Programu Motywacyjnego cena emisyjna
jednej akcji serii M rowna jest wartosci nominalnej i wynosi 1,00 zt. Niewykonanie prawa objecia akcji serii M w terminie ze skutkiem
najpézniej na 30 listopada 2018 r., powoduje wygasniecie prawa objecia akcji serii M do pozostalych wowczas warrantow
subskrypcyjnych.
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Tabela: Wynagrodzenia i inne $wiadczenia za rok obrotowy zakoriczony w dniu 30 listopada 2015 r. (w kwotach brutto, w tys. PLN za
23 miesigce)

Wynagrodzenia wyptacone przez spétki zalezne

Osoby Wynagrodzenia wyptacone przez Emitenta® Emitenta®)
Zarzad
Bogdan Bruczko 175 630
Mariola Krawiec — Rzeszotek 2 240 420
Stawomir Pawfowski 805 120
Dorota Cacek 920
Sylwester Cacek 1395
Tomasz Gryn 3 150
Jacek Kus 4 150
Rada Nadzorcza
Artur Gabor 115
Krzysztof Gerula 115
Jan Jezak 115
Rafat Robert 115
Piotr Kaminski 115
Robert Dziubtowski 115
Wojciech Sobczak 5) 45

") 2 czerwca 2014 r. Pan Bogdan Bruczko, ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w zarzadzie, nastepnie od dnia 1 grudnia 2015 r. powofany na stanowisko wiceprezesa
Zarzadu;

2 6 luty 2014 r. Pani Mariola Krawiec-Rzeszotek ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji w zarzadzie;

3 18 czerwca 2015 r powofanie Pana Tomasza Gryna do zarzadu;

4 18 czerwca 2015 r powotanie Pana Jacka Kusia do zarzadu;

% 16 marca 2015 r. powotanie Pana Wojciecha Sobczaka do Rady Nadzorczej.

8 Wynagrodzenia za miesiqce w ramach roku obrotowego, czeSciowo wyptacane po zakonczeniu roku obrotowego

Zrédfo: Emitent
15.2. Ogdina kwota wydzielona na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne

Poza $wiadczeniami wynikajacymi z obowigzkowych ubezpieczeh spotecznych i zdrowotnych odprowadzanych do Zaktadu
Ubezpieczer Spotecznych (ZUS), Emitent tworzy rezerwe kosztowa na $wiadczenia emerytalne ktorych kwota na koniec roku
obrotowego 1 stycznia 2014 r. — 30 listopada 2015 r. wynosita 8.030 zt. (8 tys zt). W ostatnich dwdch latach obrotowych Emitent nie
wydzielit, ani nie gromadzit Srodkéw pienigznych na inne $wiadczenia rentowe, emerytalne lub inne podobne $wiadczenia dla os6b
wchodzacych w sktad organdw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych.

16. Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego

16.1. Data zakonczenia obecnej kadencji, jesli stosowne, oraz okres, przez jaki osoba ta sprawowata swojg funkcje
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Na Date Prospektu w Spéice funkcjonujg Zarzad i Rada Nadzorcza w nastepujacym sktadzie:
Tabela: Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zakonczenie obecnej

Imieg i nazwisko Funkcja Data powofania ~ Kadencja kadencji Data wygasnigcia mandatu
Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Sylwester Cacek Prezes Zarzadu 6 lutego 2014 . 5 lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
. Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Dorota Cacek Wiceprezes Zarzadu 6 lutego 2014 r. 5 lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
. . . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Stawomir Pawlowski  Wiceprezes Zarzadu 6 lutego 2014 r. 5 lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
. . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Tomasz Gryn Wiceprezes Zarzadu 1lipca 2015 . 5 lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
. . . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Jacek Kus Wiceprezes Zarzadu 1lipca 2015r. 5 lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
) . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Bogdan Bruczko Wiceprezes Zarzadu 1 grudnia 2015 . 5lat 6 lutego 2019 . finansowe Emitenta za rok obrotowy 2018
Artur Gabor Przewodniczacy RN 31 maja 2016 r. 5lat 31 maja 2021 r. DZ|§n odbycia WZ. zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020 r.
. ) ) ) . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Jan Adam Jezak  Wiceprzewodniczacy RN~ 31 maja 2016 r. 5 lat 31 maja 2021 r. finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020,
Krzysztof Gerula Cztonek RN 31 maja 2016 . 5 lat 31 maja2021r. Dz@n odbycia WZ. zalwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020 r.
Piotr Kamiriski Czlonek RN 31 maja 2016 1. 5 lat 31 maja2o21r ~ DAenodbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020 r.
) . Dzien odbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
Robert Rafat Cztonek RN 31 maja 2016 . 5 lat 31 maja 2021 r. finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020,
Robert Dziublowski Czlonek RN 31 maja 2016 1. 5t 31 maja2o21r, ~ DAenodbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020 r.
Radostaw Kwasnicki Czlonek RN 31 maja 2016 1. 5 lat 31 maja2oatr, ~ Daenodbycia WZ zatwierdzajacego sprawozdanie

finansowe Emitenta za rok obrotowy 2020 r.

Zgodnie z postanowieniami § 10 i § 18 Statutu cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspdinej kadencii.
16.2. Informacje 0 umowach o $wiadczenie ustug

W uchwale Rady Nadzorczej nr 1 z dnia 10 lipca 2015 r. oraz nr 4 z dnia 16 listopada 2015 r w sprawie ustalenia zasad i wysoko$ci
wynagradzania cztonkéw Zarzadu Sfinks Polska S.A. okreslone zostaty Swiadczenia wyptacane cztonkom Zarzadu w chwili odwotania
i/lub rozwigzania stosunku pracy. W uchwatach tych okre$lono, ze w sytuacji podjecia uchwaty przez Rade Nadzorczg o odwotaniu
niezaleznie od przyczyn cztonka Zarzadu przystuguje im prawo do pobierania miesiecznego ryczattu jak w okresie wykonywania
czynnosci w Zarzadzie przez okres kolejnych od 3 do 6 miesiecy, a nastepnie odprawa w wysokosci od dziewieciokrotnego do
czternastokrotnego uposazenia z tytutu ryczattu miesiecznego. Co do cztonkdw Zarzadu z ktdrymi zawarte zostaly umowy o prace w
sytuacji podjecia uchwaty przez Rade Nadzorcza o odwotaniu z innych przyczyn niz nieudzielenie absolutorium lub zawinione
naruszenie fadu korporacyjnego lub narazenie Emitenta na poniesienie szkody lub skutkiem ztoZenia rezygnacji lub w nastgpstwie
rozwigzania umowy o prace z winy pracownika bez wypowiedzenia przystuguje im odprawa w wysoko$ci dziewieciokrotnego
miesiecznego wynagrodzenia brutto, a niezaleznie od odprawy wynagrodzenie w okresie wypowiedzenia umowy o prace zgodnie z
przepisami prawa pracy.

16.3. Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen emitenta

Zgodnie z postanowieniami ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. 2009 r., Nr 77, Poz. 649 z p6zn. zm.) w jednostkach
zainteresowania publicznego dziata komitet audytu, ktdrego cztonkowie sq powotywani przez rade nadzorczg lub komisje rewizyjng
sposrod swoich cztonkéw. Przy tym przynajmniej jeden cztonek komitetu audytu powinien spetnia¢ okrelone w ww. ustawie warunki
niezalezno$ci oraz posiada¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. W Spotce funkcjonuje Komitet ds. Audytu,
dziatajacy w ramach Rady Nadzorczej w skiadzie: (i) Jan Jezak - Przewodniczacy Komitetu, (i) Radostaw Kwasnicki — Cztonek
Komitetu, (jii) Krzysztof Gerula - Czionek Komitetu. Osobami spetniajacymi warunki bezstronnosci i niezaleznosci okre$lone na
podstawie art. 56 ust. 3 pkt 1, 3 i 5 ww. ustawy posiadajacymi kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci, o ktérych mowa w art. 86 ust.
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4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 poz. 1011 i 1844) jest Pan Jan Jezak. Obecnie trwajq prace nad nowg
ustawg o biegtych rewidentach majacqg zastapi¢ obecnie obowigzujgcq ww. ustawe. Nowa ustawa implementuje postanowienia
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/56/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. zmieniajacej dyrektywe 2006/43/WE w sprawie
ustawowych badan rocznych sprawozdarn finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Planowana regulacja ustanawia
nowe wymogi dotyczace cztonkdw komitetu audytu.

Zgodnie z zaleceniami Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacymi roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych
cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE), do ktorych odestanie w zakresie zadan i
funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie nadzorczej zawarto w zbiorze "Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2016"
(,DPSN-GPW”), stanowigcym zatgcznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy z dnia 13 pazdziernika 2015 roku,
jednym z komitetéw statych funkcjonujgcych w ramach rady nadzorczej powinien by¢ komitet ds. wynagrodzen. Rada Nadzorcza
Emitenta powotata w dniu 18 czerwca 2015 r. Komitet ds. wynagrodzen, w skiad ktérego weszli nastepujacy cztonkowie Rady
Nadzorczej: (i) Robert Dziubtowski - Cztonek Komitetu, (ii) Robert Rafat — Cztonek Komitetu, (iii) Piotr Kamirski - Czlonek Komitetu.
Sposrad cztonkow tego Komitetu dwdch cztonkdw spetnia kryterium niezaleznosci — Pan Robert Dziubtowski i Pan Piotr Kamiriski.

16.4. Oswiadczenie stwierdzajace, czy emitent stosuje sie do procedury fadu korporacyjnego

Emitent przestrzega zasad tadu korporacyjnego zawartych w zbiorze "Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016" (,DPSN-
GPW”), stanowigcym zatgacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy z dnia 13 pazdziernika 2015 roku, z
nastepujacymi zastrzezeniami:

Zasada 1.Z.1.9. - ,informacje na temat planowanej dywidendy oraz dywidendy wyptaconej przez spdtke w okresie ostatnich 5 lat
obrotowych, zawierajace dane na temat dnia dywidendy, terminéw wyptat oraz wysoko$ci dywidend - tacznie oraz w przeliczeniu na
jedng akcje” - Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spétka w okresie ostatnich 5 lat obrotowych nie wyptacata dywidendy. Umowa
Kredytowa zawarta z BOS S.A. w dniu 27 listopada 2015 r. zaktada, ze pierwsza wyptata dywidendy, zaliczek na poczet dywidendy i
innych ptatno$ci na rzecz akcjonariuszy nastapi¢ moze nie wezesniej niz po 31 grudnia 2018 r., 0 czym Spoétka informowata raportem
biezacym nr 38/2015 z dnia 27 listopada 2015 r.

Zasada 1.Z2.1.10. — ,prognozy finansowe — jezeli spdtka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w okresie co najmniej ostatnich
5 lat, wraz z informacjg o stopniu ich realizacji” - Spétka przekazuje w formie raportu biezacego korekte prognozy w przypadku, gdy co
najmniej jedna z prognozowanych pozycji rézni sie o co najmniej 10% w stosunku do danych przekazanych w prognozie. Prognoza
jest monitorowana przez Spétke na bazie danych zarzadczych w cyklu publikacji raportow okresowych. W tym samym cyklu jest
dokonywana ocena moZliwosci realizacji prognozy oraz ewentualne jej korekty. Kryterium oceny stanowi poziom wykonania wynikéw
finansowych za zakoriczony okres, z uwzglednieniem sezonowo$ci na przestrzeni roku oraz czynnikdw ryzyka dziatalnosci Spotki, o
czym Spoétka informowata w raporcie biezacym nr 14/2014 z dnia 11 grudnia 2014 r.

Zasada 1.2.1.11. - ,informacje o treSci obowigzujacej w spdtce reguly dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty” - Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Zgodnie z § 22 ust. 2 pkt 3 Statutu
wybér biegtego rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spétki nalezy do kompetenciji Rady Nadzorczej.
Wyboru biegtego rewidenta Rada Nadzorcza dokonywata dotad na podstawie zebranych przez Spdtke ofert, otrzymanych w
odpowiedzi na zapytanie ofertowe kazdorazowo wysytane przynajmniej do 6 pierwszych pod wzgledem osiggnietych przychodéw
podmiotdw z listy publikowanej w znanych mediach (obecnie w ,Rzeczpospolitej’), z uwzglednieniem opinii i rekomendacji Komitetu
Audytu i Zarzadu. W Spoéice nie obowigzuje stata reguta dotyczaca zmiany podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, niemniej Spotka stosowaé bedzie obecnie przepisy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdtowych wymogoéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego z dnia 16 kwietnia 2014 r. (Dz.Urz.UE.L Nr 158, str. 77) oraz aktualnie obowigzujecej Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie w zakresie niesprzecznym z ww. Rozporzadzeniem.

Zasada 1.2.1.15. - ,informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej
kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek,
doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywaé cele stosowanej polityki réznorodno$ci i sposéb jej realizacji w danym okresie
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sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje polityki roznorodno$ci, zamieszcza na swojej stronie internetowej
wyjasnienie takiej decyzji” - Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spdtka stoi na stanowisku, iz istota wyboru wiadz Spétki oraz jej
kluczowych menedzeréw powinno by¢ zrdwnowazenie i stosowanie wobec 0s6b na tych stanowiskach kryteridw opierajacych sie
wylgcznie na ich faktycznej wiedzy, umiejetno$ciach czy tez doSwiadczeniu, ktdre mogq stanowi¢ dla Spétki istotng wartos¢. Wiadze
Spotki s Swiadome znaczenia réznorodnosci w doborze oséb zasiadajacych we wiadzach Spotki oraz zajmujgcych stanowiska
kluczowych menedzeréw, a w podejmowanych decyzjach personalnych Spdtka doktada staran by uwzgledni¢ takze m.in. elementy
réznorodnosci, takie jak pte¢, wyksztatcenie, wiek i doswiadczenie zawodowe.

Zasada |.Z.2. - ,Spdtka, ktdrej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnos¢ swoje;
strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny
stosowaé rowniez spdtki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres
prowadzonej dziatalno$ci.” — Zasada ta nie ma zastosowania to sytuacji Spétki. Akcje Spétki nie sg zakwalifikowane do indekséw
gietdowych WIG20 lub mWIG40, niemniej jednak Spotka posiada strone internetowg w jezyku angielskim.

Zasada 11.Z.2. - ,Zasiadanie czlonkow zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spdtek spoza grupy kapitatowej spotki
wymaga zgody rady nadzorczej.” - Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Aktualny Regulamin Rady Nadzorczej Spotki nie zawiera
odpowiedniego zapisu dotyczacego stosowania powyzszej zasady. Spotka dotozy staran, by wewnetrzne regulacie uwzgledniaty
stosowanie tej zasady.

Zasada 11.2.10.4. — ,ocene racjonalno$ci prowadzonej przez spdtke polityki, o ktérej mowa w rekomendacji 1.R.2, albo informacje o
braku takiej polityki.” - Spétka nie stosuje powyzszej zasady. Spotka nie prowadzi w istotnym zakresie dziatalnoci sponsoringowe;j,
charytatywnej, ani innej o zblizonym charakterze, a z uwagi na incydentalny charakter takiej dziatalno$ci nie posiada polityki w tym
zakresie.

Zasada V.Z.5. - Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw
w spofce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takg transakcje. Rada nadzorcza
przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spdtki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegaja
transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spotke z podmiotami
wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spotki. W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spétke istotnej umowy z
podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariuszom
dostep do informaciji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki.” - Spdtka nie stosuje powyzszej zasady.
Statut Spotki przewiduje w § 22 ust. 2 pkt 13) kompetencje Rady Nadzorczej w zakresie wyrazania zgody na zawieranie uméw
pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami spotki dysponujacej posiadajacymi 10% lub wiecej gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spdtki. Wprowadzenie progu 5 % wigze sie¢ ze zmiang Statutu, ktdra to kompetencja przystuguje Walnemu
Zgromadzeniu. Zarzad Spotki podejmie konsultacje z Radg Nadzorczg dotyczace zmiany Statutu w tym zakresie do korica wrzesnia
2016 r. Jednocze$nie Zarzad Spdtki podkresla, ze Statut Spétki przewiduje wyrazanie przez Rade Nadzorcza zgody na
podejmowanie istotnych dla spétki dziatan takich jak np. nabycie udziatow lub akcji w innych spétkach, przystapienie spotki do innych
podmiotdw gospodarczych, rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzan powyzej kwoty 1 min euro w ciggu roku, o ile taka
czynno$¢ nie byla przewidziana w rocznym planie finansowym Spétki, ktory réwniez stanowi przedmiot zatwierdzenia przez Rade
Nadzorczg Spotki - zatem w ocenie Zarzadu Spdtki juz sam jej Statut wymaga przedstawiania Radzie Nadzorczej istotnych uméw.

Zasada VI.Z.4. — ,Spdtka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:
(1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spéitce systemu wynagrodzen, (2) informacje na temat warunkéw i wysoko$ci
wynagrodzenia kazdego z cztonkdw zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych
parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytulu rozwigzania
stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki
wchodzacej w sktad grupy kapitatowej, (3) informacje na temat przystugujacych poszczegoéinym czionkom zarzadu i kluczowym
menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia, (4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego
nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku, (5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia
realizacji jej celow, w szczeg6lnosci diugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsiebiorstwa.”

Rekomendacja VI.R.1. — ,Wynagrodzenie cztonkéw organow spdtki i kluczowych menedzerdw powinno wynika¢ z przyjetej polityki
wynagrodzen.”
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- Spétka nie stosuje powyzszej zasady i rekomendacji. Zgodnie z postanowieniami § 22 ust. 2 pkt 14) Statutu Spotki ustalanie
wynagradzania czlonkéw Zarzadu Spétki oraz zasad wynagradzania innych cztonkdw kierownictwa Spétki nalezy do kompetencji
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty w tym zakresie po rekomendacji Komitetu ds. wynagrodzen. Spétka nie
posiada sformalizowanej polityki wynagrodzen. Zarzad Spétki rozpoczat prace zwigzane z opracowaniem projektu i przyjeciem polityki
wynagrodzen. Przedstawienie Radze Nadzorczej projektu tego dokumentu, celem jego zatwierdzenia nastapi do konca wrzesnia
2016 r., a jej przyjecie planowane jest do konca 2016 r. Zatwierdzenie polityki wynagrodzen umozliwi stosowanie si¢ przez Spotke do
zasady VI.Z4.

Podjete przez Spdtke prace w kierunku przyjecia polityki wynagrodzen wskazanej w rozdziale VI DPSN-GPW zmierzajg do jak
najpetniejszego stosowania zasad wskazanych w tym rozdziale, przez co rozumie sie stosowanie wszystkich zasad zawartych w
rozdziale VI. Obecnie funkcjonujaca w Spétce polityka wynagradzania cho¢ nie sformalizowana w ocenie Spétki spetnia wigkszo$¢
zalecen i rekomendacji wyrazonych w dokumencie DPSN-GPW.

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza okre$la wynagrodzenia Zarzadu. Przy ustalaniu wysoko$ci podstawowego wynagrodzenia
uwzgledniany jest zakres obowigzkow i odpowiedzialnosci zwigzanej z wykonywaniem funkcji poszczegéinego czionka Zarzadu.
Wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkow Zarzadu pozostaje w racjonalnym stosunku do wynikéw ekonomicznych Spotki, cho¢ nie jest
wprost powigzana z tym wynikiem i w ocenie Spétki nie odbiega od standardéw rynkowych. Rada Nadzorcza uchwala rowniez
programy motywacyjne kierowane do Zarzadu i pracownikéw objetych tymi programami. Obecnie funkcjonuje w Spétce program
motywacyjny, przyjety uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 20 grudnia 2013 r. Celem programu jest utrzymanie wysokiego
poziomu profesjonalnego zarzadzania Spotka, stworzenie nowych mechanizméw motywacyjnych efektywnego zarzadzania, a takze
zapewnienie stabilnego wzrostu warto$ci akcji Spotki, jak rowniez stworzenie silnych zwigzkdéw pomiedzy Spétka, a jej pracownikami.
Wysoko$¢ wynagrodzen Zarzadu w podziale na indywidualne wynagrodzenie kazdego z czionkdw Zarzadu wraz z liczbg objetych
warrantéw podlega ujawnieniu w raporcie rocznym Spotki.

Ponadto w Spotce obowigzuje Regulamin pracy i Regulamin wynagradzania pracownikéw. Wynagrodzenie zasadnicze pracownika
ustalane jest przez pracodawce na podstawie zakresu i rodzaju zadan pracownika, wiedzy i umiejetnosci, wktadu w rozwoj firmy,
wyksztatcenia i do$wiadczenia; Zgodnie z regulaminem pracownicy moga otrzymywac premie i nagrody uznaniowe. Kazdorazowe
ustalenie wynagrodzenia podstawowego oraz premii pracownika jest ustalane na podstawie wniosku bezpo$redniego przetozonego i
wymaga akceptacji cztonka Zarzadu zarzadzajacego danym pionem i Prezesa Zarzadu. Budzet wynagrodzenr pracownikéw Spotki
zatwierdza Rada Nadzorcza w ramach zatwierdzenia rocznego biznes planu. Regulamin pracy uwzglednia zasady réwnosci
pracownikow oraz zasady przeciwdziatania mobbingowi i dyskryminacji w zatrudnianiu.

17. Osoby fizyczne pracujace najemnie
17.1. Liczba i struktura pracownikow

W ponizszej tabeli przedstawiono liczbe pracownikéw Emitenta na koniec kazdego roku obrotowego objetego historycznymi
informacjami finansowymi oraz na Date Prospektu. Emitent nie zatrudnia pracownikdw czasowych.

Tabela: Zatrudnienie u Emitenta

Data Prospektu 30.11.2015r. 31.12.2013 r. 31.12.2012r.
Umowy o prace 109 104 72 84
Zarzad (z powotania) 4 3 5 5
Kontrakty menadzerskie 0 0 0 0
Umowy zlecenie 14 6 14 58
Umowy o dzieto 0 0 1 0
Pracownicy czasowi 0 0 0 0

Zrédfo: Emitent

W ponizszej tabeli przedstawiono liczbe pracownikow w spotkach zaleznych — Shanghai Express i SPV.REST3 Sp. z 0.0. na koniec
kazdego roku obrotowego objetego historycznymi informacjami finansowymi oraz na Date Prospektu. Spotki te nie zatrudniajg
pracownikdw czasowych. Pozostate spdtki z Grupy nie zatrudniajg pracownikdw, w tym pracownikow czasowych
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Tabela: Zatrudnienie w pozostatych spétkach Grupy (wytacznie Shanghai Express i SPV.REST3 Sp. z 0.0., pozostate spotki nie zatrudniajg oséb w
zadnej formie wskazanej w tabeli)

Data Prospektu 30.11.2015r. 31.12.2013 r. 31.12.2012r.
Umowy o prace 1 1 1 1
Zarzad (z powofania) 1 2 1 1
Kontrakty menadzerskie 0 0 0 0
Umowy zlecenie 0 1 2 3
Umowy o dzieto 0 0 0 0
Pracownicy czasowi 0 0 0 0

Zrodfo: Emitent

W ponizsze;j tabeli przedstawiono strukture zatrudnienia u Emitenta w podziale na osoby zatrudnione na stanowiskach biurowych i w restauracjach. Z
uwagi na koncepcje prowadzenia restauracji poprzez sie¢ franczyzowg i model operatorski obecnie Emitent nie zatrudnia pracownikéw na
stanowiskach w restauracjach oznaczonych znakiem towarowym Emitenta.

Tabela: Zatrudnienie u Emitenta w podziale na kategorie dziatalno$ci

Data Prospektu 30.11.2015r. 31.12.2013 r. 31.12.2012r.
Pracownicy biurowi 109 104 72 70
Pracownicy restauracji 0 0 0 14

Zrédfo: Emitent

17.2. Akcje i opcje na akcje posiadane przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce oraz pracownikow

Zarzad

Prezes Zarzadu Pan Sylwester Cacek posiada 5 128 358 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta, uprawniajgcych do takiej samej ilosci
gtoséw na WZ, ktdre stanowig 16,95 % ogodlnej liczby gloséw na WZ.

Osoba zarzadzajaca Pan Jacek Ku$ posiada 3 997 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta, uprawniajacych do takiej samej iloSci
gtoséw na WZ, ktore stanowig 0,01 % ogéine;j liczby gtosow na WZ.

Na Date Prospektu czionkowie Zarzadu Spétki nie posiadali udziatow w jednostkach powigzanych Sfinks Polska S.A.

Spotka wyemitowata 2 550 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, z ktérych 1 700 000 w dniu 15 lutego 2016 r., wskutek spetnienia
sie warunkéw przewidzianych w Regulaminie Programu Motywacyjnego i przyjecia przez zainteresowanych ofert Powiernika,
Powiernik przeniost na Osoby Uprawnione. Kazdy Warrant Subskrypcyjny uprawnia jego posiadacza do objecia jednej Akcji zwykle;
na okaziciela serii M o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda. Warranty wyemitowane zostaty na warunkach i w celu realizacji
zatozen Programu Motywacyjnego. Czlonkowie Zarzadu objeli nastepujace ilosci warrantéw subskrypcyjnych serii A — Pan Bogdan
Bruczko 287 000 sztuk, Pan Stawomir Pawtowski 213 000 sztuk, Pani Dorota Cacek 353 000 sztuk, Pan Sylwester Cacek 433 000,
Pan Jacek Ku$ 54 000 sztuk.

Rada Nadzorcza

Cztonek Rady Nadzorczej Pan Robert Dziubtowski posiada (tacznie z Top Consulting S.A.) 1 680 432 akcji zwyktych na okaziciela
Emitenta, uprawniajacych do takiej samej ilosci gtosdw na WZ, ktdre stanowig 5,55 % ogdlnej liczby gtoséw na WZ.

Osoba nadzorujaca Pan Robert Kamiriski posiada 2 300 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta, uprawniajacych do takiej samej ilosci
glosdw na WZ, ktére stanowig 0,008 % ogdine;j liczby gtoséw na WZ.

Na Date Prospektu cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki nie posiadali udziatéw w jednostkach powigzanych Sfinks Polska S.A.

17.3. Opis wszelkich ustaleri dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale emitenta

Majac na uwadze stabilizacje sktadu osobowego Zarzadu i kluczowej kadry kierowniczej Spotki, utrzymanie wysokiego poziomu
profesjonalnego zarzadzania Spotka, stworzenie nowych mechanizméw motywacyjnych efektywnego zarzadzania, a takze
zapewnienie stabilnego wzrostu wartosci akcji Spotki, jak réwniez stworzenie silnych zwigzkdw pomiedzy Spétka, a jej pracownikami
kluczowymi w Spoétce przyjety zostat - uchwatami nr 5 i 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 grudnia 2013 r. w
sprawie (i) przyjecia i ustalenia zasad motywacyjnego programu tzw. opcji menedzerskich, kierowanego do zarzadu i kadry
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kierowniczej Sfinks Polska S.A. w formie warrantéw subskrypcyjnych, oraz (i) emisji warrantéw subskrypcyjnych, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz wytgczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w odniesieniu do warrantéw
subskrypcyjnych oraz akcji emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, jak réwniez ubiegania si¢ 0
dopuszczenie akcji emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego do obrotu na rynku regulowanym i ich
dematerializacji oraz zmiany statutu Spétki - program motywacyjny, ktérego szczegotowe zasady funkcjonowania, a w szczego6Inosci
warunki nabywania, wykonywania i utraty prawa do imiennych warrantéw subskrypcyjnych oraz warunki nabywania, wykonywania i
utraty prawa do obejmowania akcji serii M Spotki przez czionkéw Zarzadu oraz cztonkéw kadry kierowniczej Spétki okreslone zostaty
Regulaminem Programu Motywacyjnego, ktéry Rada Nadzorcza dziatajgca na podstawie ww. uchwat Walnego Zgromadzenia,
przyjeta i nastepnie zaktualizowata — odpowiednio uchwatami nr 1/2013 z dnia 13 listopada 2013 r. oraz uchwatg Rady Nadzorczej nr
6/2014 z dnia 6 lutego 2014 r.

W wyniku realizacji ww. programu motywacyjnego Zarzad Spétki wyemitowat 2 550 000 (dwa miliony piecset piecdziesiat tysiecy)
warrantow subskrypcyjnych serii A, z ktérych 1 700 000 (jeden milion siedemset tysiecy) w dniu 15 lutego 2016 r., wskutek spetnienia
sie warunkéw przewidzianych w ww. regulaminie i przyjecia przez zainteresowanych ofert powiernika, powiernik przeniost na osoby
uprawnione. Kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia jego posiadacza do objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii M o
warto$ci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda. Zgodnie z Regulaminem Programu Motywacyjnego cena emisyjna jednej akcji serii M
rowna jest wartosci nominalnej i wynosi 1,00 zt. Warranty wyemitowane zostaly na warunkach i w celu realizacji zatozen ww.
programu motywacyjnego. Tre$¢ uchwaty nr 5 i 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 grudnia 2013 r., o ktorych
mowa powyzej, zostata opublikowana w raporcie biezacym nr 39/2013 z dnia 20.12.2013 r., informacje o zarejestrowaniu zmian
kapitatlu warunkowego Spotki podano w raportach biezacych nr 2/2014 i 6/2014, natomiast tre$¢ Regulaminu Programu
Motywacyjnego dostepna jest na stronie korporacyjnej Spotki www.sfinks.pl w zaktadce ,wazne dokumenty”.

Zgodnie z Regulaminem Programu Motywacyjnego posiadacz warrantu subskrypcyjnego serii A wykonuje prawo objecia akcji serii M
przypadajacej na warrant subskrypcyjny poprzez ziozenie Spéitce (za posrednictwem powiernika) o$wiadczenia o objeciu akcji serii M
w terminie do 7 dni przed datg, na ktdrg sktadane jest oSwiadczenie. Oswiadczenie o objeciu akcji serii M moze by¢ zlozone na
dowolny z nastepujacych dni: 31 maja 2016 r., 30 listopada 2016 r., 31 maja 2017 r., 30 listopada 2017 r., 31 maja 2018 r. i 30
listopada 2018 r. — w odniesieniu do wszystkich lub wskazanej przez posiadacza liczby warrantéw subskrypcyjnych. Posiadacz moze
wykona¢ prawo objecia akcji serii M przed uptywem ww. terminéw w przypadku podjecia decyzji o wycofaniu akcji Spotki z obrotu na
rynku regulowanym lub zniesienia ich dematerializacji lub w przypadku ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiane akcji Spotki. Niewykonanie prawa objecia akcji serii M w terminie ze skutkiem najp6zniej na 30 listopada 2018 r., powoduje
wygasniecie prawa objecia akcji serii M do pozostatych wowczas warrantdw subskrypcyjnych. Akcje serii M bedg emitowane w formie
dokumentu, do ktérego odbioru i przechowywania w imieniu akcjonariusza upowazniony bedzie wytacznie powiernik, a nastepnie w
zwigzku z ubieganiem sie o ich wprowadzenie do obrotu na GPW akcje serii M poddawane bedg dematerializacji. Osoba uprawniona
zawierajac umowe o uczestnictwo w Programie zobowigzuje sie nie zbywaé akcji nabytych na podstawie warrantéw subskrypcyjnych
w nastepujacym zakresie: akcje w liczbie odpowiadajacej objetym z tytutu warrantdéw subskrypcyjnych puli podstawowej — przez okres
12 miesiecy od ich objecia przez osobe bedacq cztonkiem Zarzadu, a w odniesieniu do pozostatych oséb — przez okres 6 miesiecy; w
celu zapewnienia wykonalno$ci powyzszego zobowigzania powiernik bedzie upowazniony przez posiadacza akcji do zablokowania
okreslonej liczby akcji w jego depozycie lub na rachunku papieréw wartoSciowym (z zastrzezeniem czynnosci niezbednych do
dematerializacji akcji i wyjatkow od zakazu w przypadkach podjecia decyzji o wycofaniu akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym,
zniesienia ich dematerializacji i ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki). Spdtka bedzie
sktada¢ wniosek o wprowadzenie akcji do obrotu na GPW co najmniej dwa razy w roku kalendarzowym, z uwzglednieniem wyjatkoéw
od obowigzku udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego dla dopuszczenia akcji do obrotu na GPW.

Wedle wiedzy Emitenta nie istniejg Zadne inne ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikéw Emitenta w kapitale Emitenta.

18. Znaczni akcjonariusze
18.1. Imiona i nazwiska innych znacznych akcjonariuszy emitenta

W ponizszej tabeli wskazane zostaty podmioty, ktére majq udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na
mocy przepiséw prawa, z zaznaczeniem w przypadku gdy dana osoba jest cztonkiem Zarzadu lub Rady Nadzorczej Emitenta.

Tabela: Znaczni akcjonariusze

129



Il - Cze$¢ rejestracyjna Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

Akcjonariusz llos¢ akciji llo$¢ glosow % akcji % gltosow
Sylwester Cacek 5128 358 5128 358 16,95% 16,95%
AnMar Development Sp. z 0.0. 1565 737 1565 737 5,18% 5,18%
N-N OFE (dawniej ING OFE) 1760 000 1760 000 5,82% 5,82%
Robert Dziubtowski 1680 432 1680432 5,55% 5,55%
Pozostali akcjonariusze 3 20118 315 20118 315 66,50% 66,50%
Razem 30 252 842 30 252 842 100,00% 100,00%

Pan Sylwester Cacek jest Prezesem Zarzadu Spotki
2Robert Dziubtowski (cztonek Rady Nadzorczej) tacznie z Top Consulting
3uwzglednia emisje 3 500 tys. sztuk akcji serii N

Zrédfo: Emitent
18.2. Informacja, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadajg inne prawa gfosu

Znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu w Emitencie poza ujawnionymi w pkt 18.1 Czesci Ill Prospektu.
Wszystkie akcje wyemitowane przez Spotke pozostajq akcjami zwyklymi, na okaziciela, bez zadnych uprzywilejowan w zakresie
prawa gtosu z nich wynikajacych.

18.3. Informacja, czy emitent jest bezpo$rednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub kontrolowanym

Wedle wiedzy Emitenta nie istnieje podmiot dominujacy wobec Emitenta, Emitent nie jest takze podmiotem bezposrednio
kontrolowanym przez jakikolwiek inny podmiot.

Naduzywaniu ewentualnej kontroli sprawowanej nad Spdtkg zapobiegajg powszechnie obowigzujace przepisy prawa, w
szczegblnosci: art. 6 Ksh (prawo zadania informacji 0 powstaniu stosunku dominacji), art. 20 Ksh (obowigzek réwnego traktowania
akcjonariuszy), art. 422 § 1 Ksh (prawo wniesienia powédztwa o uchylenie uchwaty WZ), art. 20 Ustawy o Ofercie Publiczne;
(obowigzek réwnego traktowania akcjonariuszy), art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej (prawo zlozenia wniosku o dokonanie
wyboru rewidenta do spraw szczegélnych), obowigzki zwigzane z ujawnianiem stanu posiadania akcji spotki publicznej oraz obowigzki
zwigzane z przekroczeniem przez dany podmiot okre$lonego udziatu w ogolnej liczbie gtoséw w spétce publicznej, ktére moze mie¢
miejsce zasadniczo jedynie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej,
uprawnienie do zadania wykupu posiadanych akcji spdtki publicznej przez akcjonariusza tej spdtki publicznej, jezeli jego udziat w
ogoinej liczbie gtoséw osiggnat lub przekroczyt 90%. Statut nie przewiduje dodatkowych mechanizméw, ktére zapobiegaja
naduzywaniu kontroli przez akcjonariusza wigkszo$ciowego.

18.4. Opis wszelkich znanych emitentowi ustalen, ktorych realizacjia moze w pdzniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie
kontroli emitenta

W dniu 27 listopada 2015 r. Emitent zawart z BOS Bank S.A. umowe zabezpieczenia kredytu udzielonego Emitentowi przez BOS
Bank S.A. w kwocie 81 702 tys. zt. przewidujaca mozliwo$¢ warunkowej emisji 20.000 obligacji zamiennych serii A3 o tacznej wartoSci
nominalnej 20 min PLN (dwadzieScia milionow ztotych) zamiennych na akcje serii L - z ceng zamiany 1 PLN - z zagwarantowaniem
prawa Banku do skiadania w imieniu Emitenta propozycji nabycia obligacji emitowanych w ramach emisji, z zastrzezeniem, ze w
pierwszej kolejnosci obligacje zostang zaoferowane akcjonariuszom Emitenta posiadajacym prawo do przynajmniej 5% gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spétki. Z zabezpieczenia tego BOS Bank S.A. skorzystaé moze wylacznie w przypadku naruszenia przez
Emitenta okreslonych warunkéw umowy kredytu.

Inne umowy, w wyniku, ktérych mogg w przyszto$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy to takze umowy dotyczace przystapienia do Programu Motywacyjnego. Osobami bioracymi udziat w Programie jest
Zarzad Spotki i kluczowa kadra Spotki. Osoby te majg na podstawie warrantow subskrypcyjnych serii A emitowanych przez Spotke,
mozliwo$¢ objecia akcji Spdtki serii M w ramach warunkowego kapitatu zakladowego do kwoty 2 550 000,00 zt. Szczegétowe zasady
Programu okre$la Regulamin Programu Motywacyjnego zatwierdzony przez Rade Nadzorczg Spétki w dniu 6 lutego 2014 r.
udostepniony do publicznej wiadomosci na oficjalnej stronie internetowej Spdtki (www.sfinks.pl w zakladce ,Firma/Wazne
dokumenty”). Po emisji warrantéw subskrypcyjnych przez Spotke, o ktérej mowa powyzej dom maklerski dziatajac jako powiernik
warrantow subskrypcyjnych w dniu 15 lutego 2015 r. dokonat nieodptatnego zbycia na rzecz oséb uprawnionych, w rozumieniu
Regulaminu Programu, 1 700 tys. sztuk warrantéw subskrypcyjnych serii A. Zamiana warrantéw subskrypcyjnych serii A na akcje serii
M moze nastapic nie wczesniej niz w dniu 31 maja 2016 r.
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Emitent o$wiadcza, ze w zakresie, jaki jest mu znany, nie wystepujg zadne inne ustalenia, w wyniku ktérych moze w przyszioSci
nastapi¢ zmiana w sposobie kontroli Emitenta.

19. Transakcje z podmiotami powigzanymi
19.1. Informacje wstepne

Z uwagi na to, ze Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczolci Finansowej przyjete zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002
majg zastosowanie do Emitenta, Emitent zamieszcza w Prospekcie informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi tylko
dla transakcji majacych miejsce od zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, dla ktérego opublikowano informacje finansowe
zbadane przez biegtego rewidenta, tj. po 30.11.2015 .

Ze wzgledu na systemy sprawozdawczosci finansowej i kontrolingu u Emitenta, z zastrzezeniem wskazanych ponizej wyjatkéw (4.
danych na pdzniejszg date, w tym na Date Prospektu), nie jest mozliwe przedstawienie danych finansowych dotyczacych ww.
transakcji za okres po 31 maja 2016 r. Transakcje zawierane po tej dacie byly transakcjami o podobnym charakterze, nie wystapity
w tym czasie transakcje nietypowe ani nadzwyczajne. W ocenie Emitenta takie dane na 31 maja 2016 r. nie rdznig sie istotnie od
danych na Date Prospektu. Zdaniem Emitenta transakcje Emitenta z podmiotami powigzanymi z Emitentem bylty w okresie od
1 czerwca 2016 r. do Daty Prospektu i sg w Dacie Prospektu nadal zawierane na zasadach rynkowych.

19.2. Wskazanie podmiotéw powigzanych

Tabela. Podmioty powigzane z Emitentem (takze w poprzedniej formie organizacyjnej) w okresie od 1 grudnia 2015 r. do Daty Prospektu

Podmiot powigzany Sposdb i okres* powigzania z Emitentem
SFINKS Deutschland GmbH w likwidacji z siedziba w Berlinie jednostka zalezna Emitenta do 12 lipca 2016 r.
SHANGHAI EXPRESS Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie jednostka zalezna Emitenta
W-Z.PL Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu jednostka zalezna Emitenta (poprzez SHANGHAI EXPRESS Sp. z 0.0.)
SPV.REST1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie jednostka zalezna Emitenta
SPV.REST2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie jednostka zalezna Emitenta
SPV.REST3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie jednostka zalezna Emitenta
Sylwester Cacek Prezes Zarzadu**
Dorota Cacek Wiceprezes Zarzadu
Stawomir Pawtowski Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Gryn Wiceprezes Zarzadu
Jacek Kus Wiceprezes Zarzadu
Bogdan Bruczko Wiceprezes Zarzadu
Artur Gabor Przewodniczacy Rady Nadzorczej*
Jan Adam Jezak Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Gerula cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Kaminski cztonek Rady Nadzorczej
Robert Rafat cztonek Rady Nadzorczej
Robert Dziubtowski cztonek Rady Nadzorczej
Sportlive24 S.A. z siedziba w Piasecznie jednostka zalezna od cztonka kluczowego personelu kierowniczego Emitenta
Alpina 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jednostka zalezna od cztonka kluczowego personelu kierowniczego Emitenta

RTS Widzew tédz S.A. w upadiosci likwidacyjnej z siedzibg jednostka zalezna od cztonka kluczowego personelu kierowniczego Emitenta
w todzi

Wojciech Sobczak cztonek Rady Nadzorczej do 31 maja 2016 r.
Radostaw Kwasnicki cztonek Rady Nadzorczej od 31 maja 2016 r.

* W przypadku braku wskazania okresu powigzania, powigzanie istniato w cafym okresie, ktorego dotyczy niniejszy punkt 19, §j. od 01.12.2015 r. do Daty Prospektu.
** Kazdy z cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej w okresie petnienia funkcji w tych organach jest cztonkiem kluczowego personelu kierowniczego Emitenta.

Zrédfo: Emitent.

19.3. Transakcje za okres od 01.12.2015 r.
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19.3.1.  Kredyty, gwarancje i podobne zobowigzania

Jedynymi nieuregulowanymi kredytami lub gwarancjami lub podobnymi zobowigzaniami w ramach transakcji Emitenta i jednostek
zaleznych od Emitenta, z podmiotami powigzanymi z Emitentem, sa;

1) pozyczka udzielona Shanghai Express Sp. z 0.0. przez Emitenta w ramach umowy z 10.09.2015 r., do kwoty 350 tys. zt,
zasady splaty: kapitat wraz z odsetkami ptatny do 31.12.2018 r., oprocentowana w wysokosci stopy WIBOR 6M+1p.p.
w skali roku (stopa WIBOR 6M ustalana z gory dla okreséw pdtrocznych); na dzier 31 maja 2016 r. zobowigzanie Shanghai
Express Sp. z 0.0. z tytutu tej pozyczki wynosi 350 tys. zt (w tym 350 tys. zt — kapitat),

2) pozyczka udzielona SPV.Rest1 Sp. z 0.0. przez Emitenta w ramach umowy z 20.02.2013 r. (aneks z 18.03.2013 r.), do
kwoty 1.560 tys. zt, zasady sptaty: odsetki ptatne miesieczne, kapitat ptatny w dniu 20.02.2018 r. z mozliwoscig
wczesniejszej sptaty w catosci lub czesci, oprocentowana w wysokosci stopy WIBOR 6M+1,5p.p. w skali roku (stopa
WIBOR 6M ustalana z gory dla okreséw pétrocznych); na dzien 31 maja 2016 r. zobowigzanie z tytutu tej pozyczki wynosi
320 tys. zt (w tym 320 tys. zt - kapitat),

3) dwie gwarancje, jakie Emitent udzielit w imieniu spdtki SPV REST1 Sp. z 0.0. dotyczace ptatnosci z tytutu najmu lokali na
laczng kwote 33,5 tys. EUR, ktore to lokale Emitent podnajmuje od SPV REST1 Sp. z 0.0.,

4) pozyczki udzielone W-Z.pl Sp. z 0.0. przez Shanghai Express Sp. z 0.0. w ramach czterech uméw z 15.06.2010 r.,
31.07.2010 r., 9.12.2010 r. i 3.10.2011 r. w facznej kwocie 252 tys. zt; obecne oprocentowanie w wysokosci:
WIBOR 1R + 1,5 p.p w skali roku; zasady sptaty: kapitat wraz z odsetkami ptatny do 31.12.2018 r.; na dzien 31 maja 2016 r.
zobowigzanie z tytutu tej pozyczki wynosi 349 tys. zt (w tym 252 tys. zt - kapitat),

5) Poreczenie spotki Shanghai Express Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie (w ktdrej Sfinks Polska S.A. ma 100% udziatéw)
i zastaw na znaku towarowym WOOK (nalezacym do Shanghai Express Sp. z 0.0), stanowiace zabezpieczenie kredytu oraz
transakcji IRS zawartych z BOS S.A.,

6) pozyczka udzielona Sportlive24 S.A. przez Emitenta w ramach umowy z dnia 17.02.2014 r. w facznej kwocie 400 tys. zk;
oprocentowanie w wysokosci WIBOR3M + 2,0 p.p.; zasady spfaty: 40 réwnych rat kapitatowych powiekszonych o odsetki
poczawszy od wrzesnia 2015 r.; na dzien 31 maja 2016 r. zobowigzanie z tytutu pozyczki wynosi 310 tys. zt (w tym 310 tys.
zt - kapitat).

19.3.2.  Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie wyptacone lub ptatne na rzecz cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta wyszczegoiniono ponizej. Informacje
na temat zasad ich wynagradzania przedstawione w punkcie 15.1 CzeSci lll Prospektu, zachowujg aktualno$¢ w okresie po
30.11.2015.

Tabela: Wynagrodzenie nalezne od Emitenta na rzecz cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie za okres 01.12.2015-31.05.2016 r. (tys. PLN)
Ptace i inne krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1620
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0
Inne $wiadczenia diugoterminowe 0
Wynagrodzenie w formie akcji 0*
Razem 1620

* Emitent wskazuje, ze cztonkowie Zarzadu sg uczestnikami programu motywacyjnego opisanego w punkcie 17.3 Czesci lll Prospektu, jednakze objete w ramach
realizacji programu motywacyjnego warranty we wskazanym okresie nie zostaty zamienione na akcje.

Zrédfto: Emitent

Tabela: Wynagrodzenie nalezne od jednostek zaleznych Emitenta na rzecz czlonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta

Wynagrodzenie za okres 01.12.2015-31.05.2016 r. (tys. PLN)
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Ptace i inne krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 90
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0
Inne $wiadczenia diugoterminowe 0
Wynagrodzenie w formie akcji 0
Razem 90

Zrodfo: Emitent

W przypadku Emitenta nie wystepujq inni niz cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej kluczowi cztonkowie kadry kierowniczej
Emitenta.

19.3.3.  Pozostate transakcje

Wszystkie wskazane ponizej, w niniejszym punkcie 19.3.3 Prospektu, transakcie sg transakcjami zawartymi w_zwyklym toku
dziatalno$ci Emitenta, o typowym (zwyczajnym) charakterze.

Tabela: Transakcje handlowe z podmiotami podlegajacymi konsolidacji w sprawozdaniu Grupy
Pozycja za okres od 1.12.2015 do 31.05.2016 (tys. zl)

Przychody Emitenta ze sprzedazy towaréw i ustug jednostkom powigzanym, w tym

ze sprzedazy do: "
- Shanghai Express Sp. z 0.0.2 112
- SPV.REST3 Sp.z 0.0 2
- SPV.REST1 Sp.zo0.0p 1
- W-Z.PL Spétka z 0.0.¢ 2
Zakupy Emitenta towardw i ustug od jednostek powigzanych, w tym zakupy od: 953
- Shanghai Express Sp. z 0.0.9 264
- SPV.REST3 Sp. zo.0.2 330
- SPV.REST1 Sp.zo.0.f 175
-W-Z.PL Spotkazo.o.f 184

a - ustugi wsparcia w prowadzeniu dziatalno$ci, w tym ustugi zarzadzania, ksiegowo-kadrowe, refaktury

b - ustuga najmu powierzchni oraz ustugi wsparcia w prowadzeniu dziatalnosci, w tym ksiegowe, refaktury

¢ - ustugi ksiegowe

d - gfownie ustugi zwigzane z organizacja zakupow centralnych oraz opfaty licencyjne za korzystanie ze znaku towarowego WOOK
e - ustugi informatyczne

f - koszty wynikajgce z najmu nieruchomosci, w tym czynsze

Zrédfto: Emitent
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Salda rozrachunkéw z tymi podmiotami na dzien bilansowy powstate w wyniku sprzedazy i zakupu towaréw i ustug sq nastepujace:

Tabela: Transakcje handlowe z podmiotami podlegajacymi konsolidacji w sprawozdaniu Grupy

Pozycja za okres od 1.12.2015 do 31.05.2016 (tys. z})
Nalezno$ci Emitenta od jednostek powigzanych, w tym od: 332
- Shanghai Express Sp. z 0.0.2 316
- SPV.REST3 Sp.z0.0° 10
- SFINKS Deutschland GmbH w likwidacji © 6
Odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci, w tym naleznos$ci od: (10)
- SPV.REST3 Sp. z0.0.5 )
- SFINKS Deutschland GmbH w likwidacji (6)
Naleznosci krétkoterminowe Emitenta od jednostek powigzanych netto, w tym od: 322
- Shanghai Express Sp. z 0.0.2 316
- SPV.REST3 Sp.z 0.0 6
Zobowigzania handlowe Emitenta wobec jednostek powigzanych, w tym wobec: 136
- Shanghai Express Sp. z 0.0.9 34
- SPV.REST3 Sp. z0.0.2 43
- SPV.REST1 Sp. zo.0.f 34
-W-Z.PL Spotkazo.o.f 25

a — naleznosci wynikajace z ww. ustug wsparcia w prowadzeniu dziatalnoSci, w tym ustug zarzadzania, ksiegowo-kadrowych, refaktur

b - naleznosci wynikajace z ww. ustug najmu powierzchni oraz ustug wsparcia w prowadzeniu dziatalnosci, w tym ksiegowych, refaktur

¢ - naleznosci wynikajace z kosztéw spotki w upadfosci

d — zobowigzania wynikajace gféwnie z ww. ustug zwigzanych z organizacjg zakupow centralnych oraz opfat licencyjnych za korzystanie ze znaku towarowego WOOK
e - zobowigzania wynikajace z ww. ustug informatycznych

f— zobowigzania zwigzane z ww. kosztami wynikajgcymi z najmu nieruchomosci, w tym czynszéw

Zrédto: Emitent

Tabela: Transakcje handlowe z podmiotami powigzanymi niepodlegajacymi konsolidacji w sprawozdaniu Grupy

Pozycja za okres od 1.12.2015 do 31.05.2016 (tys. zl)
Przychody Emitenta ze sprzedazy towaréw i ustug jednostkom powigzanym a 1
Zakupy Emitenta towardw i ustug od jednostek powigzanych, w tym zakupy od: 388
- Sportlive24 S.A® 118
- Alpina 1 Sp. zo0.0.° 270

a - przychody ze sprzedazy do SPV.REST2 Sp. z o.0. (ustuga najmu powierzchni oraz ustugi wsparcia w prowadzeniu dziatalnosci, w tym ksiegowe)
b - zakup materiatéw drukarskich (podktady, menu, gazetka, standy)
¢ - zakup ustug doradczych w zakresie emisji akcji

Zrédfo: Emitent
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Salda rozrachunkéw z tymi podmiotami na dzieri bilansowy powstate w wyniku sprzedazy i zakupu towardw i ustug sg nastepujace:

Tabela: Transakcje handlowe z podmiotami powigzanymi niepodlegajacymi konsolidacji w sprawozdaniu Grupy

Pozycja za okres od 1.12.2015 do 31.05.2016 (tys. zl)
Naleznosci Emitenta od jednostek powigzanych, w tym od: 25
- SPV.REST2 Sp. zo0.0.2 9
- RTS Widzew £6dz S.A. w upadtosci likwidacyjnej ® 16
Odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci, w tym naleznos$ci od: (24)
- SPV.REST2 Sp. z0.0.2 (8)
- RTS Widzew Ldodz S.A. w upadtosci likwidacyjnej (16)

Naleznosci krétkoterminowe Emitenta od jednostek powigzanych netto: 1
- SPV.REST2 Sp. zo0.0.2 1
Zobowigzania handlowe Emitenta wobec jednostek powigzanych: 5
- Sportlive24 S.A.° 5

a - naleznosci z ww. sprzedazy (ustuga najmu powierzchni oraz ustugi wsparcia w prowadzeniu dziatalno$ci, w tym ksiegowe)
b - naleznosci z tytutu sprzedazy sprzetu komputerowego

¢ - zobowigzania z tytutu zakupu materiatéw drukarskich (podktady, menu, gazetka, standy)

Zrédto: Emitent

20. Informacje finansowe dotyczace aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskoéw i strat
20.1.  Historyczne informacje finansowe

Z uwagi na fakt, ze Emitent jest spotkq publiczna, ktérej akcje znajdujg sie w obrocie na rynku podstawowym GPW i podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajacym z obowigzujacych przepiséw prawa oraz regulacji gietdowych, ponizsze informacje oraz
dokumenty zostaty wigczone do Prospektu przez odestanie:

1) skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzone zgodnie z MSSF,
wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta, opublikowane w dniu 30 kwietnia 2014 r.,

2)  skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzone zgodnie
z MSSF, wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta, opublikowane w dniu 18 lutego 2016 r.

3)  $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r., sporzgdzone
zgodnie z MSSF, niezbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta, opublikowane w dniu 14 kwietnia 2016 .

Sprawozdania finansowe, opinie i raporty biegtego rewidenta z badania sprawozdar finansowych dostepne sg na stronie internetowe;
Emitenta (www.sfinks.pl).

20.2. Informacje finansowe pro forma

Emitent nie sporzadza i nie zamieszcza w Prospekcie informacji finansowych pro forma, poniewaz nie dokonat transakcii
powodujacych koniecznosé zamieszczenia takich informacji.

20.3. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych
20.3.1.  Oswiadczenie stwierdzajace, ze historyczne informacije finansowe zostaty zbadane przez biegtego rewidenta

Emitent o$wiadcza, ze Historyczne Informacje Finansowe zostaty zbadane przez bieglego rewidenta. Petna tre$¢ opinii biegtego
rewidenta dotyczacych Historycznych Informacji Finansowych zostata wigczona do Prospekiu przez odestanie - szczegoétowe
informacje dotyczace odestania przedstawiono w punkcie 20.1 Czesci Ill Prospektu, z wytgczeniem informacji wskazanych wprost
jako Dane Emitenta, Dane niezbadane, Dane niezaudytowane oraz danych po 30 listopada 2015 r.

20.3.2.  Wskazanie innych informacji w dokumencie rejestracyjnym, ktdre zostaty zbadane przez biegtych rewidentéw
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Z zastrzezeniem prognoz i wynikow szacunkowych, przedstawionych w punkcie 13 Czesci Il Prospektu, jak rowniez Srodrocznych
Informaciji Finansowych i danych z nich pochodzacych, zamieszczone w Prospekcie informacje finansowe pochodzg z Historycznych
Informacji Finansowych (zbadanych przez biegtego rewidenta), z wytaczeniem informacji wskazanych wprost jako Dane Emitenta,
Dane niezbadane, Dane niezaudytowane, oraz danych po 30 listopada 2015 .

20.3.3. Dane finansowe nie pochodzace ze sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego rewidenta

Z zastrzezeniem prognoz i wynikow szacunkowych, przedstawionych w punkcie 13 Czesci Ill Prospektu, jak réwniez Srodrocznych
Informaciji Finansowych i danych z nich pochodzacych, Emitent nie zamiescit w Prospekcie danych finansowych nie pochodzacych ze
sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtych rewidentdw, z wytgczeniem informacji wskazanych wprost jako Dane Emitenta,
Dane niezbadane, Dane niezaudytowane, oraz danych po 30 listopada 2015 .

20.4. Data najnowszych informacji finansowych

Najnowszymi danymi finansowymi zbadanymi przez biegtego rewidenta sg dane objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., zawierajacym dane na 30 listopada 2015 r. Informacje na
temat tego sprawozdania przedstawiono w punkcie 20.1 Czesci Il Prospektu.

20.5. Srédroczne i inne informacje finansowe

W dniu 14 kwietnia 2016 r. Emitent opublikowat skonsolidowany rozszerzony raport kwartalny za | kwartat roku obrotowego
trwajacego od 1.12.2015 r. do 31.12.2016 r. Po dacie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia
2014 r. do 30 listopada 2015 r. Emitent nie opublikowat innych kwartalnych ani pétrocznych informacii finansowych.

20.6. Polityka dywidendy

Spétka w okresie ostatnich 5 lat obrotowych nie wyptacata dywidendy. Umowa Kredytowa zawarta z BOS S.A. w dniu 27 listopada
2015 r. zaklada, ze pierwsza wyptata dywidendy, zaliczek na poczet dywidendy i innych ptatno$ci na rzecz akcjonariuszy nastapi¢
moze nie wczesniej niz po 31 grudnia 2018 r., chyba, ze nie zagrozi to realizacji ww. umowy.

20.7.  Postepowania sadowe i arbitrazowe

W Prospekcie zamieszczone zostajq istotne toczace sie lub zakoriczone w okresie ostatnich 12 miesiecy sprawy przed sadem lub
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego w zakresie postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta i
spotek Grupy (postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych pojedyncze wartosci przekraczajg 10% kapitatéw
wtasnych).

Postepowania Sadowe:

Sprawy z powddztwa Spotki i spotek zaleznych:
Sprawy sadowe w toku

1) Sprawy przeciwko NIL sp. z 0. 0., M. toboda, A. Serocki, M. Jugo-toboda, w ktdrych Spétka dochodzi nieuregulowanych
naleznosci z tytutu umowy wspdtpracy: (a) o zaptate 45 tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi wniesiony do Sadu Rejonowego w
Piasecznie w dniu 27 marca 2014 r. Po wydaniu przez Sad zarzadzenia o przekazaniu sprawy do postepowania zwyktego, pozwani
Ztozyli odpowiedz na pozew. Sad wydat wyrok zasadzajacy w cato$ci roszczenie Spotki. Wyrok prawomocny (egzekucja w toku), (b) o
zapfate 382 tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi wniesiony do Sadu Okregowego w todzi w dniu 15 kwietnia 2014 r., W dniu 06 maja
2014 r. zostat wydany nakaz zaptaty, Nakaz zaptaty nieprawomocny, pozwani wnie$li zarzuty, na ktére Spétka udzielita odpowiedzi.
W dniu 9 maja 2016 r . nastapita publikacja wyroku uwzgledniajacego powodztwo w calosci. Wyrok nieprawomocny. Sprawa sadowa
w toku, (c) o zaptate 88 tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi wniesiony do Sadu Okregowego w Lodzi w dniu 11 kwietnia 2014 r. W
dniu 30 kwietnia 2014 r. zostat wydany nakaz zaptaty. Nakaz zaptaty nieprawomocny, pozwani wniesli zarzuty. Sad wydat wyrok
zasadzajacy w catosci roszczenie Spotki. Wyrok zasadzajacy roszczenie w catosci opublikowany 30 grudnia 2015 r., wyrok
prawomocny( egzekucja w toku), (d) o zaptate 292 tys. zk wraz z odsetkami ustawowymi wniesiony do Sadu Okregowego w
Warszawie w dniu 1 kwietnia 2014 r., w dniu 14 kwietnia 2014 r. zostat wydany nakaz zapfaty. Nakaz zaptaty prawomocny. Sad wydat
klauzule wykonalnosci. Egzekucja komornicza w toku.

2) Sprawa przeciwko RES Beata Kowalik spdtka jawna z siedzibg w Krakowie, Beacie Kowalik i Waldemarowi Kowalik o zaptate 620
tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi. Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie, Wydziat Cywilny w dniu 8 maja 2014 r.
Spétka dochodzi nieuregulowanych nalezno$ci z tytutu umowy franchisingu, ktéra taczyta Spétke z pozwang spétka. W dniu 28
czerwca 2014 r. Sad wydat nakaz zaptaty. Nakaz nie jest prawomocny, pozwani wniedli sprzeciwy, na ktére Spotka zlozyta
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odpowiedz. Sad skierowat sprawe do mediaciji. Strony nie ustality warunkéw porozumienia. Sprawa sadowa w toku. W dniu 1 czerwca
2016 r. Sad doreczyt postanowienie ze stwierdzeniem wykonalno$ci dotyczacym zabezpieczenia roszczenia, Emitent ztozyt wniosek
do Komornika o wykonanie zabezpieczenia oraz wniosek o wpis hipoteki na nieruchomosci diuznika.

3) Sprawa przeciwko Restauracja SPHINX Jacek i Wojciech Durczewscy Sp. j. oraz wspélnikom Wojciechowi i Jackowi Durczewskim,
wniesiona do Sadu Okregowego w Nowym Saczu w dniu 28 listopada 2014 r. Roszczenie o zaplate 442 tys. zt z tytutu
nieuregulowanych nalezno$ci z tytutu umowy franchisingu i optat z umowy podnajmu. W dniu 8 grudnia 2014 r. Sad wydat nakaz
zaptaty w postepowaniu upominawczym obejmujgcy cate roszczenie. Nakaz nieprawomocny, pozwani  wniesli
sprzeciw, na ktory Spotka ztozyta odpowiedz. Po dwoch terminach rozpraw sad podjat decyzje o stuchaniu zgtoszonych przez strone
pozwang Swiadkéw w drodze pomocy sadowej w rdznych sadach w Polsce zgodnie z ich miejscem zamieszkania. Trwajg posiedzenia
z przestuchaniami, sprawa w toku.

Sprawy sadowe zakoriczone

1) Sprawa przeciwko Novares Sp. j. dawniej Restauracja Sfinks Joanna Pigtkowska - Filinger i Jan Filinger. Roszczenie o kwote 728
tys. zt. Wydany nakaz zapfaty, nie jest prawomocny, pozwani ztozyli sprzeciw do cato$ci nakazu. Wobec zgonu pozwanej Jolanty
Piatkowskiej - Filinger sprawa zostata zawieszona. Wszczeto odrebne postepowanie o stwierdzenie nabycia praw do spadku przed
Sadem Rejonowym w Czestochowie. Spotka ztozyta wniosek o dopuszczenie do udziatu w postepowaniu o stwierdzenie nabycia
spadku po zmartej w charakterze uczestnika. Sprawa zostata podjeta po ustaleniu spadkobiercy. Strony zawarty ugode przed sadem.

2) Sprawa przeciwko Fenix Krzysztof Polc, Mariola Polc sp. jawna w Poznaniu o zaptate 480 tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi.
Pozew w postepowaniu upominawczym ztozony w dniu 18 pazdziernika 2011 r. w Sadzie Okregowym w todzi. W dniu 28 grudnia
2011 r. Sad wydat nakaz zaptaty. Pozwani ztozyli sprzeciw od nakazu zaptaty. W dniu 12 stycznia 2016 r. strony zawarly ugode
sqdowg przewidujacq sptaty ratami ustalonej przez strony czesci roszczenia (ostatnia rata ptatna do 30 wrzesnia 2016 r.).

3) Sprawa przeciwko Milenium Inwestycje Sp. z 0.0. 0 zaptate 1 200 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami. Pozew wniesiony do Sadu
Okregowego w Toruniu w dniu 27 czerwca 2014 r. Powod dochodzi wartosci niezamortyzowanych naktadéw bedacych
odszkodowaniem od pozwanego za skrécony czas umowy najmu. Sad oddalit roszczenie Spotki w catosci z zasadzeniem kosztow,
ktore Spotka zaptacita.

4) Sprawa z powodztwa Sfinks Polska SA przeciwko Restauracji Sfinks Kacprzak spotka jawna z siedzibg w Warszawie, o zaptate
501 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami. Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie w dniu 1 grudnia 2015 r. Powod
dochodzit nieuregulowanych naleznosci z umowy franchisingu i umowy podnajmu, ktdre faczyty Sfinks Polska SA z pozwang spotka.
W dniu 30 grudnia 2015 r. nakaz zaptaty stat sie prawomocny i zostat opatrzony klauzulg wykonalnosci Sprawa sadowa zakoriczona..
Whiosek egzekucyjny wniesiony 15 marca 2016. do Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym dla Lodzi — Widzewa.

5) Sprawa z powddztwa Sfinks Polska S.A. przeciwko ,Restauracji Sfinks” Witwicki spétka jawna z siedzibg w Warszawie, o zaptate
619 tys. wraz z ustawowymi odsetkami. Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie w dniu 17 grudnia 2015 r. Powdd
dochodzit nieuregulowanych nalezno$ci z umowy franchisingu i uméw podnajmu, ktére taczyty Sfinks Polska SA z pozwang spotka.
Nakaz zaptaty prawomocny, opatrzony klauzulg wykonalno$ci. Sprawa sadowa zakofczona. Wniosek egzekucyjny wniesiony 15
marca 2016 r. do Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym dla todzi — Widzewa.

6) Sprawa przeciwko Restauracji Sfinks Krystyna i Wiestaw Fatkowscy spdtka jawna z siedzibg w Warszawie o zaptate 1.400 tys. zt.
Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie w dniu 23 lipca 2015 r. Powod dochodzi nieuregulowanych naleznosci z tytutu
umowy franchisingu, ktdra taczyta Sfinks Polska S.A. z pozwang spdtkg jawng. W dniu 3 grudnia 2015 r. Sad wydat wyrok zaoczny
uwzgledniajacy powddztwo w cato$ci, ktdry zostat opatrzony klauzulg wykonalnosci przeciwko wspdlnikom. Zostat zlozony wniosek
o nadanie klauzuli wykonalno$ci. Sprawa sadowa zakofczona. Wniosek egzekucyjny wniesiony 21 marca 2016. do Komornika
Sadowego przy Sadzie Rejonowym w Inowroctawiu zwrécony wierzycielowi po uptywie terminu na przediozenie tytutu wykonawczego.
W dniu 24 maja 2016 r. doreczono tytut wykonawczy uwzgledniajacy sprostowanie. W zwigzku z powyzszym zostat ztozony wniosek
egzekucyjny do Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym w Inowroctawiu.

7) Sprawa przeciwko Natalii Noch o uznanie za bezskuteczng w stosunku do Spdtki umowy darowizny zawartej pomiedzy Markiem i
Elzbieta matzonkami Noch, a Natalig Noch, sporzadzonej w formie aktu notarialnego w zakresie wierzytelnoSci przystugujacej Spotce
solidarnie w stosunku do Marka Noch oraz Elzbiety Noch, wynikajacej z tytutu wykonawczego w postaci wyroku Sadu Okregowego w
todzi, X Wydziat Gospodarczy z dnia 5 marca 2008 r. oraz wyroku Sadu Apelacyjnego w Lodzi, | Wydziat Cywilny z dnia 30 czerwca
2008 r. Warto$¢ przedmiotu sporu 950 tys. zt. Postanowieniem z dnia 28 maja 2012 r. Sad udzielit Sfinks Polska S.A. zabezpieczenia
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poprzez zakazanie pozwanej rozporzadzania lub obcigzania nieruchomosci. Sad wydat postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia.
Pozwana wniosta zazalenie na postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia, na ktére Spétka ztozyta odpowiedz, zazalenie zostato
oddalone. Na wniosek Spotki Sad Rejonowy Gdanisk — Pdoc, dokonat w ksiegach wieczystych wpisu wzmianki o zakazanie
rozporzadzania lub obcigzania nieruchomosci. Postanowieniem Sadu z dnia 12 lipca 2013 r. zostat uwzgledniony wniosek Spotki o
zabezpieczenie powodztwa poprzez zawieszenia postepowania egzekucyjnego z nieruchomosci do czasu prawomocnego
rozstrzygniecia sprawy. W dniu 20 sierpnia 2013 r. Komornik zawiesit postepowanie egzekucyjne z nieruchomos$ci na podstawie
postanowienia Sadu Okregowego w Gdansku, wydanego dnia 12 lipca 2013 r. W dniu 5 maja 2016r. doreczono wyrok wraz z
wyrokiem uzupetniajgcym ze stwierdzeniem ich prawomocno$ci. Sprawa sadowa zakoriczona.W dniu 5 maja 2016r. zostat skierowany
do Komornika Sgadowego przy Sadzie Rejonowym dla Gdanska-Potudnie w Gdansku wniosek o prowadzenie egzekucji z
nieruchomo$ci.

8) Sprawa przeciwko Dorota Cielica i Krzysztof Cielica wspélnikom spétki jawnej Dorota Cielica SPHNIX Sp. j. o zaplate 556 tys. zt. z
ustawowymi odsetkami. Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w Kielcach w dniu 8 wrzesnia 2014 r. Spdtka dochodzi
nieuregulowanych nalezno$ci z tytutu umowy franchisingu, ktdra taczyta Sfinks Polska S.A. ze sp6tkg jawna. Sad wydat nakaz zaptaty
w catosci, ktory jest prawomocny w stosunku do spétki jawnej. Co do wspdlnikéw Sad wydat prawomocny wyrok uwzgledniajacy
cato$¢ roszczenia, Spotka uzyskata klauzule wykonalnosci. W dniu 5 maja 2016 r. Spétka skierowata do Komornika Sadowego przy
Sadzie Rejonowym w Skarzysku -Kamiennej wniosek egzekucyjny.

9) Sprawa przeciwko Mariuszowi Wéjcickiemu, jako nastepcy prawnemu ATLANT 2 spotki jawnej z siedzibg w Zerkowicach,
wniesiona w dniu 12 stycznia 2015 r. do Sadu Okregowego w Opolu. Roszczenie o zaptate 713 tys. zt, jako roszczenie o zwrot
niezamortyzowanych naktadéw na najmowany od pozwanego lokal, ktéra to umowa najmu zostata rozwigzana przez Spétke z winy
wynajmujacych i w takim wypadku umowa przewidywata takie roszczenie. Opinia biegtej potwierdzita kwote roszczenia o zwrot
naktadow na kwote 619 tys. zt, reszta to $rodki trwate zabrane z lokalu przez Emitenta. Strony zawarly przed sgdem ugode z okresem
sptaty do 30 wrze$nia 2017 r. naleznosci gtdwnej w kwocie 371 tys. zt wraz z odsetkami do dnia sptaty.

Sprawy przeciwko Sfinks Polska S.A.
Sprawy sadowe w toku

Sprawa z powodztwa Amethyst Investment Sp. z 0. 0. przeciwko Sfinks Polska S.A. przed Sadem Rejonowym dla m.st. Warszawy
XVI Wydziat Gospodarczy o zaptate kwoty 297 tys. zt z tytutu umowy najmu. Pozew doreczony spétce w dniu 5 maja 2015 r. Spétka
neguje zasadno$¢ roszczenia. Sprawa sadowa w toku. Emitent wystapit précz negaciji roszczenia o odrzucenie pozwu bowiem wedtug
jego opinii roszczenie obejmuje zapis na sad polubowny znajdujacy sie w umowie. Sad ten wniosek oddalit, ztozono zazalenie do
Sadu Apelacyjnego.

Sprawy sadowe zakoriczone

Sprawa z powddztwa BCH Bogdan Chwalinski i Atlant 2 sp. j. przed Sadem Okregowym w Opolu o odszkodowanie, jako utrata
spodziewanych korzy$ci w kwocie 405 tys. zt. Sprawa zakoriczona prawomocnie wyrokiem Sadu Apelacyjnego we Wroctawiu z dnia 1
marca 2012 r., ktéry to Sad zasadzit na rzecz powodéw 105 tys. z, a w pozostatej czesci oddalit. Wyrok ten zapadt po apelacii
powodow skarzacych wyrok Sadu Okregowego w pierwszej instancji, ktéry oddalit roszczenie w cato$ci. W dalszej kolejnosci ztozona
zostata przez Emitenta skarga kasacyjna do Sadu Najwyzszego z wnioskiem o uchylenie wyroku sadu Il instancji, wskutek ktérej Sad
Najwyzszy wyrokiem z dnia 14 czerwca 2013 r. uchylit wyrok Sadu Apelacyjnego i sprawe przekazat do ponownego rozpoznania.
Wyrok kasacyjny podzielit zarzuty Emitenta iz rozwigzanie umowy, z ktdrej powodowie dochodzg odszkodowania nastapito
o$wiadczeniem Emitenta. Brak byto zdaniem Sadu NajwyZzszego podstaw by czyni¢ inne ustalenia, co do rozwigzania umowy jak tego
chcieli powodowie. Sprawa ponownie trafita do rozpoznania na etapie rozwazan zasadno$ci apelacji powodéw. W lutym 2015 r.
oddalona zostata apelacja nastepcy prawnego Atlant 2 sp. ., tj. M. Wojcickiego, a apelacja B. Chwalinskiego w wyniku zawartej ugody
cofnieta i umorzone postepowanie. Wyrok uzyskat prawomocno$é skutkiem czego oddalenie roszczen bytych wynajmujacych dato
podstawe do wystapienia z roszczeniem o zwrot naktadéw. W imieniu Emitenta ztozona zostata kasacja, co do oddalenia wniosku o
zwrot zaptaconej kwoty, rowniez strona powodowa wniosta kasacje. W dniu 2 lipca 2015 r. odbyta sie rozprawa kasacyjna, na ktorej
wydano wyrok czesciowo odrzucajacy, czesSciowo oddalajacy kasacje M. Wojcickiego, a nadto uwzgledniajacy kasacje Emitenta tj.
doszto do uchylenia wyroku w czesci objetej kasacjg i przekazano sprawe, co do roszczenia restytucyjnego do Sadu Apelacyjnego we
Wroctawiu. W dniu 29 pazdziernika 2015 r. zapadt wyrok zasadzajacy na rzecz Emitenta kwote 128 tys. zt wraz z odsetkami
ustawowymi od czerwca 2014 roku do dnia zaptaty, tj. od daty wniesienia kasacji oraz zwrot kosztéw. Pan M. Wéjcicki przystapit do
sptaty w ratach kwoty zasadzonej, a koszty postepowania zaptacit w cato$ci.
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Postepowania egzekucyijne:

1) Sprawa przeciwko Mirostawie i Markowi Gumkowskim o zaptate 520 tys. zt. z odsetkami z tytutu nieuregulowanych naleznosci z
umowy o wspdtpracy. W dniu 19 lutego 2014 r. Sad Okregowy w todzi, Wydziat | Cywilny wydat nakaz zaptaty, ktéry opatrzony zostat
klauzulg wykonalno$ci. Egzekucja komornicza zawieszona. W dniu 15 lipca 2015 r. Spdtka zlozyta do Sadu Rejonowego w Koninie
whiosek o wyjawienie majatku. Duznicy nie wskazali majatku. Egzekucja komornicza zawieszona.

2) Sprawa przeciwko Markowi i Elzbiecie Noch wspdlnikom spétki jawnej o zaplate 773 tys. zt. Egzekucja prowadzona przez
Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym dla Gdanska - Potnoc w Gdansku Mariusza Bojeczko na podstawie tytutu
wykonawczego w postaci aktu notarialnego wobec spétki i wspdlnikéw. Z powodu bezskuteczno$ci egzekucja komornicza umorzona.

3) Sprawa przeciwko Markowi i Elzbiecie Noch o zapfate 1 000 tys. zt. wraz z odsetkami. Egzekucja prowadzona przez Komornika
Sadowego przy Sadzie Rejonowym dla Gdanska - Potudnie w Gdarisku Sebastiana Pigtkowskiego na podstawie tytutu
wykonawczego w postaci wyroku Sadu Apelacyjnego w Lodzi z dnia 30 czerwca 2008 r. Egzekucja komornicza ponownie w toku.

4) Sprawa przeciwko Ruch Chorzéw S.A. o nadanie klauzuli wykonalno$ci aktowi notarialnemu z zaznaczeniem przej$cia tytutu na
nabywce wierzytelno$ci. Kwota nabytej wierzytelnosci przez Sfinks Polska S.A. w stosunku do Ruch Chorzéw S.A to 558 tys. zt, co do
ktorej to kwoty diuznik poddat sie egzekucji z aktu notarialnego. Sad Rejonowy w Bytomiu wydat tytut wykonawczy zgodnie z
wnioskiem, a sprawa zostata skierowana do egzekucji komorniczej. Zobowigzanie zostato sptacone. Egzekucja komornicza
umorzona.

5) Sprawa przeciwko Wojciechowi Saganowi oraz Marianowi Luberda o zaptate 293 tys. zt. Pozew wniesiony do Sadu Okregowego w
todzi, X Wydziat Gospodarczy w dniu 31 pazdziernika 2012 r. Spétka dochodzita nieuregulowanych naleznosci z tytutu umowy o
wspotpracy, ktdra taczyta Spotke z Wojciechem Saganem. Nakaz zaptaty z dnia 21 listopada 2012 r. uprawomocnit sig. Nalezno$¢ w
zakresie kosztow i odsetek czesciowo wyegzekwowana. W dniu 18 maja 2016 r. doreczono postanowienie 0 umorzeniu postepowania
egzekucyjnego z uwagi na bezskuteczno$é.

Sprawa z wniosku Sfinks Polska SA przeciwko Wojciechowi Saganowi o zaptate 159 tys. zt. na podstawie tytutu wykonawczego w
postaci nakazu zaptaty wydanego przez Sad Okregowy w todzi X Wydziat Gospodarczy w dniu 13 listopada 2012 r., zaopatrzonego
postanowieniem w klauzule wykonalnosci. Egzekucja komornicza okazata si¢ bezskuteczna. Postanowieniem z dnia 10 lutego 2015 r.
komornik umorzyt postepowanie i zwrdcit tytut wykonawczy.

Postepowania administracyjne:

1) Postanowieniem Prezesa UOKIK z dnia 19 grudnia 2012 r. doreczonym spotce 28 grudnia 2012 r. zostato wszczete postepowanie
antymonopolowe w sprawie zawarcia przez przedsigbiorce z przedsiebiorcami prowadzacymi na zasadzie franczyzy restauracje pod
markg SPHINX porozumienia ograniczajacego konkurencje na lokalnych rynkach restauracji nieformalnych, polegajacego na
ustaleniu sztywnych cen sprzedazy. Wedlug uzasadnienia postanowienia UOKIK sprawdza, czy uzasadnione jest podejrzenie
naruszenia art. 6 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow. Spétka ztozyta obszerng odpowiedz z zajeciem petnego
stanowiska negujgc, aby umowy franczyzowe byly porozumieniem, co do cen sztywnych i negujac pojecie rynku restauracii
nieformalnych, jako pojecie nieznane na rynku HoReCa. Spétka ponadto ztozyta peing zadang przez UOKIK dokumentacje. W dniu 25
czerwca 2013 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydata decyzje, w ktdrej uznaje za praktyke ograniczajaca
konkurencje i naruszajaca zakaz, o ktérym mowa wart. 6 ust. 1 pkt. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw poprzez zawarcie
przez Spodtke z przedsiebiorcami prowadzacymi na zasadzie franczyzy restauracje pod markg Sphinx porozumienia ograniczajacego
konkurencje na lokalnych rynkach restauracji nieformalnych na terenie kraju, polegajacego na ustalaniu sztywnych cen sprzedazy
produktdw oferowanych w restauracjach dziatajacych pod marka Sphinx i nakazat zaniechania jej stosowania oraz natozyta na Spotke
kare pieniezng w wysokosci 464 tys. zt ptatng do budzetu panstwa. Decyzja ta zostata zaskarzona do Sadu Okregowego ze
zgtoszeniem nieprawidtowosci ustalen, braku dowodéw negujacych stanowisko Spotki jak tez zgtoszono wnioski dowodowe na
potwierdzenie stanowiska Spotki. Dodatkowo zarzucono, iz umowy franczyzowe zawierane przez Spotke korzystajg z ochrony art. 8
ust 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentoéw jako spemiajace przestanki wytaczajace je z kategorii umow zabronionych.
Prezes UOKIK przekazata akta do Sadu Antymonopolowego Na rozprawie w dniu 6 pazdziernika 2014 r. Sad oddalit skarge Spotki
uznajac jq za niezasadna. Spotka zlozyta apelacje w wyniku, ktdrej w dniu 16 grudnia 2015 r. Sad Apelacyjny w Warszawie VI Wydziat
Cywilny wydat wyrok uchylajacy wyrok Sadu Okregowego w Warszawie XVII Wydziatu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 6
pazdziernika 2014 r. Sad Apelacyjny przekazujac sprawe do ponownego rozpoznania przez Sad Okregowy podzielit zarzut apelacii
Sfinks nierozpoznania przez ten Sad istoty sprawy, tj. pominiecie w ocenie zawieranych przez Sfinks uméw franczyzy art. 8 ust. 1
Ustawy o ochronie konkurencji i konsumenta i nieprzeprowadzenia przez niego zadnych dowoddw zgtoszonych przez Sfinks Polska
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S.A. w tym kierunku. Nadto Sad Apelacyjny uznat brak rozpoznania odwotania Sfinks od decyzji Prezesa UOKIK w czesci dotyczace;
natozonej kary bowiem Sfinks zaskarzyt catg decyzje a w zakresie natozonej kary Sad Okregowy nie zajat zadnego stanowiska. Sad
Apelacyjny w Warszawie sporzadzit uzasadnienie wyroku. Akta sprawy przestane zostaty do Sadu Okregowego. Wyznaczony termin
rozprawy na 11 sierpnia 2016 r.

2) W dniu 4 sierpnia 2015 r. wplyneto do Sfinks Polska S.A. postanowienie o wszczeciu postepowanie podatkowego w sprawie
rozliczenia podatku VAT za okres od lipca do listopada 2014 r. w zwigzku ze ztozonymi korektami deklaracji podatkowych za ten
okres wskazujacymi nadptate tego podatku w kwocie 992 tys. zt. W dniu 8 lutego 2016 r. Spotka otrzymata decyzje negujaca prawo
Sfinks Polska S.A. do otrzymania zwrotu podatku VAT. Spétka stoi na stanowisku, ze zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawo do
zwrotu podatku w ww. kwocie jest jej nalezne. Spotka odwotata sie od tej decyzji. W dniu 31 maja 2016 r. Spdtka otrzymata decyzje
Dyrektora Izby Skarbowej, ktéra utrzymata w mocy decyzje organu pierwszej instancji. W dniu 30 czerwca 2016 r. Spotka ztozyta
skarge na ww. decyzje do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego.

Inne

1) W dniu 28 marca 2014 r. Sad Rejonowy Charlottenburg w Niemczech dokonat wpisu o postawieniu w stan likwidacji spdtki zalezne;
Sfinks Deutschland GmbH z wykresleniem dotychczasowego zarzadu i wpisaniem likwidatora. Sfinks Deutschland GmbH nie
prowadzita zadnej dziatalno$ci gospodarczej. Likwidator ztozyt oSwiadczenia o braku zgtoszonych roszczehn. W dniu 12 lipca 2016 r.
spotka zostata wykreslona z rejestru.

2) Spétka byta uczestnikiem (wierzycielem) w postepowaniu upadto$ciowym spétki zaleznej Sfinks Czech & Slovakia s.r.0. z siedzibg,
w Pradze, prowadzonym przez Sad Miejski w Pradze, Wydziat Insolwencyjny, Republika Czeska. Spotka zgtosita do postepowania
upadto$ciowego wierzytelnosci z pozyczek i faktur na dostawy towaru i $wiadczenie ustug, z odsetkami za zwtoke na kwote 16 339
tys. CZK. Syndyk oraz dtuznik uznali wierzytelno$¢ bez zastrzezen. Zgtoszona wierzytelno$¢ zostata zatwierdzona przez sad
insolwencyjny na posiedzeniu w dniu 10 lipca 2012 r. W postepowaniu tym syndyk za zgoda przedstawiciela wierzycieli ztozyt do
Sadu wniosek o wyrazenia zgody na sprzedaz masy majatkowej poza licytacja. W dniu 29 lipca 2013 r. odbyta sie rozprawa
zatwierdzajaca sprawozdanie koricowe syndyka insolwencyjnego z rozliczeniem wynagrodzenia i kosztéw, na ktdrej réwniez Sad
odrzucit protest jednej z pracownic. W dniu 24 lutego 2014 r. uprawomocnito si¢ postanowienia Sadu Miejskiego w Pradze z dnia 10
stycznia 2014 r. w przedmiocie zamkniecia upadtosci Sfinks Czech & Slovakia s.r.o.

20.8.  Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej emitenta

W dniu 3 grudnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie wydat postanowienia w sprawie dokonania: (i) wpisu
zastawu rejestrowego w rejestrze zastawdw na prawie z rejestracji znaku towarowego Sfinks - numer prawa wytacznego 105163, dla
towaréw i ustug w klasach 29,34,42, chronionego pierwszenstwem od 24.07.1995 r., (i) wpisu zastawu rejestrowego w rejestrze
zastawow na Srodkach trwatych Spotki chociazby ich sktad byt zmienny - stanowigcych znaczne aktywa Spétki. Warto$¢ bilansowa
objetych zastawem rejestrowym $rodkéw trwatych wynosi 28.475.881,14 zt i stanowig one dla Spétki aktywa znaczace. W przypadku
kazdego z ww. aktywow znaczacych zastawy rejestrowe zostaly ustanowione na rzecz Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w
Warszawie w celu zabezpieczenia jego wierzytelnoci z tytutu: (1) Umowy Kredytu Nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r.
dotyczacej udzielenia kredytu inwestycyjnego wysokoéci 81 702 000,00 PLN, (2) Umowy Ramowej w sprawie zawierania transakcji
skarbowych w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. oraz Umowy Dodatkowej w sprawie zawierania transakcji Swapa Procentowego IRS w
BOS z dnia 27 listopada 2015 r., na podstawie ktérej BOS udzielit Sfinks limitu na transakcje IRS w wysokosci 10 500 000,00 zt.
Zastawy rejestrowe zostaty ustanowiony do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 138 303 000,00 PLN — dla kazdego z
zastawow.

Postanowieniem z dnia 09 grudnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, dotyczacym rejestraciji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w drodze emisji akcji serii N, dokonat wpisu do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zmian w Statucie Spotki przyjetych uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spdtki w dniu 18 listopada 2015 r., a tym samym zostata zarejestrowana zmiana w zakresie wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki — po rejestracji emisji akcji serii N wynosi on 30.252.842,00 PLN i dzieli sie na 30.252.842 akcje o wartoSci
nominalnej 1 zt kazda.

W dniu 31 grudnia 2015 r. wydane zostato postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie w sprawie dokonania
wpisu zastawu rejestrowego w rejestrze zastawdw na prawie z rejestracji znaku towarowego Sphinx — numer prawa wytgcznego
105162, dla towaréw i ustug w klasach 29,34,42, chronionego pierwszenstwem od 24.07.1995 r. Zastaw rejestrowy zostat
ustanowiony na rzecz BOS w celu zabezpieczenia wierzytelnosci tego banku z tytutu:
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- Umowy Kredytu Nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r. dotyczacej udzielenia kredytu inwestycyjnego wysokosci 81 702
000,00 PLN,

- Umowy Ramowej w sprawie zawierania transakcji skarbowych w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. oraz Umowy Dodatkowej w
sprawie zawierania transakcji Swapa Procentowego IRS w BOS z dnia 27 listopada 2015 r. na podstawie ktérej BOS udzielit Sfinks
limitu na transakcje IRS w wysokosci 10 500 000,00 PLN.

Spoétka wyemitowata 2 550 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, z ktérych 1 700 000 szt. w dniu 15 lutego 2016 r., wskutek
spetnienia sie warunkoéw przewidzianych w regulaminie programu motywacyjnego Spotki i przyjecia przez zainteresowanych ofert
powiernika tego programu, powiernik przeniost na osoby uprawnione. Kazdy ww. warrant uprawnia jego posiadacza do objecia jednej
akcji zwyktej na okaziciela Spétki serii M o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden zloty) kazda.

W dniu 25 lutego 2016 r. zrealizowana zostata przez Bank Ochrony Srodowiska S.A., ztozona przez Spétke dyspozycja dokonania na
rzecz ING Banku Slaskiego S.A. splaty kwoty 46 542 563,74 zt tytulem splaty naleznosci gtownych Spotki wobec ING Banku
Slaskiego S.A. W zwiazku z powyzszym Spotka zawarta w dniu 29 lutego 2016 r. ING Bankiem Slaskim S.A. umowe zwolnienia z
dlugu, na podstawie ktérej ING Bank Slaski S.A. dokonat umorzenia caloéci odsetek naliczonych Spéice na dzien dokonania
catkowitej sptaty.

Dokonanie sptaty zadtuzenia na rzecz Banku PKO BP S.A., jak tez dokonanie sptaty kapitatu i umorzenie przez odsetek przez ING
Banku Slaskiego S.A. jest zakoriczeniem procesu restrukturyzacji zadiuzenia Sfinks posiadanego wzgledem ING Banku Slaskiego
S.A. oraz Banku PKO BP S.A. realizowanego w oparciu o postanowienia Umoéw Restrukturyzacyjnych zawartych z ww. instytucjami.

Brak jest innych niz wymienione powyzej znaczacych zmian w sytuaciji finansowej lub pozyciji handlowej Emitenta lub Grupy, ktére
miatyby miejsce od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowano zbadane informacje finansowe, tj. po 30
listopada 2015 .

21. Informacje dodatkowe

21.1.  Kapitaf akcyjny (zakfadowy, podstawowy)
21.1.1.  Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu
Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Emitenta tworzony jest zgodnie z przepisami Ksh oraz postanowieniami Statutu. Minimalna wysoko$¢ kapitatu
zaktadowego Emitenta (jako spotki akcyjnej), zgodnie z przepisami Ksh, powinna wynosi¢ 100 000 zt (sto tysiecy ztotych). Kapitat
zaktadowy moze by¢ podwyzszany oraz obnizany.

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi w Dacie Prospektu 30.252.842,00 ztotych i dzieli sie na 30.252.842 akcji zwyktych na okaziciela, o
warto$ci nominalnej 1 zt kazda, tj.: @) 100.000 akciji serii A o numerach od 1 do 100.000, b) 2.960.802 akcje serii B 0 numerach od 1
do 2.960.802, c) 306.600 akcji serii C o numerach od 1 do 306.600, d) 2.951.022 akcje serii D o numerach od 1 do 2.951.022, e)
2.462.527 akcji serii E o numerach od 1 do 2.462.527, f) 500.000 akcji serii G o numerach od 1 do 500.000, g) 5.608.455 akcji serii H
o numerach od 1 do 5.608.455, h) 7.216.220 akcji serii J 0 numerach od 1 do 7.216.220, i) 2.210.374 akc;ji serii K o numerach od 1 do
2.210.374, j) 2.436.842 akcji serii L o numerach od 1 do 2.436.842, k) 3.500.000 akcji serii N o numerach od 1 do 3.500.000.

Kapitat zaktadowy (wszystkie wyemitowane Akcje) jest w petni optacony.

Na dzien 1 stycznia 2014 r. i 30 listopada 2015 r. (dzien bilansowy ostatniego bilansu przedstawionego w Historycznych Informacjach
Finansowych) kapitat zaktadowy wynosit 26.752.842,00 ztotych i dzielit si¢ na 26.752.842 akcji zwyklych na okaziciela. W dniu 9
grudnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wydat
postanowienie dotyczace rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji serii N z wytaczeniem prawa
poboru oraz zmiany § 7 ust. 1 Statutu Spdtki, dokonanych na podstawie uchwaty nr 4 Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 18
listopada 2015 .

W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi kapitat zaktadowy nie byt optacany w postaci aktywédw innych niz
gotowka.

Liczba Akcji w obrocie na GPW w Warszawie na dziefh 1 stycznia 2014 r. i 30 listopada 2015 r. (dzieh bilansowy ostatniego bilansu
przedstawionego w Historycznych Informacjach Finansowych) to 26.752.842 akcji zwyklych na okaziciela.
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Kapitat zapasowy

Spotka akcyjna jest zobowigzana do tworzenia kapitalu zapasowego przeznaczonego na pokrycie ewentualnej straty. Kapitat
zapasowy tworzy sie, przelewajac corocznie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy do momentu, kiedy kapitat ten nie osiagnie
co najmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Zgodnie z przepisami Ksh do kapitatu zapasowego przelewa sie takze nadwyzki
osiggniete przy emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej, a pozostate po pokryciu kosztow emisji akcji (art. 396 § 2 Ksh) oraz
dopfaty, ktére uiszczajg akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegoinych uprawnien ich dotychczasowym akcjom, o ile doptaty te
zostang uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat (art. 396 § 3 Ksh). Zgodnie z art. 396 § 5 Ksh o uzyciu kapitatu
zapasowego rozstrzyga WZ; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysoko$ci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzyé
jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

Zgodnie z art. 396 § 4 Ksh Statut moze przewidywaé tworzenie innych kapitatéw na pokrycie szczegdlnych strat lub wydatkow
(kapitaty rezerwowe). O uzyciu kapitatu rezerwowego rozstrzyga WZ (art. 396 § 5 Ksh).

Zgodnie z § 35 ust. 1 Statutu Emitent tworzy kapitat zapasowy na zasadach okreslonych w Ksh. Zgodnie z § 34 Statutu czysty zysk
Spotki moze by¢ przeznaczony w szczegdlnosci na: 1) kapitat zapasowy, 2) fundusz inwestycji, 3) dodatkowy kapitat rezerwowy, 4)
wyptate dywidendy, 5) inne fundusze okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z § 35 ust. 2 Statutu kapitat zaktadowy moze by¢ zasilany bezposrednio z czystego zysku na podstawie uchwaty WZ.

Wysoko$¢ kapitatu zapasowego na dzien 1 stycznia 2014 r. i 30 listopada 2015 r. (dzien bilansowy ostatniego bilansu
przedstawionego w Historycznych Informacjach Finansowych) wynosita odpowiednio 137 781 tys. zti 137 734 tys. zt.

Liczba akcji w kapitale autoryzowanym (docelowym)

Na Date Prospektu w Statucie Emitenta nie znajduje sie aktualne upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitatu zaktadowego
Emitenta w ramach kapitatu docelowego.

21.1.2.  Akcje, ktore nie reprezentujg kapitatu
Emitent nie wyemitowat zadnych akciji, ktére nie tworza kapitatu zaktadowego Emitenta.
21.1.3.  Akcje w posiadaniu emitenta, w imieniu emitenta lub przez podmioty zalezne emitenta

Emitent nie posiada zadnych akcji wyemitowanych przez Emitenta (akcje wiasne). Emitent nie ma wiedzy, aby jakiekolwiek akcje
Emitenta byly posiadane przez jakikolwiek podmiot lub osobe w imieniu Emitenta. Zaden z podmiotéw zaleznych Emitenta nie posiada
akcji wyemitowanych przez Emitenta.

21.1.4. Zamienne, wymienne papiery warto$ciowe lub papiery wartociowe z warrantami

Obligacje zamienne serii L — warunkowy kapitat zaktadowy

Warunkowy kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 35.000.000,00 (stownie: trzydziesci pie¢ miliondw) ztotych i dzieli sig na nie
wigcej niz 35.000.000 (stownie: trzydziesci pig¢ miliondw) akcji zwyklych na okaziciela serii L o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) zloty
kazda. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w celu przyznania praw do objecia akcji serii L
posiadaczom obligacji zamiennych serii A1 i obligacji zamiennych nastepnych serii A2, A3 itd. Emitowanych przez Spétke na
podstawie Uchwaty nr 25 podjetej w dniu 29 czerwca 2012 r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki z wytgczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w catosci w stosunku do obligacji zamiennych i nowych akgji.

W dniu 28 marca 2013 r. Spotka wyemitowata w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach 3 000 (stownie: trzy
tysigce) sztuk obligacji zamiennych na akcje serii A1 o tacznej kwocie nominalnej emisji 3.000.000 zt. W dniu 10 czerwca 2013 r.
ztozone zostato o$wiadczenia posiadacza obligacji serii A1 o zamianie 2.640 obligacii serii A1 zamiennych na akcje serii L. W wyniku
o$wiadczenia doszio do objecia 2.200.000 (dwa miliony dwieScie tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii L. W dniu 12 listopada
2013 r. ztozone zostato o$wiadczenie posiadacza obligacji serii A1 o kolejnej zamianie tj. wszystkich pozostatych 360 sztuk obligacii
serii A1 zamiennych na akcje serii L. W wyniku oswiadczenia doszto do objecia 236 842 (stownie: dwiescie trzydziesci szes¢ tysiecy
osiemset czterdziesci dwie) akcji zwyklych na okaziciela serii L, tym samym wszystkie obligacje serii A1 zostaty zamienione na akcje
serii L.

Uchwatg nr 33 z dnia 31 maja 2016 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia dokonano zmiany uchwaty nr 25 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2012 r. oraz zmiany Statutu Spétki poprzez wskazanie, iz do 3.000 (stownie: trzech
tysiecy) obligaciji zostanie wyemitowanych jako obligacje na okaziciela (co miato miejsce w 2013 r.), a pozostate do 32.000 (stownie:
trzydziestu dwoch tysiecy) obligacji zostanie wyemitowanych jako obligacje imienne. Obligacje imienne beda niezbywalne.
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W dniu 27 listopada 2015 r. Emitent zawart z BOS Bank S.A. umowe zabezpieczenia kredytu udzielonego Emitentowi przez BOS
Bank S.A. w kwocie 81 702 tys. zt. Przewidujacg mozliwo$¢ warunkowej emisji 20.000 obligacji zamiennych serii A3 o tacznej wartosci
nominalnej 20 min PLN (dwadzie$cia milionéw ztotych) zamiennych na akcje serii L — z ceng zamiany 1 PLN - z zagwarantowaniem
prawa Banku do sktadania w imieniu Emitenta propozycji nabycia obligacji emitowanych w ramach emisji, z zastrzezeniem, ze w
pierwszej kolejnosci obligacje zostang zaoferowane akcjonariuszom Emitenta posiadajacym prawo do przynajmniej 5% gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spétki. Z zabezpieczenia tego BOS Bank S.A. skorzystaé moze wylacznie w przypadku naruszenia przez
Emitenta okreslonych warunkéw umowy kredytu.

Warranty subskrypcyjne serii A zamienne na akcje serii M - Program Motywacyjny

Warunkowy kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie wigcej niz 2.550.000 (dwa miliony piecset pigédziesiat tysiecy) ztotych i dzieli sig na
nie wigcej niz 2.550.000 (dwa miliony pieéset pigcdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii M, o warto$ci nominalnej 1,00
(jeden) ztoty kazda. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w celu przyznania praw do objecia akcji serii
M posiadaczom 2.550.000 (dwa miliony pieéset piecdziesiat tysiecy) warrantéw subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych na
podstawie Uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 grudnia 2013 r.— z wytgczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w catosci w stosunku do warrantéw subskrypeyjnych i akcji serii M.

Po emisji warrantéw subskrypcyjnych przez Spétke, o ktérej mowa powyzej dom maklerski dziatajac jako powiernik warrantéw
subskrypcyjnych w dniu 15 lutego 2015 r. dokonat nieodptatnego zbycia na rzecz oséb uprawnionych, w rozumieniu Regulaminu
Programu, 1 700 tys. sztuk warrantéw subskrypcyjnych serii A. Zamiana warrantéw subskrypcyjnych serii A na akcje serii M moze
nastapic¢ nie wczesniej niz w dniu 31 maja 2016 r.

21.1.5. Prawa nabycia lub zobowigzania co do kapitatu docelowego lub zobowigzania do podwyzszenia kapitatu

Na Date Prospektu w Statucie Emitenta nie znajduje sie aktualne upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitatu zaktadowego
Emitenta w ramach kapitatu docelowego.

21.1.6. Kapitat dowolnego cztonka grupy, ktéry jest przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub
bezwarunkowo, ze stanie sig on przedmiotem opc;ji

Poza programem motywacyjnym opisanym w pkt 17.3 Czesci lll Prospektu w ramach ktérego osoby uprawnione nabyty warranty
subskrypcyjne serii A uprawniajace do objecia akcji serii M Spotki oraz warunkowg emisjg obligacji serii L opisang w pkt 21.1.4.
Czesci Il Prospektu nie istniejg i nie byly wystawiane, ani tez nie sg uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, zadne opcje
uprawniajace do nabywania, badz objecia udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta lub innej spétki z Grupy.

21.1.7. Kapitat akcyjny

Na poczatku okresu objetego Historycznymi Informacjami Finansowymi (fj. na dzieh 1 stycznia 2013 r.) kapitat zaktadowy Emitenta
wynosit 22.105.626 zt i dzielit sie na 22.105.626 akcji o wartosci nominalnej 1 zt. W okresie objetym Historycznymi Informacjami
Finansowymi kapitat zaktadowy Emitenta zostat podwyzszony w drodze emisji Akcji serii K (tj. 2.210.374 akcji serii K) i L (tj. tacznie
2.436.842 akdji serii L).

Na mocy uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 19 marca 2013 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcii
serii K w drodze subskrypcji prywatnej, z wytgczeniem prawa poboru, w ramach kapitatu docelowego (sprostowang uchwatg Zarzadu
Spotki z dnia 27 marca 2013 r.) dokonane zostato podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki w drodze emisji 2.210.374 Akcji serii K
o wartoci nominalnej 1 zt kazda; cena emisyjna akcji wyniosta 1,37 (jeden 37/100) ztotych za jedng akcje serii K; Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 30 kwietnia 2013 r. wydat
postanowienie dotyczace rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego w wyniku emisji akcji serii K.

W wykonaniu uchwaty nr 25 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 29 czerwca 2012 r. w sprawie emisji obligacji
zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nieprzekraczajacg 35.000.000 zt, wytaczenia w
cato$ci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do emitowanych akcji i obligacji zamiennych oraz zmiany Statutu
Spotki oraz z uwagi na ztozone w dniu 10 czerwca 2013 r. oSwiadczenia o zamianie 2.640 obligacji serii A1 zamiennych na akcje serii
L w dniu 13 czerwca 2013 r. nastapito wydanie odcinka zbiorowego obejmujacego 2.200.000 akcji serii L Spétki posiadaczowi obligacii
serii A1 zamiennych na akcje, z ktorg to chwilg stosownie do art. 452 §1 Ksh. nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o
kwote 2.200.000 zt. W zwigzku z powyzszym w dniu 13 czerwca 2013 r. Zarzad Sfinks dokonat przed notariuszem Stefanem
Wisniewskim prowadzacym Kancelarig¢ Notarialng w Piasecznie (Repertorium A nr 1313/2013) dookre$lenia wysokosci kapitatu
zaktadowego w Statucie Spdtki. W dalszej kolejno$ci z uwagi na ztozone w dniu 12 listopada 2013 r. oSwiadczenia o kolejnej zamianie
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tj. wszystkich pozostatych 360 sztuk obligacji serii A1 zamiennych na akcje serii L w dniu 14 listopada 2013 r. nastapito wydanie
odcinka zbiorowego obejmujacego 236.842 akcje serii L Spotki posiadaczowi obligacji serii A1 zamiennych na akcje, z ktdrg to chwilg,
nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 236.842,00 ztotych. W zwigzku z powyzszym w dniu 15 listopada 2013
r. Zarzad Sfinks dokonat przed notariuszem Stefanem Wisniewskim prowadzacym Kancelarig Notarialng w Piasecznie (Repertorium A
nr 2676/2013) dookre$lenia wysokosci kapitatu zaktadowego w Statucie Spétki.

Na koniec okresu objetego Historycznymi Informacjami Finansowymi (tj. na dzief 30 listopada 2015 r.) kapitat zaktadowy Emitenta
wynosit 26.752.842 zt i dzielit si¢ na 26.752.842 akcji o warto$ci nominalnej 1 2.

Akcje serii N w ilosci 3.500.000 o wartosci nominalnej 1 zt kazda objete zostaty w drodze przeprowadzonej przez Spétke w dniach 19
- 25 listopada 2015 r. subskrypcji prywatnej na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 18
listopada 2015 roku zaprotokotowanej aktem notarialnym sporzadzonym przez Stefana Wiéniewskiego, notariusza w Piasecznie za
numerem Repertorium A 2557/2015 oraz o$wiadczenia Zarzadu Sfinks Polska S.A. z dnia 26 listopada 2015 r. Cena emisyjna
wynosita 3,70 (trzy 70/100) ztotych za jedng akcje serii N. Umowy objecia Akcji serii N zawarto tacznie 13 podmiotow. W ramach
oferty nie byto rozréznienia na transze. Warto$¢ przeprowadzonej oferty wyniosta 12.950.000,00 zt. W dalszej kolejnosci Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 9 grudnia 2015 r.
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w drodze ww. emisji akcji serii N z wytgczeniem prawa poboru oraz
zmiany § 7 ust. 1 Statutu Spotki.

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi w Dacie Prospektu 30.252.842,00 ztotych i dzieli sie na 30.252.842 akcji zwyklych na okaziciela, o
warto$ci nominalnej 1 zt kazda.

21.2. Umowa spotki i statut
21.2.1.  Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci emitenta ze wskazaniem miejsca w umowie spotki i statucie, w ktérym sg one okre$lone

Zgodnie z § 6 Statutu przedmiot dziatalnosci Emitenta stanowia: (1) pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw —
PKD 10.39.Z, (2) destylowanie, ratyfikowanie i mieszanie alkoholi — PKD 11.01.Z, (3) produkcja win gronowych — PKD 11.02.Z, (4)
realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw — PKD 41.10.Z, (5) roboty zwigzane z budowg, obiektow
inzynierii ladowej i wodnej — PKD 42, (6) sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie — PKD 46.1, (7) sprzedaz hurtowa zywnosci,
napojow i wyrobdw tytoniowych — PKD 46.3, (8) sprzedaz hurtowa narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej — PKD 46.5, (9)
sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i dodatkowego wyposazenia — PKD 46.6, (10) sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow —
PKD 46.76.Z, (11) pozostaty transport ladowy pasazerski — PKD 49.3, (12) transport drogowy towaréw oraz dziatalno$¢ ustugowa
zwigzana z przeprowadzkami — PKD 49.4, (13) magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport — PKD 52, (14)
restauracje i pozostate placowki gastronomiczne — PKD 56.10, (15) przygotowywanie zywnosci dla odbiorcdw zewnetrznych (katering)
i pozostata, gastronomiczna dziatalno$¢ ustugowa — PKD 56.2, (16) przygotowywanie i podawanie napojéw — PKD 56.30.Z, (17)
dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalno$¢ powigzana — PKD 62.0, (18)
finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych — PKD 64, (19) dziatalno$¢ wspomagajaca
ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych — PKD 66.1, (20) dziatalno$¢ zwigzana z obstugg, rynku
nieruchomo$ci — PKD 68, (21) dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe — PKD 69.20.Z, (22) dziatalno$¢ firm
centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingéw finansowych — PKD 70.10.Z, (23) doradztwo zwigzane z
zarzadzaniem — PKD 70.2, (24) reklama — PKD 73.1, (25) badanie rynku i opinii publicznej — PKD 73.20.Z, (26) pozostata dziatalno$¢
profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana — PKD 74.90.Z, (27) wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn,
urzadzen oraz dobr materialnych — PKD 77.3, (28) dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach — PKD -
81.10.Z, (29) dziatalno$¢ centréw telefonicznych (call center) — PKD 82.20.Z, (30) dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej
niesklasyfikowana — PKD 82.9, (31) dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje — PKD 85.60.Z, (32) handel detaliczny, z wytaczeniem
handlu detalicznego pojazdami samochodowymi — PKD 47, (33) pozostata dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana —
PKD 96.09.Z., (34) sprzedaz detaliczna napojéw alkoholowych i bezalkoholowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach- PKD
47.25. (dodanie punktu (34) nastgpito uchwatg nr 32 z dnia 31 maja 2016 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia —
niezarejestrowane do Daty Prospektu). W rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego jako przedmiot przewazajacej
dziatalno$ci Spotki wskazana zostata dziatalno$¢ — restauracje i pozostate placéwki gastronomiczne — PKD 56.10.

21.2.2.  Podsumowanie wszystkich postanowien umowy spdtki, statutu lub regulamindéw emitenta odnoszacych sie do cztonkow
organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Zarzad
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Sposdb dziatania Zarzadu regulujg przepisy Ksh, postanowienia Statutu, w szczegolnosci §§ 10-17 Statutu, a takze Regulaminu
Zarzadu. W sprawach nieuregulowanych w Statucie zastosowanie znajdujg przepisy art. 368 — 380 Ksh.

Zarzad sktada sie z od dwdch do szesciu czionkow, powotywanych na wspding piecioletnig kadencje. Rada Nadzorcza okresla w
powyzszych granicach liczebno$¢ Zarzadu oraz powotuje i odwotuje cztonkdw Zarzadu.

Zgodnie z § 11 Statutu Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wiadz i osdb trzecich, w sadzie i poza sadem,
zarzadza majatkiem i sprawami Spotki. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spotki nie zastrzezone wyraznie do
kompetencji Walnego Zgromadzenia albo Rady Nadzorczej. Zarzad upowazniony jest do wyptaty akcjonariuszom, za zgodg Rady
Nadzorczej, zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spétka posiada $rodki wystarczajace na
wyptate.

Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac si¢ interesami konkurencyjnymi, ani tez uczestniczy¢ w spétce
konkurencyjnej jako wspolnik jawny lub cztonek wiadz.

Wynagrodzenie dla czlonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Umowy z cztonkami Zarzadu podpisuje w imieniu Spétki
Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nadzorczej, na podstawie upowaznienia udzielonego w uchwale Rady
Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie wszelkich czynno$ci zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka Zarzadu.

Zgodnie z § 13 Statutu do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spdtki uprawnionych jest dwéch czlonkéw Zarzadu
dziatajacych tacznie albo jeden czionek zarzadu tacznie z prokurentem.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Zgodnie z § 4 ust. 2 Regulaminu Zarzadu Zarzad podejmuje decyzje we wszystkich
sprawach, ktdre nie zostaty wyraznie zastrzezone w przepisach ustaw lub w Statucie do kompetencji innego organu Spétki. Kazdy
cztonek Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia spraw Spdtki chyba, ze zostaly one zastrzezone do wytgcznej kompetencii
Prezesa Zarzadu. Do wytacznej kompetenciji Prezesa Zarzadu nalezy: (i) zawieranie i rozwigzywanie umow o prace, (ii) przydzielanie
cztonkom Zarzadu do nadzorowania poszczegoinych obszarow dziatalno$ci Spotki.

W razie nieobecnosci lub niemoznosci sprawowania obowigzkow przez Prezesa Zarzadu jego czynno$ci wykonuje petnomocnik
wyznaczony sposrod czionkow Zarzadu, zgodnie ze sposobem reprezentacji (§ 4 ust. 5 Regulaminu Zarzadu). Ponad powyzsze
obowiazki czlonkowie Zarzadu wykonuja zadania okre$lone uchwatami Zarzadu i Rady Nadzorczej podjetymi zgodnie z
postanowieniami Statutu i powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa. Prezes Zarzadu moze zazada¢, aby Wiceprezes
odpowiedzialny za prowadzenie okreslonej sprawy zlozyt pisemne sprawozdanie z jej przebiegu oraz wynikow.

Zgodnie z § 5 ust. 1 Regulaminu Zarzadu w sprawach zasadniczych, istotnych dla dziatalno$ci Spétki, Zarzad dziata kolegialnie
podejmujac odpowiednie uchwaty. Uchwaly podejmowane s na posiedzeniach Zarzadu lub w drodze gtosowania
korespondencyjnego.

Posiedzenia Zarzadu Spdtki moze zwotaé Prezes Zarzadu, ilekroé uzna to za wskazane. Prezes Zarzadu zwoluje posiedzenia
Zarzadu Spotki na pisemne zadanie kazdego z cztonkow Zarzadu. Posiedzenie Zarzadu Spotki zwotywane jest przez Prezesa
Zarzadu w terminie 7 (siedmiu) dni od chwili otrzymania zadania. Jezeli Prezes Zarzadu nie zwofa posiedzenia w terminie 7 (siedmiu)
dni od chwili otrzymania zadania, wnioskodawca moze je zwotaé samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad.
W zaproszeniu na posiedzenie nalezy oznaczy¢ dzien, godzine, miejsce i przedmiot posiedzenia. Prezes Zarzadu przewodniczy
posiedzeniom Zarzadu. W przypadku nieobecnoéci Prezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy cztonek Zarzad wyznaczony przez
Prezesa Zarzadu.

Podstawowym sposobem zwotania posiedzenia jest rozestanie zawiadomien pocztg elektroniczng (na adresy wskazane w pisemnym
o$wiadczeniu przez kazdego czlonka Zarzadu), potaczone z telefonicznym poinformowaniem czionka Zarzadu o wystaniu
zawiadomienia. Zawiadomienie powinno by¢ wystane najpdzniej w dniu poprzedzajacym termin posiedzenia Zarzadu. Nie wytgcza to
poinformowania w inny sposob, za telefoniczne poinformowanie uwazane jest réwniez pozostawienie informacji na poczcie glosowe;.

Zgodnie z § 7 Regulaminu Zarzadu posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w siedzibie Spotki, W wyjatkowych sytuacjach,
usprawiedliwionych okolicznosciami, posiedzenie moze odby¢ sie poza siedzibg Spotki. Posiedzenie Zarzadu moze odbywaé sie przy
uzyciu dowolnych metod komunikacji, w tym w formie telekonferencji, pomiedzy czlonkami Zarzadu, w zaleznosci od przypadku.
Jezeli cztonkowie Zarzadu znajdujg sie¢ w réznych miejscach, kazdy cztonek Zarzadu uczestniczacy w telekonferencji musi mie¢
mozliwo$¢: (i) styszenia innych, oraz (ii) rozmawiania z innymi, bezposrednio za pomocq telefonu lub za pomocg innego $rodka
komunikaci.
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Uchwaty Zarzadu mogg byC powziete na posiedzeniu Zarzadu, jezeli wszyscy czionkowie zostali prawidtowo zawiadomieni o
planowanym posiedzeniu Zarzadu. Uchwaly na posiedzeniu Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszo$cig gtosow, w razie rownosci
gloséw rozstrzyga glos Prezesa Zarzadu. Zarzad podejmuje uchwaty na posiedzeniu Zarzadu w glosowaniu jawnym, osoba
przewodniczaca obradom moze zarzadzi¢ tajne glosowanie z wiasnej inicjatywy lub na wniosek Czionka Zarzadu. Czlonkowie
Zarzadu moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Zarzadu,
oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Zarzadu.

Zgodnie z § 9 Regulaminu Zarzadu z posiedzenia Zarzadu sporzadza sie protokét. Uchwaly podjete na posiedzeniu sg
protokotowane. Protokoty powinny zawiera¢ porzadek obrad, nazwiska i imiona obecnych cztonkéw zarzadu, liczbe gtoséw oddanych
na poszczegdlne uchwalty oraz zdania odrebne. Uchwaty stanowig zataczniki do protokotu. Protokét podpisujg protokolant i Prezes
Zarzadu. Uchwata Zarzadu obowigzuje z dniem jej powziecia, chyba Ze przewidziano w niej pdzniejszy termin wejScia w zycie.
Uchwaly i protokoty przechowuije sie w Dziale Organizacyjno — Prawnym Spoétki.

Gtosowanie korespondencyjne moze zarzadzi¢ Prezes Zarzadu z wiasnej inicjatywy lub na wniosek innego Cztonka Zarzadu.
Uchwata podjeta w drodze gtosowania korespondencyjnego jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o
tresci projektu uchwaty.

Rada Nadzorcza

Sposdb dziatania Rady Nadzorczej regulujg przepisy Ksh, postanowienia Statutu, w szczegolnosci §§ 18-23 Statutu, oraz Regulaminu
Rady Nadzorczej. W sprawach nieuregulowanych w Statucie majg zastosowanie przepisy art. 381 — 392 Ksh.

Rada Nadzorcza skilada sie z od 5 do 7 czlonkéw. Czlonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani na okres wspdlnej piecioletnie;
kadenciji. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie.

Zgodnie z § 19 Statutu co najmniej dwéch czionkéw Rady Nadzorczej musi by¢ osobami, z ktérych kazda spetnia nastepujgce
przestanki: (1) nie jest pracownikiem Spotki ani Podmiotu Powigzanego, (2) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzadzajacych
Podmiotu Powigzanego, (3) nie jest akcjonariuszem dysponujacym 10% lub wiecej gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub
walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego, (4) nie jest cztionkiem wiladz nadzorczych i zarzadzajacych lub pracownikiem
podmiotu dysponujacego 10% lub wiecej gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,
(5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzefistwem, rodzicem matzonka albo osobg pozostajacq w stosunku przysposobienia
wobec ktdrejkolwiek z oséb wymienionych w punktach poprzedzajacych.

Powyzsze warunki muszg by¢ spetnione przez caly okres trwania mandatu, Cztonek Rady Nadzorczej, ktéry nie spetnia lub przestat
spetia¢ powyzsze warunki, winien zosta¢ niezwtocznie odwotany.

W rozumieniu Statutu: (1) dany podmiot jest ,Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest Podmiotem Dominujgcym wobec Spotki,
Podmiotem Zaleznym wobec Spétki lub Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujacego wobec Spotki; (2) dany podmiot jest
,Podmiotem Dominujacym”, gdy: (a) posiada bezpo$rednio lub po$rednio przez inne podmioty wiekszos¢ gtoséw w organach innego
podmiotu, takze na podstawie porozumien z innymi osobami, lub (b) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wigkszosci
cztonkdéw organéw zarzadzajacych innego podmiotu, lub (c) wiecej niz potowa cztonkéw zarzadu drugiego podmiotu jest jednocze$nie
cztonkami zarzadu, prokurentami lub osobami petnigcymi funkcje kierownicze pierwszego podmiotu badz innego podmiotu
pozostajacego z tym pierwszym w stosunku zaleznosci; (3) przez ,Podmiot Zalezny” rozumie sie podmiot, w stosunku do ktérego inny
podmiot jest Podmiotem Dominujacym, przy czym wszystkie Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Zaleznego uwaza sie réwniez za
Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Dominujacego.

Zgodnie z § 2 Regulaminu Rady Nadzorczej kandydat na cztonka Rady Nadzorczej, przed jego wyborem na czionka Rady
Nadzorczej, zobowigzany jest do przekazania Zarzadowi pisemnej informacji w zakresie spetnienia przestanek wskazanych w § 19
Statutu. W przypadku zmiany tej sytuacji w okresie sprawowania swojej funkcji, cztonek Rady zobowigzany jest do niezwlocznego
pisemnego poinformowania Zarzadu o takiej zmianie.

Rada Nadzorcza na swoim pierwszym posiedzeniu wybiera sposrdd swojego grona Przewodniczacego oraz Wiceprzewodniczacego.
W czasie trwania kadencji Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej moze by¢ odwotany. Wybér i odwotanie
dokonuje sie w gtosowaniu tajnym przy obecnosci przynajmniej czterech cztonkéw Rady na zasadach wskazanych ponizej dla
podejmowania uchwat przez Rade Nadzorcza. Wiceprzewodniczacy wykonuje wszelkie kompetencije przystugujace
Przewodniczacemu Rady Nadzorczej, w jego zastepstwie. W gtosowaniu tajnym Rada Nadzorcza dokonuje wyboru Sekretarza, ktory
moze nie by¢ cztonkiem Rady.
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Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat. Wstepny termin posiedzenia jest uzgadniany na poprzednim
posiedzeniu. Przewodniczacy moze zwota¢ posiedzenie w innym terminie, z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu Spotki
lub dwoch czionkéw Rady Nadzorczej. Zarzad lub cztonek Rady mogg zadaé zwotania Rady, podajac proponowany porzadek obrad.
Przewodniczacy Rady zwotuje posiedzenie w terminie dwéch tygodni od dnia otrzymania wniosku. Jezeli Przewodniczacy Rady nie
zwota posiedzenia w terminie dwéch tygodni od dnia otrzymania wniosku, wnioskodawca lub wnioskodawcy mogg je zwotat
samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad. Zgodnie z § 7 ust. 3 Regulaminu Rady Nadzorczej zwotujace
posiedzenie zaproszenie z porzadkiem obrad powinno by¢ doreczone co najmniej na siedem dni przed terminem posiedzenia, pocztg
elektroniczna, listem poleconym lub za potwierdzeniem odbioru. W takim samym terminie powinny by¢ dorgczone kazdemu cztonkowi
Rady materiaty bedace przedmiotem obrad.

Rade Nadzorczg otwiera Przewodniczacy a pod jego nieobecno$¢ Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej. Przewodniczacy zarzadza
sprawdzenie listy obecno$ci oraz dokonuje sprawdzenia prawidtowosci zwotania Rady Nadzorczej. Po dokonaniu tych czynnosci
Przewodniczacy poddaje pod gtosowanie zaproponowany przadek obrad. Zatwierdzony porzadek obrad moze zosta¢ zmieniony lub
uzupetniony tylko za zgoda Rady. Przewodniczacy udziela glosu wedtug kolejnoSci zgtaszania sie, z wyjatkiem gtoséw w kwestiach
formalnych. Przewodniczacy zarzadza gtosowanie w kwestiach wymagajacych uchwat Rady Nadzorczej (§ 4 Regulaminu Rady
Nadzorczej).

Zgodnie z § 9 Regulaminu Rady Nadzorczej o zaistniatym konflikcie interesow cztonek Rady Nadzorczej i Spotki czionek Rady
powinien poinformowac pozostatych cztonkéw Rady i powstrzymaé sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od glosowania nad
przyjeciem uchwaly w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow. Cztonek Rady Nadzorczej powinien poinformowaé Spétke o
osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach z okre$lonym akcjonariuszem.

Do wazno$ci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecno$¢ przynajmniej potowy cztonkdéw Rady.
Dopuszcza sie mozliwo$¢ podejmowania uchwat przez Rade Nadzorczg w trybie pisemnym lub gtosowania korespondencyjnego,
telefonicznego, w drodze telekonferenciji oraz za posrednictwem telefaksu lub innego $rodka umozliwiajacego przestanie gtosu lub
pisma, stuzacego do bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢, o ile wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci
projektu uchwaty.

Uchwaty Rady Nadzorczej w sytuacji, gdy w glosowaniu uczestniczy trzech czlonkow Rady Nadzorczej zapadajg jednomysinie, za$ w
sytuacji, gdy w gtosowaniu uczestniczy wiecej niz trzech czlonkdédw Rady Nadzorczej, lecz nie wigcej niz szesciu czionkéw Rady
Nadzorczej za podjeciem uchwaly musi glosowaé, co najmniej trzech czionkdéw Rady Nadzorczej, w przypadku, gdy w gtosowaniu
uczestniczy siedmiu czionkéw Rady Nadzorczej za podjeciem uchwaly musi gtosowaé, co najmniej czterech cztionkéw Rady
Nadzorcze;.

Obrady Rady sg protokotowane. Protokdt podpisuje Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy oraz Sekretarz. W protokole nalezy
wymieni¢ cztonkdw biorgcych udziat w posiedzeniu oraz podaé sposéb i wynik gtosowania. Protokoty powinny by¢ zebrane w ksiege
protokotéw. Do protokotéw powinny byé dotaczone zdania odrebne cztonkdéw obecnych oraz nadestane pdzniej sprzeciwy czionkdw
nieobecnych na posiedzeniu Rady. Zadanie sprostowania lub uzupetnienia protokotu z posiedzenia Rady Nadzorczej moze zostaé
zgtoszone najpdzniej na kolejnym posiedzeniu Rady przed jego zatwierdzeniem. W przypadku rozbiezno$ci pomigdzy cztonkami Rady
co do treSci protokotu Przewodniczacy zarzadza gtosowanie nad zgtoszonymi sprostowaniami lub uzupetnieniami do protokotu. Kazdy
cztonek Rady Nadzorczej ma prawo do zgtoszenie gtosu odrebnego do protokotu w kwestii gtosowanych sprostowan lub uzupetnien
protokotu (§ 11 ust. 5 Regulaminu Rady Nadzorczej).

Rada wykonuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich sprawach przedsiebiorstwa Spotki. Do szczegdlnych obowigzkéw
Rady nalezy:

1) badanie sprawozdan finansowych Spotki oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskéw lub pokrycia strat,
2) badanie sprawozdan Zarzadu,

3
4

5) zawieszanie w czynno$ciach z waznych powodéw cztonkéw Zarzadu,

wybdr biegtego rewidenta do zbadania i przegladu sprawozdan finansowych Spéiki,
sktadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdan z czynno$ci o ktérych mowa w pkt. 112,

)
)
)
)

6) delegowanie cztonka lub czlonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynno$ci Zarzadu w miejsce zawieszonego
cztonka lub cztonkdéw Zarzadu, albo gdy Zarzad z innych powodéw nie moze dziatag,

7) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu i okre$lanie liczby cztonkéw Zarzadu,
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8) zatwierdzanie wieloletnich strategicznych plandéw rozwoju Spotki oraz zatwierdzanie rocznych planéw finansowych Spotki
(budzetow),

9) wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spotke udziatéw lub akcji w innych spétkach oraz na przystapienie Spétki do
innych podmiotéw gospodarczych lub przedsiewzigé gospodarczych, o ile nie zostata taka czynno$¢ przewidziana w rocznym planie
finansowym Spotki,

10) wyrazanie zgody na zbycie sktadnikéw majatku Spotki, ktdrych warto$C przekracza 10% warto$ci ksiggowej netto $rodkow
trwatych Spétki, z wylaczeniem zapaséw zbywalnych w ramach normalnej dziatalnosci, wartos¢ ksiegowq netto $rodkow trwatych
okresla sie na podstawie ostatniego zatwierdzonego bilansu Spétki na koniec roku obrotowego,

11) wyrazanie zgody na zbycie lub nieodptatne przekazanie praw autorskich lub innej wiasnosci intelektualnej, licencji, patentow,
oprogramowania i znakow towarowych, nie przewidzianych w rocznym planie finansowym Spétki,

12) wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami Spotki dysponujacymi 10% lub
wigcej glosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego lub Podmiotami Powigzanymi z
ktdrakolwiek z tych oséb,

13) ustalanie wynagradzania czlonkéw Zarzadu Spotki oraz zasad wynagradzania innych cztonkéw kierownictwa Spotki,

14) zawieranie i rozwigzywanie umoéw o prace lub uméw o zarzadzanie Spotkg z poszczegdlnymi cztonkami Zarzadu,

15) nabycie lub zbycie nieruchomosci lub udziatéw w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego, uprawnienie to nalezy do
wylacznej kompetencji Rady Nadzorczej, co wylacza, w tym zakresie kompetencje Walnego Zgromadzenia,

16) rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania, ktére na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynno$ci prawnych w
ciagu roku, przekracza réwnowarto$¢ stanowigcg w ztotych 1.000.000 euro, o ile nie zostata taka czynno$¢ przewidziana w rocznym
planie finansowym Spoétki,

17) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia,

18) uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza moze delegowa¢ jednego lub kilku cztonkéw Rady do wykonywani okreslonych czynno$ci nadzoru. Delegaci
skladajg Radzie pisemne sprawozdanie ze swoich dziatan rekomendujac podjecie stosownych uchwat lub innych czynnoéci. Rada
Nadzorcza w celu wykonywania czynnoSci nadzoru ma prawo powota¢ biegtych ksiegowych, rzeczoznawcdw oraz innych
specjalistow. Umowy z powotanymi osobami zawiera w imieniu spotki Zarzad (§ 6 Regulaminu Rady Nadzorczej).

Rada Nadzorcza moze oddelegowaé ze swego grona cztonkéw do indywidualnego wykonywania poszczeg6inych czynnosci
nadzorczych. Czionkowie ci otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ ustala Walne Zgromadzenie. Ponadto, czionkowie
Rady oddelegowani do indywidualnego wykonania poszczegoinych czynno$ci nadzorczych zobowigzani sg do powstrzymania sie od
podejmowania lub prowadzenia jakiejkolwiek dziatalnosci konkurencyjne;.

Zgodnie z § 12 Regulaminu Rady Nadzorczej cztonkowie Rady systematycznie otrzymujg od Zarzadu Spotki nastepujace informacje:
(1) raporty okresowe przekazywane Komisji Nadzoru Finansowego, do sktadania, ktorych Spétka jest zobowigzana na podstawie
przepisdw prawnych, (2) miesieczne sprawozdania o wynikach finansowych.

W kontaktach ze Srodkami masowego przekazu cztonkowie Rady Nadzorczej mogg podawac jedynie informacje dotyczace Spétki
ujawnione publicznie (§ 13 Regulaminu Rady Nadzorczej).

Zgodnie z § 23 Statutu Walne Zgromadzenie okresla sposéb wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

21.2.3. Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym rodzajem istniejacych akcji

Prawa zwigzane z Akcjami okre$laja przepisy prawa, w szczegdlnosci Ksh, Ustawy o Obrocie, Ustawy o Ofercie, jak réwniez
postanowienia Statutu. W celu catoSciowej ich oceny zalecane jest zasieganie szczegdtowych informacji w zakresie praw zwigzanych
z Akcjami u doradcdw prawnych.

Akcjonariuszom Emitenta przystuguja nastepujace prawa o charakterze korporacyjnym i majatkowym:

Prawa o charakterze majatkowym:

Prawo do dywidendy

Akcjonariusze sg uprawnieni do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory
na podstawie uchwaty zwyczajnego walnego zgromadzenia zostat przeznaczony do podziatu miedzy akcjonariuszy. Walne
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zgromadzenie moze podja¢ uchwate o przeznaczeniu catego zysku lub jego czesci na dywidende, jak rowniez uchwate o zatrzymaniu
catego zysku w spdice, przy czym kwota przeznaczona na wyptate dywidendy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy
spdtki, powigkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego
i rezerwowych, ktére mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne
oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy
lub rezerwowe.

Uchwata w sprawie podziatu zysku jest podejmowana na walnym zgromadzeniu, ktére musi odby¢ si¢ w terminie sze$ciu miesiecy od
zakonczenia roku obrotowego Spotki (ktdrym jest rok kalendarzowy, z tym zastrzezeniem, ze aktualny rok obrotowy rozpoczat sie w
dniu 1 grudnia 2015 r. a zakonczy sie 31 grudnia 2016 r.). Zysk przeznaczony na wyptate dywidendy podlega rozdzieleniu miedzy
akcjonariuszy w stosunku do posiadanych akcji. Dywidenda przypadajaca na jedng akcje wyliczana jest przez podzielenie kwoty
przeznaczonej uchwatg walnego zgromadzenia do podziatlu miedzy akcjonariuszy przez liczbe akcji. W przypadku akcji
zdematerializowanych prawo do otrzymania dywidendy za dany rok obrotowy przystuguje osobom, na ktérych rachunkach papieréw
wartosciowych byly zapisane akcje w dniu dywidendy, tzn. dniu, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy za dany rok obrotowy. Dzieri dywidendy ustala zwyczajne walne zgromadzenie, przy czym nie moze on przypadac pézniej
niz w terminie trzech miesiecy, liczac od dnia powzigcia uchwaty o podziale zysku.

W mysl art. 348 Ksh walne zgromadzenie ustala termin wyptaty dywidendy, a jezeli uchwata walnego zgromadzenia takiego dnia nie
okresla, dywidenda jest wyptacana w dniu okre$lonym przez rade nadzorcza. Dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien
powziecia uchwaty, albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia.

Wyptata dywidendy na rzecz akcjonariuszy posiadajacych akcje zdematerializowane nastepuje za posrednictwem systemu
depozytowego KDPW. W przypadku niewyptacenia przez Spotke dywidendy w ustalonym terminie, akcjonariuszom uprawnionym do
dywidendy bedzie przystugiwaé roszczenie o jej wyptate, ktére przedawnia sie na zasadach ogéinych przewidzianych w Kodeksie
cywilnym.

Ustalajac dzien dywidendy, walne zgromadzenie powinno wzigé pod uwage regulacje KDPW oraz GPW. Emitent jest zobowigzany
poinformowaé KDPW o wysoko$ci dywidendy przypadajacej na jedng akcje oraz o terminie dnia dywidendy (D) i terminie wyptaty (W)
nie pozniej niz 5 dni przed dniem dywidendy (D). Przekazanie tych informacji nastepuje poprzez wypetnienie i wystanie poprzez
dedykowang strone internetowg KDPW zamieszczonego na niej formularza zgtoszeniowego. Emitent ponosi odpowiedzialnos¢ za
prawidtowo$¢ tych informaciji oraz ich zgodno$¢ z uchwatg wtasciwego organu spétki w sprawie wyptaty dywidendy. KDPW przekazuje
powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezpos$rednim. Uczestnicy bezposredni ustalajg liczbe papierow wartoSciowych
dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich rachunkach oraz przesylajg do KDPW odpowiednie
informacje. Dzien W moze przypada¢ najwcze$niej dziesigtego dnia po dniu D. W terminie D+1 Krajowy Depozyt udostepnia
emitentowi, poprzez dedykowang strone internetowg Krajowego Depozytu, wezwanie do wniesienia $rodkow pienieznych
przeznaczonych na realizacje prawa do dywidendy. Krajowy Depozyt rozdziela $rodki otrzymane od Emitenta na poszczegdine
rachunki pienigzne uczestnikéw bezposrednich, zgodnie z ustaleniami okre$lonymi w przepisach, po pobraniu z nich naleznych
podatkéw dochodowych, w zakresie ktérych Krajowy Depozyt wykonuje obowigzki ptatnika.

Z Akcjami nie jest zwigzane inne od wskazanego powyzej prawa do udziatu w zyskach Spotki, w szczegdlno$ci Statut nie przewiduje
przyznania uczestnictwa w zyskach Spétki w postaci wydania imiennych $wiadectw zatozycielskich, w celu wynagrodzenia ustug
$wiadczonych przy powstaniu Spétki lub $wiadectw uzytkowych wydanych w zamian za akcje umorzone.

Statut Emitenta nie przewiduje akumulowanego charakteru wyptaty dywidendy. Statut w §11 upowaznia Zarzad za zgoda Rady
Nadzorczej do wyptaty akcjonariuszom zaliczek na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy na zasadach okreslonych w
Ksh.

Posiadaczy Akcji bedacych nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego nie obowigzujg Zadne ograniczenia w prawie
do dywidendy. Skorzystanie przez nierezydentdw z przywileju nizszego niz w Polsce opodatkowania dochodéw z dywidendy, jakie
dajg zawarte przez Polske umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu, w przypadku dochoddw z dywidend jest
mozliwe wytgcznie po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego (ptatnikowi)
tzw. Certyfikatu rezydencji wydanego przez wiadciwg administracje podatkowg. Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy na
nierezydencie. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika, czy ma zastosowa¢ stawke (badz
zwolnienie) ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez potraci¢ podatek w wysokosci okre$lonej w ustawie. W tym ostatnim
przypadku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowej, ktére
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przewidywaty redukcje krajowej stawki, bedzie mdgt zadaC stwierdzenia nadpfaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku
bezpos$rednio od urzedu skarbowego.

Prawo poboru w ofertach subskrypcji papierow wartosciowych tej samej klasy

Stosownie do art. 433 § 1 Ksh akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji emitowanych przez Spotke w zwigzku
z podwyzszeniem jej kapitatu zaktadowego, w stosunku do liczby posiadanych akcji Spotki. Zgodnie z art. 433 § 7 Ksh w zw.
z art. 433 § 1 Ksh akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia emitowanych przez Spétke papierédw wartosciowych zamiennych
na akcje lub inkorporujgcych prawo zapisu na akcje, w stosunku do liczby posiadanych akcji Spotki.

Na warunkach okreslonych w art. 433 § 2 Ksh akcjonariusze moga zosta¢ pozbawieni prawa poboru w czesci lub w cato$ci w interesie
Spotki w drodze uchwaly Walnego Zgromadzenia. Uchwata ta podjeta zostaje wiekszo$cig co najmniej czterech pigtych glosow.
Przepisdw o koniecznosci uzyskania wigkszo$ci co najmniej czterech pigtych gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowigzkiem
oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz
gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktdrym stuzy prawo poboru,
nie obejmujg czesci lub wszystkich oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru moze nastapi¢ w przypadku, gdy
zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia. Powyzsze zasady stosuje sie do emisji papieréw wartosciowych
zamiennych na akcje lub inkorporujacych prawo zapisu na akcje.

Na Date Prospektu w Statucie Emitenta nie znajduje sie aktualne upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitatu zaktadowego
Emitenta w ramach kapitatu docelowego.

Postanowienia Statutu dotyczace warunkowego kapitatu zaktadowego opisane zostaty w pkt 21.1.4. Czesci Ill Prospektu.
Prawo do udziatu w nadwyzkach Emitenta w przypadku likwidacji

Akcjonariuszowi przystuguje prawo do udziatlu w majatku spdtki pozostatym po przeprowadzeniu postepowania likwidacyjnego,
w szczegdlnosci po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu roszczen wierzycieli wobec spétki. Postepowanie likwidacyjne prowadzi do
zakonczenia bytu prawnego spétki. Podstawowymi celami postepowania likwidacyjnego jest zakoriczenie biezacych interesow spoiki,
Sciagniecie wierzytelnosci, wypetnienie zobowigzan spétki i uptynnienie jej majatku. Podziat majatku pomiedzy akcjonariuszy (czy to
w postaci $wiadczen pienigznych czy niepienigznych) jest dokonywany proporcjonalnie do wplat wniesionych na pokrycie kapitatu
zaktadowego. Przekazanie akcjonariuszom skfadnikow majatku spotki likwidowanej nastepuje na warunkach i w terminach
okreslonych szczegdtowo w Ksh. Statut Emitenta nie przewiduje Zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Prawo do zamiany akcji

Zgodnie z art. 334 § 2 Ksh zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na Zadanie
akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. Zgodnie z § 8 ust. 2 Statutu na zadanie akcjonariusza Zarzad zamieni
akcje imienne na akcje na okaziciela, natomiast zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne nie jest dopuszczalna.

Postanowienia w sprawie umorzenia

Zgodnie z § 8 ust. 3 Statutu akcje Spétki moga by¢ umorzone za zgodg akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Spétke (umorzenie
dobrowolne). Umorzenie dobrowolne nie moze by¢ dokonane cze$ciej niz raz w roku obrotowym. Umorzenie akcji wymaga uchwaty
walnego zgromadzenia. Uchwata powinna okre$laé w szczegdlnodci podstawe prawng umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia
przystugujacego akcjonariuszowi akcji umorzonych badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia
kapitatu zaktadowego. Uchwata o umorzeniu akcji podlega ogtoszeniu. Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego.
Uchwata o obnizeniu kapitatu zaktadowego powinna by¢ powzieta na walnym zgromadzeniu, na ktérym powzigto uchwate o
umorzeniu akcji. Wymogéw, o ktérych mowa w art. 456 Ksh, nie stosuje sie do umorzenia w petni pokrytych akcji: (i) gdy Spotka
umarza akcje wiasne nabyte nieodptatnie w celu ich umorzenia, lub (i) jezeli wynagrodzenie akcjonariuszy akcji umorzonych ma by¢
wyptacone wytacznie z kwoty, ktéra zgodnie z art. 348 § 1 Ksh moze byé przeznaczona do podziatu, lub (iii) gdy umorzenie nastepuje
bez jakichkolwiek $wiadczen na rzecz akcjonariuszy, z wyjatkiem przyznania im $wiadectw uzytkowych. Umorzenie akcji nastepuje z
chwilg obnizenia kapitatu zaktadowego. Jednakze w przypadku okreslonym w pkt (i), od chwili spetnienia Swiadczenia przez Spotke
na rzecz akcjonariusza, z umarzanych akcji nie mozna wykonywa¢ praw udziatowych. Spétka moze nabywaé akcje wiasne
w przypadkach okreslonych w art. 362 § 1 Ksh, w tym w szczegdlnosci w celu ich umorzenia oraz dalszej odsprzedazy.

Prawo zbywania posiadanych akcji
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Akcje sa zbywalne w drodze czynnosci prawnych odptatnych (np. sprzedaz, zamiana), jak i nieodptatnych (np. darowizna). Statut
Spotki nie przewiduje ograniczen w zakresie prawa akcjonariusza do dysponowania akcjami na okaziciela, czy akcjami imiennymi.
Umowa zbycia Akcji zdematerializowanych przenosi prawa ze zbywanych Akcji z chwilg rozliczenia dokonanego za posrednictwem
KDPW poprzez dokonanie odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw warto$ciowych nabywcy. Prawo rozporzadzania Akcjami
obejmuje takze uprawnienie do ustanawiania na nich obcigzen, w szczegoino$ci do ustanawiania zastawu, czy uzytkowania na
akcjach. Do rozporzadzenia akcjami moze doj$¢ takze w zwigzku z ich umorzeniem. Szczegdtowy opis umownych ograniczen w
rozporzadzaniu akcjami ustanowionych przez cze$¢ akcjonariuszy znajduje w pkt 7 Czesci IV Prospektu.

Prawa o charakterze korporacyjnym:
Prawo zwotania WZ i wyznaczenia jego przewodniczacego

Zgodnie z art. 399 § 3 Ksh akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu
gloséw w Spdice moga zwotaé nadzwyczajne walne zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego zgromadzenia.

Prawo zadania zwotania NWZ i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego NWZ

W mysl art. 400 § 1 Ksh akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego moga
zada¢ zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku tego
zgromadzenia. Zadanie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia nalezy zlozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci
elektronicznej.

Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane,
sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem.
Sad wyznacza przewodniczacego tego zgromadzenia.

Zgromadzenie, o ktérym mowa w art. 400 § 1 Ksh, podejmuje uchwate rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia zgromadzenia
ma ponies¢ spotka. Akcjonariusze, na zadanie ktorych zostato zwotane zgromadzenie, mogg zwrocié sie do sadu rejestrowego
o0 zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztow natozonych uchwatg zgromadzenia.

Prawo zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego WZ

Zgodnie z art. 401 § 1 Ksh akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga
zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgtoszone
Zarzadowi nie pdzniej niz na czterna$cie dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. W spétce publicznej termin ten wynosi
dwadzieécia jeden dni. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku
obrad. Zadanie moze zostac ztozone w postaci elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwlocznie, jednak nie pozniej niz na cztery dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia,
ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. W spotce publicznej termin ten wynosi osiemnascie dni.
Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia.

Prawo zgtaszania projektéw uchwat WZ

W mysl art. 401 § 4 Ksh akcjonariusz lub akcjonariusze spotki publicznej reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesty kapitatu
zaktadowego mogg przed terminem walnego zgromadzenia zgtasza¢ spéice na piSmie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacii
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktore majg
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe.

Zgodnie z art. 401 § 5 Ksh kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

Prawo uczestniczenia w WZ

Zasady uczestniczenia w WZ Emitenta jako spotki publicznej

Zgodnie z art. 406" § 1 Ksh prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami
spotki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Dzien rejestracii
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych. Uprawnieni z akgji
imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w
walnym zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.
W my$l art. 4063 § 1 Ksh akcje na okaziciela majace posta¢ dokumentu dajg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki
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publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spdice nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i
nie beda odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u
notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub pafstwa bedacego
strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogloszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia. W
zawiadczeniu wskazuje sie numery dokumentdéw akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 4062 § 6 Ksh liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej sptka
ustala na podstawie akcji ztozonych w spétce zgodnie z art. 4063 § 1 Ksh oraz wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy
depozyt papierow wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot prowadzacy depozyt papierow
wartosciowych sporzadza taki wykaz na podstawie wykazéw przekazywanych nie p6zniej niz na dwanascie dni przed datg walnego
zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podstawg sporzadzenia
wykazéw przekazywanych podmiotowi prowadzacemu depozyt papierdw wartosciowych sg wystawione zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej. Podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartosciowych udostepnia spotce
publicznej ww. wykaz przy wykorzystaniu $rodkdéw komunikacji elektronicznej nie poézniej niz na tydzien przed datg walnego
zgromadzenia. Jezeli z przyczyn technicznych wykaz nie moze zosta¢ udostepniony w taki sposéb, podmiot prowadzacy depozyt
papieréw warto$ciowych wydaje go w postaci dokumentu sporzadzonego na piSmie nie pdzniej niz na szes¢ dni przed datg walnego
zgromadzenia; wydanie nastepuje w siedzibie organu zarzadzajacego podmiotem.

Uprawnienie do otrzymania imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu

Zgodnie z 406° § 2 Ksh na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spdtki publicznej zgtoszone nie
wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pézniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papieréow warto$ciowych wystawia imienne za$wiadczenie
0 prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Zaswiadczenie takie zawiera:

1) firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajacego oraz numer zaswiadczenia,
liczbe akgiji,
rodzaj i kod akcji,

firme (nazwe), siedzibe i adres spétki publicznej, ktdra wyemitowata akcje,

)
)
)

5) warto$¢ nominalng akcji,
) imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akcji,
) siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji,
) cel wystawienia zadwiadczenia,

9) date i miejsce wystawienia zaswiadczenia,

10) podpis osoby upowaznionej do wystawienia zaswiadczenia.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w tre$ci zaswiadczenia powinna zosta¢ wskazana czes$¢ lub
wszystkie akcje zarejestrowane na jego rachunku papieréw wartosciowych.

Prawo gltosu na WZ

Zgodnie z art. 411 § 1 Ksh kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu. Zgodnie z art. 4113 Ksh akcjonariusz
moze gtosowac odmiennie z kazdej z posiadanych akcji.

Prawo uczestniczenia w WZ oraz wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika lub innego przedstawiciela

Zgodnie z art. 412 § 1 Ksh akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym zgromadzeniu, chyba ze co innego
wynika z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢c dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z treSci petnomocnictwa.
Petnomocnik moze reprezentowaC wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowa¢ odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.
Akcjonariusz spétki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw wartosciowych moze ustanowié
oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkow. Zasady wykonywania prawa glosu
przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania prawa gtosu przez innego przedstawiciela.
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Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa glosu wymaga formy pisemnej pod rygorem
niewaznosci. Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdtki publicznej i wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia go na pismie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie peinomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia
bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu. Spétka publiczna
wskazuje akcjonariuszom co najmniej jeden sposéb zawiadamiania przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej
0 udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektronicznej. O sposobie zawiadamiania rozstrzyga regulamin walnego zgromadzenia, za$
w przypadku braku takiej regulacji w regulaminie, jak w przypadku Emitenta — zarzad spotki. Spotka publiczna podejmuje odpowiednie
dziatania stuzace identyfikacji akcjonariusza i petnomocnika w celu weryfikacji wazno$ci petnomocnictwa udzielonego w postaci
elektronicznej. Dziatania te powinny by¢ proporcjonalne do celu. Powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio do odwofania
petnomocnictwa.

Zasada, iz cztonek zarzadu i pracownik spétki nie moga by¢ petnomocnikami na walnym zgromadzeniu, nie dotyczy spétki publiczne;.
Jezeli petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu spdtki publicznej jest czionek zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwidator,
pracownik spdtki publicznej lub cztonek organdw lub pracownik spdtki lub spdidzielni zaleznej od tej spotki, petnomocnictwo moze
upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym walnym zgromadzeniu, a petnomocnik taki gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi
przez akcjonariusza. Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okoliczno$ci wskazujace na istnienie badz mozliwosé
wystapienia konfliktu intereséw. Udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytaczone.

Prawa zwigzane z listg akcjonariuszy

W mysl art. 407 § 1 Ksh akcjonariusz uprawniony jest do przegladania w lokalu Emitenta listy akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia.

Zgodnie z art. 407 § 11 Ksh akcjonariusz spdtki publicznej moze zada¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg
elektroniczna, podajac adres, na ktdry lista powinna by¢ wystana.

Prawo zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad

Zgodnie z art. 407 § 2 Ksh akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad
w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem.

Prawo zadania sprawdzenia listy obecnosci WZ

Zgodnie z art. 410 § 2 Ksh na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedng dziesiatg kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym
walnym zgromadzeniu, lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, zlozong z co najmniej z trzech
0s6b. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji.

Prawa zwigzane z wyborem cztonkdéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Ponadto, przepisy Ksh przewidujg mozliwo$¢
wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania grupami, na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piatq
kapitatu zaktadowego. Grupe tworzg akcjonariusze reprezentujacy akcje, ktdrych liczba jest co najmniej réwna liczbie powstatej
z podzielenia liczby akcji reprezentowanych na walnym zgromadzeniu przez liczbe czlonkéw rady nadzorczej. Tak utworzona grupa
akcjonariuszy moze dokona¢ wyboru jednego cztonka rady nadzorczej, przy czym tacy akcjonariusze nie biorg juz udziatu w wyborze
pozostatych cztonkow rady nadzorcze;j.

Prawo zadania wydania dokumentu akcji

Zgodnie z art. 328 § 5 Ksh akcjonariusz nabywa roszczenie o wydanie dokumentu akcji w terminie miesigca od dnia rejestracii
spotki/podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki. Zarzad zobowigzany jest wydaé¢ dokumenty akcji w terminie tygodnia od dnia
zgtoszenia roszczenia przez akcjonariusza. W my$l art. 328 § 6 Ksh akcjonariuszowi spdtki publicznej posiadajacemu akcje
zdematerializowane przystuguje, opisane w niniejszym punkcie odrebnie, uprawnienie do imiennego Swiadectwa depozytowego
wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papierdw wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi oraz do imiennego za$wiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spotki publiczne;.

Prawa zadania informacji o Spétce

Akcjonariusz obecny na walnym zgromadzeniu moze zada¢, aby Zarzad udzielit mu informaciji dotyczacej Spotki, niezbednej do oceny
sprawy objetej porzadkiem obrad. Informacja powinna zosta¢ udzielona w czasie trwania walnego zgromadzenia, przy czym
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z waznych powoddw Zarzad moze wstrzymac sie¢ z odpowiedzig przez okres nie diuzszy niz dwa tygodnie, liczac od dnia zgtoszenia
Zgdania o udzielenie informacji.

Akcjonariusz, ktoremu odméwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad walnego zgromadzenia i ktdry zgtosit sprzeciw do
protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacii.

Akcjonariuszowi przystuguje takze uprawnienie do zgtoszenia zadania informacji o Spéice poza obradami walnego zgromadzenia
i bez zwigzku ze sprawami objetymi porzadkiem obrad walnego zgromadzenia, przy czym przekazywanie informacji poszczeg6inym
akcjonariuszom podlega ograniczeniom wynikajacym z przepisow dotyczacych postepowania z informacjami poufnymi, ktére realizujg
zasade réwnego dostepu akcjonariuszy do informacji o Spétce. Odpowiedz na zadanie akcjonariusza uznaje sie za udzielong, jezeli
odpowiednie informacje zostang zamieszczone na stronie internetowej Spotki.

W trakcie procesow restrukturyzacyjnych Spdtki (faczenie, podziat, przeksztatcenie) akcjonariuszom Spétki przystuguje prawo
przegladania wymienionych szczegblowo w Ksh dokumentéw, w szczegoélnosci w sytuacji: (i) taczenia — plan potaczenia,
sprawozdania finansowe oraz sprawozdania zarzadéw z dziatalno$ci taczacych sie spotek za trzy ostatnie lata obrotowe wraz z opinig
i raportem biegtego rewidenta, je$li opinia lub raport byly sporzadzane, (ii) podziatu — plan podziatu, sprawozdania finansowe oraz
sprawozdania zarzadow z dziatalno$ci spotki dzielonej i spotek przejmujacych, za trzy ostatnie lata obrotowe wraz z opinig i raportem
biegtego rewidenta, jezeli opinia lub raport byly sporzadzone, (iii) przeksztatcenia — plan przeksztatcenia spotki wraz z zatacznikami
oraz opinig biegtego rewidenta, sprawozdanie finansowe sporzadzone dla celéw przeksztatcenia, przy zastosowaniu takich samych
metod i w takim samym ukfadzie, jak ostatnie roczne sprawozdanie finansowe. Akcjonariusze mogq zadaé udostepnienia im
bezptatnie w lokalu Spotki odpiséw ww. dokumentow.

Akcjonariusz moze zada¢, aby spétka handlowa, ktdra jest akcjonariuszem w Spéice, udzielita informacji, czy pozostaje ona
w stosunku dominacji lub zalezno$ci wobec okreslonej spdtki handlowej albo spotdzielni bedacej akcjonariuszem w Spétce.
Akcjonariusz moze zadac réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtosow, jakie spdtka handlowa posiada w Spdice, w tym takze jako
zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacii oraz odpowiedzi powinny byé
ztozone na pismie. Odpowiedzi na takie pytania nalezy udzieli¢ akcjonariuszowi oraz Spdice w terminie dziesigciu dni od dnia
otrzymania zadania. Jezeli zadanie udzielenia odpowiedzi doszto do adresata pdzniej niz na dwa tygodnie przed dniem, na kitory
zwotano walne zgromadzenie, bieg terminu do jej udzielenia rozpoczyna sie w dniu nastepujacym po dniu, w ktérym zakonczyto sie
walne zgromadzenie. Od dnia rozpoczecia biegu terminu udzielenia odpowiedzi do dnia jej udzielenia zobowigzana spotka handlowa
nie moze wykonywac praw z akcji Spotki.

Prawo zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia Spétki

Akcjonariuszom przystuguje uprawnienie do wytoczenia powddztwa przeciwko Spétce o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia.
Powddztwo takie przystuguje w przypadku, gdy uchwata jest sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami oraz godzi w interes
Spétki lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza. Uprawnienie do wytoczenia ww. powodztwa przystuguje akcjonariuszom, ktérzy
(i) gtosowali przeciwko uchwale i po jej podjeciu zazadali zaprotokotowania sprzeciwu, (i) bezzasadnie nie zostali dopuszczeni do
udziatu w walnym zgromadzeniu lub (iii) nie brali udziatu w walnym zgromadzeniu, pod warunkiem, ze walne zgromadzenie zostato
wadliwie zwotane lub uchwata nie byta objeta porzadkiem obrad. Termin na wytoczenie powddztwa wynosi jeden miesigc od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

Osobom wymienionym powyzej przystuguje réwniez uprawnienie do wytoczenia powodztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty
walnego zgromadzenia w przypadku jej sprzeczno$ci z przepisami prawa. Termin na wytoczenie powodziwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty wynosi 30 dni od dnia jej ogtoszenia, nie péZniej jednak niz rok od dnia powzigcia uchwaty.

Przepisy szczegdlne przewidujq modyfikacje tego uprawnienia, np. w zakresie zaskarzania uchwat o potaczeniu, podziale lub
przeksztatceniu spotki.

Prawo do wytoczenia powddztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce

Zasadaq jest, ze podmiotem uprawnionym do wytoczenia powddztwa o naprawienia szkody wyrzadzonej Spdice jest sama Spotka.
W przypadku jednak, gdyby Spétka nie wytoczyta ww. powddztwa w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode
Spotce, kazdy akcjonariusz bedzie uprawniony do wytoczenia powodztwa o naprawienie szkody na zasadach okre$lonych w art. 436
Ksh.

Prawo do zadania zbadania przez bieglego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegéinych)
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W mysl art. 84 — 86 Ustawy o Ofercie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogéinej liczby
gloséw, walne zgromadzenie moze podja¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt spotki, okre$lonego zagadnienia
zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegolnych). Akcjonariusze ci mogq w tym celu
zada¢ zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub zada¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaly w porzadku obrad
najblizszego walnego zgromadzenia. Jezeli walne zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z wnioskiem o powotanie rewidenta
do spraw szczegolnych wnioskodawcy moga, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaly, wystapi¢ do sadu rejestrowego
0 wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczeg6lnych.

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdan Spotki

Zgodnie z art. 395 § 4 Ksh na zadanie akcjonariusza Spétka zobowigzana jest do wydania akcjonariuszowi sktadajacemu takie
zadanie, najpdzniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem odpiséw sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spotki
i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta.

Przymusowy wykup (squeeze out) — spétka publiczna

W mysl art. 418 § 4 Ksh do spotek publicznych nie stosuje sie przepiséw Ksh o przymusowym wykupie akcji, natomiast zgodnie z art.
82 Ustawy o Ofercie, akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec
niego dominujgcymi oraz podmiotami bedacymi stronami porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie,
osiagnat lub przekroczyt 90% gtoséw w tej spofce, przystuguje, w terminie trzech miesiecy od osiagniecia lub przekroczenia tego
progu, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji. Przy obliczaniu liczby gtoséw
w spotce bierze sie réwniez pod uwage akcje posiadane przez podmioty zalezne lub dominujace wobec akcjonariusza zgtaszajacego
zadanie oraz przez podmioty bedace stronami zawartego porozumienia dotyczacego nabywania akcji spotki lub zgodnego gtosowania
na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wykupu.
Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie
mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktoére majg by¢ przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego
udzieleniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziataino$¢ maklerska na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, ktory jest zobowiazany, nie p6zniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego
wykupu, do réwnoczesnego zawiadomienia 0 zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spétki prowadzacej rynek
regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spdtki s notowane na kilku rynkach regulowanych — wszystkich tych
spotek. Do zawiadomienia dotacza sie informacje na temat przymusowego wykupu. Odstapienie od przymusowego wykupu jest
niedopuszczalne.

Ustawa przewiduje gwarancje minimalnej ceny, ktérq musi zaptaci¢ akcjonariusz dokonujacy przymusowego wykupu. Nie moze ona
by¢ nizsza niz $redni kurs z ostatnich 3 lub 6 miesiecy notowan na gietdzie (w zaleznoSci od tego, ktory jest korzystniejszy dla
akcjonariuszy mniejszosciowych), przy czym jezeli osiagniecie lub przekroczenie progu, o ktérych mowa w art. 82 ust. 1 Ustawy
o Ofercie, nastgpito w wyniku ogtoszonego wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spétki, cena
przymusowego wykupu nie moze by¢ nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu.

Przymusowy odkup (sell out) — spétka publiczna

Zgodnie z art. 83 Ustawy o Ofercie, akcjonariusz spdtki publicznej moze zazada¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji przez
innego akcjonariusza, ktory osiagnat lub przekroczyt 90% ogolne;j liczby gtoséw w tej spotce. Zadanie skiada sig na pismie w terminie
trzech miesiecy od dnia, w ktdrym nastapito osiggniecie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza (w przypadku gdy
informacja o osiggnieciu lub przekroczeniu ww. progu ogoinej liczby gtoséw nie zostata przekazana do publicznej wiadomosci w trybie
okreslonym w art. 70 pkt 1 Ustawy o Ofercie, termin na ztozenie zadania biegnie od dnia, w ktérym akcjonariusz spotki publicznej,
ktory moze zadaé¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji, dowiedziat sie lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie
dowiedzie¢ o osiggnieciu lub przekroczeniu tego progu przez innego akcjonariusza). Termin na dokonanie przymusowego odkupu to
30 dni od zgloszenia zadania. Podmiotami zobowigzanymi do dokonania odkupu sg solidarnie akcjonariusz, ktéry osiagnat lub
przekroczyt 90% ogéline;j liczby gloséw w tej spdtce oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace. W sytuacii istnienia
porozumienia, o ktdrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o Ofercie, ktérego cztonkowie posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami
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dominujacymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogdlnej liczby gloséw obowigzek zadoscuczynienia zadaniu akcjonariusza spoczywa
takze solidarnie na stronach takiego porozumienia.

Akcjonariusz zadajacy wykupienia akcji na ww. zasadach uprawniony jest do otrzymania ceny nie nizszej niz okreslona zgodnie
zart. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie, przy czym jezeli osiggniecie lub przekroczenie ww. progu, nastgpito w wyniku ogtoszonego
wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spétki, akcjonariusz zadajacy wykupienia akcji jest uprawniony do
otrzymania ceny nie nizszej niz proponowana w tym wezwaniu.

Prawo do uzyskania imiennego $wiadectwa depozytowego

Akcjonariuszowi spotki publicznej posiadajacemu akcje zdematerializowane przystuguje uprawnienie do uzyskania imiennego
$wiadectwa depozytowego. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajacych z papieréw wartosciowych
wskazanych w jego tresci, ktdre nie sg lub nie mogg by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapisdw na rachunku papieréw
wartosciowych, z wylaczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (imienne za$wiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu zostato opisane powyzej). Swiadectwo wystawiane jest przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
na zadanie posiadacza rachunku papierdw warto$ciowych, oddzielnie dla kazdego rodzaju papieréw warto$ciowych. Na zadanie
posiadacza rachunku w tresci wystawianego $wiadectwa moze zostaé wskazana cze$¢ lub wszystkie papiery wartosciowe zapisane
na rachunku papieréw wartosciowych.

Prawo do przegladania ksiegi protokotdw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat (art. 421 § 3
Ksh)

Zgodnie z art. 421 § 3 Ksh wypis z protokotu zawierajacy uchwaty walnego zgromadzenia wraz z dowodami zwotania walnego
zgromadzenia oraz z petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy zarzad dotacza do ksiegi protokotéw. Akcjonariusze moga
przegladac ksiege protokotéw, a takze zadaé wydania poswiadczonych przez zarzad odpisow uchwat.

21.2.4. Opis dziatan niezbgdnych do zmiany praw posiadaczy akcii

Statut Emitenta w zakresie dziataf niezbednych do zmiany praw posiadaczy Akcji nie przewiduje zasad, ktére majg bardziej znaczacy
zakres niz jest to wymagane przepisami prawa. Zgodnie z art. 334 § 2 Ksh zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo
odwrotnie moze by¢ dokonana na zadanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. W § 8 ust. 2 Statutu wskazano,
iz akcje na okaziciela nie mogg by¢ zamieniane na akcje imienne. Zgodnie z przepisami Ksh Spotka moze wyda¢ akcje o
szczegblnych uprawnieniach, a takze przyzna¢ indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktdre wygasajg
najpdzniej z dniem, w ktdrym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem Spétki. Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych,
powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktdrym mowa, moze dotyczy¢ m.in. prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu
majatku w przypadku likwidacji spdtki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu nie moze dotyczy¢ spétki publicznej, chyba Ze akcje
o tym rodzaju uprzywilejowania istniaty w spdtce przed uzyskaniem przez nig statusu spétki publicznej. W spéice publicznej nie ma
mozliwo$ci emisji nowych akcji uprzywilejowanych co do glosu. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy mogg przyznawaé
uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende przeznaczong do wyptaty akcjonariuszom
uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystajg one z
pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych). Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie
dywidendy moze byé wytaczone prawo glosu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie
wyptacono w petni albo cze$ciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do wyréwnania z zysku w
nastepnych latach, nie pdzniej jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdlnych uprawnien mozna
uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz spétki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze
wykonywa¢ przyznane mu szczegdlne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakornczeniu roku obrotowego, w ktérym
whniost w petni swoj wktad na pokrycie kapitatu zaktadowego. Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie
indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi i dotyczy¢ moga m.in. prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw zarzadu, rady
nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczenr od spdtki. Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od
dokonania oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi
osobicie nalezy stosowa¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu i wykonywania uprawnien wynikajacych z akcji
uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczeg6lnych uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie
oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, muszg zosta¢ odzwierciedlone w Statucie Spétki w zwigzku z tym wymagana
jest zmiana Statutu w takim zakresie. Zgodnie z art. 430 § 1 Ksh zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do
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rejestru. Uchwata zmieniajgca Statut powinna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmiotu,
ktéremu przyznawane sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia oraz
ewentualnie dodatkowe warunki, od ktorych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio osobistego
uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany Statutu zapada wigkszoscig trzech czwartych gloséw, przy czym uchwata dotyczaca zmiany
Statutu, zwiekszajaca Swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom
zgodnie z art. 354 Ksh, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art. 415 Ksh).

21.2.5.  Opis zasad okre$lajacych sposéb zwotywania zwyczajnych oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzer akcjonariuszy
Zwotywanie Walnych Zgromadzen

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne. Zgodnie z art. 395 § 1 Ksh Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie
odby¢ w terminie szeSciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje sie w
przypadkach okreslonych w Ksh lub w Statucie, a takze gdy organy lub osoby uprawnione do zwotywania walnych zgromadzen
uznaja to za wskazane (art. 398 Ksh).

Zgodnie z art. 399 § 1-2 Ksh Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, a Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w Ksh lub Statucie, oraz Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Ponadto zgodnie z § 24 ust. 3 Statutu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z
wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego.

Zgodnie z § 24 ust. 4 Statutu Rada Nadzorcza moze zwota¢ Walne Zgromadzenie: (a) w przypadku gdy Zarzad nie zwotat
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym terminie, (b) jezeli pomimo zlozenia wniosku przez Rade Nadzorczg albo
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu zakladowego Zarzad nie zwotat Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia. Uprawnienia akcjonariuszy Spotki dotyczace zwotywania NWZ zostaty przedstawione w punkcie 21.2.3
Czesci Il Prospektu we fragmencie ,Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia”.

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala zwotujacy Walne Zgromadzenie. Zgodnie z § 25 ust. 2 Statutu i art. 401 § 1 Ksh Rada
Nadzorcza, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie
pbzniej niz na dwadziescia jeden (21) dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaly dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zostaé zlozone w postaci
elektronicznej. Zgodnie z 401 § 2 Ksh Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie (18) dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy.

Zgodnie z art. 402! Ksh walne zgromadzenie spotki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej spotki
oraz w sposob okre$lony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie. Ogtoszenie powinno byé
dokonane co najmniej na dwadzie$cia sze$¢ (26) dni przed terminem walnego zgromadzenia.

Zgodnie z art. 4022 Ksh ogtoszenie o walnym zgromadzeniu spotki publicznej powinno zawiera¢ co najmniej: (1) date, godzine i
miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegotowy porzadek obrad, (2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w
walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu, w szczegolnosci informacje o: (a) prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad walnego zgromadzenia, (b) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektow uchwat dotyczacych
spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé wprowadzone do porzadku obrad
przed terminem walnego zgromadzenia, (c) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektow uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych
do porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia, (d) sposobie wykonywania prawa gtosu przez peinomocnika, w tym w
szczegblnosci o formularzach stosowanych podczas glosowania przez petnomocnika, oraz sposobie zawiadamiania spotki przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej o ustanowieniu petnomocnika, (e) mozliwosci i sposobie uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, (f) sposobie wypowiadania si¢ w trakcie walhego
zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej, (g) sposobie wykonywania prawa glosu drogq
korespondencyjng lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, (3) dzien rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu, o ktorym mowa w art. 406" Ksh, (4) informacje, ze prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majg_ tylko osoby
bedace akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, (5) wskazanie, gdzie i w jaki sposdb osoba
uprawniona do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu moze uzyska¢ petny tekst dokumentaciji, ktéra ma by¢ przedstawiona walnemu
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zgromadzeniu, oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej spétki,
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad przed terminem walnego zgromadzenia, (6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej bedg udostepnione informacje
dotyczace walnego zgromadzenia.

Spoétka publiczna prowadzi wtasng strone internetowa i zamieszcza na niej od dnia zwotania walnego zgromadzenia: (1) ogtoszenie o
zwotaniu walnego zgromadzenia, (2) informacje o ogéine;j liczbie akcji w spétce i liczbie gloséw z tych akcji w dniu ogtoszenia, a jezeli
akcje s réznych rodzajow - takze o podziale akcji na poszczegdlne rodzaje i liczbie gtoséw z akcji poszczegdlnych rodzajow, (3)
dokumentacije, ktéra ma by¢ przedstawiona walnemu zgromadzeniu, (4) projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania
uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej spotki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub
spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia, (5) formularze pozwalajace na
wykonywanie prawa gtosu przez petnomocnika lub drogq korespondencyjng, jezeli nie s one wysytane bezposrednio do wszystkich
akcjonariuszy. Jezeli formularze, o ktérych mowa powyzej w pkt. (5), z przyczyn technicznych nie moga zosta¢ udostepnione na
stronie internetowej, spétka publiczna wskazuje na tej stronie sposéb i miejsce uzyskania formularzy. W takim przypadku spétka
publiczna wysyta formularze nieodptatnie poczta kazdemu akcjonariuszowi na jego zadanie. Formularze takie powinny zawiera¢
proponowang tre$¢ uchwaty walnego zgromadzenia i umozliwia¢: (1) identyfikacje akcjonariusza oddajacego gtos oraz jego
petnomocnika, jezeli akcjonariusz wykonuje prawo gtosu przez petnomocnika, (2) oddanie gtosu w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 9) Ksh, (3)
Ztozenie sprzeciwu przez akcjonariuszy gtosujgcych przeciwko uchwale, (4) zamieszczenie instrukcji dotyczacych sposobu
gtosowania w odniesieniu do kazdej z uchwat, nad ktérg gtosowaé ma petnomocnik.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 (jedng dwudziesta) kapitatu zaktadowego mogq przed terminem
Walnego Zgromadzenia, zgtasza¢ Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikaciji elektronicznej, projekty uchwat
dotyczace spraw ktore majg zostaé wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowe;.

Walne Zgromadzenie moze podjaé uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zakladowy jest reprezentowany, a nikt z
obecnych nie wniesie sprzeciwu ani co do odbycia Walnego Zgromadzenia, ani co do postawienia poszczegélnych spraw na
porzadku obrad.

Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach

Zgodnie z art. 406" § 1 Ksh prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu Spétki majg osoby bedace akcjonariuszami Spétki na
szesnascie (16) dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Akcjonariusz Spotki
moze przenosi¢ Akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w WZ a dniem zakoriczenia WZ.

Akcjonariusze majq prawo uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikow. Peinomocnictwo do
uczestniczenia w WZ i wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na piSmie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie
petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy
waznego kwalifikowanego certyfikatu. Spotka podejmuje odpowiednie dziatania stuzace identyfikacji akcjonariusza i petnomocnika w
celu weryfikacji waznosci petnomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej. Powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio do
odwotania petnomocnictwa.

Zgodnie z art. 406° Ksh cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. Ponadto na
podstawie art. 395 § 3 zd. 2-3 Ksh czionkowie organéw Spotki, ktérych mandaty wygasty przed dniem zwyczajnego walnego
zgromadzenia, majg prawo uczestniczyé w nim, przy czym zadanie dotyczace skorzystania z tego uprawnienia powinno by¢ ztozone
Zarzadowi na pidmie najpdzniej na tydzien przed tym zgromadzeniem. Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu WZ w obradach WZ majg,
prawo bra¢ udziat takze inne osoby zaproszone przez organ zwotujacy WZ lub dopuszczone na sale obrad przez Przewodniczacego
WZ, w szczegolnosci biegli rewidenci, doradcy prawni i finansowi lub pracownicy Spétki. Jezeli przedmiotem obrad majg by¢ sprawy
finansowe biegty rewident powinien by¢ obecny na WZ. Walne Zgromadzenie moze podejmowa¢ uchwaly jedynie w sprawach
objetych porzadkiem obrad, chyba Ze caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie
zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

Jezeli przepisy Kodeksu Spétek Handlowych nie stanowig inaczej, Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji. Zgodnie z art. 411 § 1 Ksh i § 7 ust. 3 Statutu kazda Akcja daje prawo do jednego gtosu na walnym
zgromadzeniu Emitenta. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, jezeli Statut,
Ksh lub ustawa nie przewidujg surowszych warunkow powziecia danej uchwaty. Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie
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rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia
wigkszoscig 75 % gtoséw Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z § 14 Regulaminu WZ gtosowanie moze odby¢ sie przy pomocy kart do
gtosowania lub specjalistycznych urzadzen elektronicznych stuzacych obliczaniu gloséw, zapewniajacych oddawanie gtoséw w ilo$ci
odpowiadajacej liczbie posiadanych akgji, jak réwniez eliminujacych — w przypadku gtosowania tajnego - mozliwosci identyfikacii
sposobu oddawania glosdw przez poszczegélnych akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Piasecznie lub w Warszawie.

Zgodnie z § 1 ust. 5 Regulaminu WZ Zarzad prowadzi czynno$ci zwigzane z obstugg prawna, notarialng oraz organizacyjno-
techniczng przebiegu Walnego Zgromadzenia, moze jednak zleci¢ wykonanie tych czynnosci podmiotowi wyspecjalizowanemu w tym
zakresie.

Liste akcjonariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu sporzadza i podpisuje Zarzad, umieszczajac na niej
akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, lista ta - zgodnie z § 2 ust. 4 Regulaminu WZ - bedzie
wylozona w siedzibie Spotki przez trzy dni powszednie bezposrednio poprzedzajace dzien wyznaczony na odbycie Walnego
Zgromadzenia od godziny 8.00 do 15.00 oraz w miejscu odbywania Walnego Zgromadzenia w czasie trwania jego obrad.

Zgodnie z § 29 ust. 1 Statutu Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po
czym sposrod 0sob uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sig Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.
W razie nieobecnosci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wskazana przez Zarzad (art. 409 § 1 zd. 1
Ksh). Osoba otwierajagca Walne Zgromadzenie powinna doprowadzi¢ do niezwiocznego wyboru Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia, powstrzymujac sie od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych, z wyjatkiem decyzji
porzadkowych niezbednych do rozpoczecia obrad (§ 3 ust. 2 Regulaminu WZ). Kazdy uprawniony do uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu ma prawo kandydowac na Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, lub zgtosi¢ do protokotu jedng kandydature na
stanowisko Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia (§ 3 ust. 5 Regulaminu WZ).

Zgodnie z § 4 ust. 1 Regulaminu WZ Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zapewnia sprawny jego przebieg z poszanowaniem
praw i intereséw wszystkich akcjonariuszy, przeciwdziatajgc naduzywaniu uprawnien przez akcjonariuszy oraz stosujac zasade
jednakowego traktowania akcjonariuszy. Uczestnik Walnego Zgromadzenia, ktéremu przystuguje prawo gtosu moze odwota¢ sie od
decyzji Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Odwotanie rozstrzyga Walne Zgromadzenie w formie uchwaty o uchyleniu decyzji
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. W razie potrzeby Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze wskazaé spo$rod
uczestnikébw Walnego Zgromadzenia osobe, ktora petni¢ bedzie funkcje Sekretarza Walnego Zgromadzenia, pomagajaca
Przewodniczacemu w wykonaniu jego obowigzkéw.

Zgodnie z § 6 ust. 1 Regulaminu WZ niezwtocznie po wyborze Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zarzadza sporzadzenie listy
obecnosci, a po jej podpisaniu - wytozenie tej listy na czas obrad Walnego Zgromadzenia az do jego zamkniecia. Po podpisaniu listy
obecnosci Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia stwierdza prawidtowo$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia oraz zdolno$¢ do
podejmowania uchwat.

Zgodnie z § 13 ust. 1 Regulaminu WZ po przedstawieniu kazdej kolejnej sprawy zamieszczonej w porzadku obrad Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia otwiera dyskusje, udzielajac gtosu w kolejnosci zgtaszania sie. Przewodniczacy WZ moze zaproponowac,
aby dyskusja nad kilkoma punktami porzadku obrad byta przeprowadzona tgcznie, o ile nie sprzeciwi sie temu chocby jeden
akcjonariusz. Przewodniczacy WZ udziela gtosu stosownie do przyjetego porzadku obrad i sporzadzonej przez siebie listy mowcow.
W sprawach o charakterze porzadkowym lub formalnym Przewodniczacy WZ moze udzieli¢ gtosu poza kolejnoscig. Sprawami
porzadkowymi sg wnioski dotyczace obradowania, w szczegoinosci: odnoszace sie do porzadku obrad, sposobu prowadzenia obrad,
zarzadzanie przerwy w obradach, ograniczenie czasu wystapient akcjonariuszy, kolejnosci gtosowania wnioskéw, zarzadzanie
glosowania bez dyskusji, odroczenia lub zamkniecie dyskusji albo listy wyborczej. Glosowania nad sprawami porzadkowymi moga
dotyczy¢ tylko kwestii zwigzanych z prowadzeniem obrad WZ. Nie poddaje sie pod gtosowanie w tym trybie uchwat, ktére moga
wplywaé na wykonywanie przez akcjonariuszy ich praw.

Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia moze zabiera¢ glos w sprawach objetych przyjetym porzadkiem obrad, ktére sg aktualnie
rozpatrywane. Osoba zabierajgca gtos winna przedstawic sie z imienia i nazwiska; jezeli jest petnomocnikiem lub przedstawicielem
akcjonariusza winna wskaza¢ w czyim imieniu wystepuje. Przewodniczacy WZ moze zarzadzi¢ dokonanie zgtoszen do dyskusji na
pismie z podaniem imienia i nazwiska, a w przypadku petnomocnikéw lub przedstawicieli akcjonariuszy takze imienia i nazwiska albo
firmy (nazwy) mocodawcy. W przypadku duzej iloci zgtoszen do dyskusji nad konkretnym punktem porzadku obrad Przewodniczacy
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WZ moze ograniczy¢ czas wystapien. Ponadto Przewodniczacy WZ moze udzieli¢ gtosu cztonkom Rady Nadzorczej, Prezesowi
Zarzadu i cztonkom Zarzadu oraz zaproszonym ekspertom i innym go$ciom poza kolejnoscia.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas WZ zgtaszac¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5
Ksh). Zgodnie z § 13 ust. 8-9 Regulaminu WZ wnioski prowadzace do zmiany projektdw uchwat muszg byC zgtoszone
Przewodniczacemu Walnego Zgromadzenia na piSmie, jezeli zgtoszony zostat wniosek o wprowadzenie zmiany do projektu uchwaty
w formie poprawki, gtosowaniu poddaje sie najpierw poprawke, a nastepnie gtosuje sie nad catym projektem uchwaty. Jezeli w dane;j
sprawie zgtoszono kilka wnioskow zawierajacych odmienne propozycje, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia ustala, ktdre wnioski
nalezy uzna¢ za najdalej idace i poddaje je gtosowaniu w tej kolejnosci. Wnioski sprzeczne z wnioskiem przyjetym nie podlegajg
gtosowaniu.

Zgodnie z § 13 ust. 11-12 Regulaminu WZ o zamknieciu dyskusji nad danym punktem porzadku obrad, Przewodniczacy Walnego
Zgromadzenia zarzadza gtosowanie nad projektem uchwaly. Przed gtosowaniem projekt uchwaly powinien by¢ odczytany.
Dopuszczalne jest odwotanie si¢ do tekstu projektu uchwaty, ktéry uczestnicy Walnego Zgromadzenia otrzymali, jezeli jest on
obszerny, a zaden z uczestnikow Walnego Zgromadzenia nie zgtosit sprzeciwu.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne (art. 420 § 1 Ksh). Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad
whioskami o odwotanie czionkéw organow Emitenta lub likwidatoréw, o pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w
sprawach osobowych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne gtosowanie na zadanie chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub
reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z § 15 Regulaminu WZ kandydature na czlonka Rady Nadzorczej zgtasza sie ustnie do protokotu wraz z uzasadnieniem,
zgtoszony kandydat na cztonka Rady Nadzorczej wpisany zostaje na liste po ztozeniu o$wiadczenia do protokotu, ze wyraza zgode na
kandydowanie. Za kandydata bedzie uznana osoba, ktdéra ztozyta oSwiadczenie zawierajace zgode na kandydowanie, chociazby nie
byta obecna na Walnym Zgromadzeniu. Liste zgtoszonych kandydatéw na czlonkéw Rady Nadzorczej sporzadza Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia w porzadku alfabetycznym. Wyboru czlonkéw Rady Nadzorczej dokonuje sie poprzez glosowanie na kazdego
kandydata z osobna w kolejnosci alfabetycznej. Za wybranych na czlonkéw Rady Nadzorczej uwaza sig tych kandydatow, ktorzy
otrzymali bezwzgledng wiekszos¢ gtosow oddanych i jednoczesnie, ktérzy uzyskali najwiekszg liczbe gtoséw, w ramach ilosci
czionkoéw Rady Nadzorczej wynikajacej z uchwaty okre$lajacej liczbe wybieranych cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Zarzadzenie przerwy w obradach nastepuje na mocy uchwaty Zgromadzenia podjetej wiekszo$cig 2/3 gtoséw. tacznie przerwy nie
mogaq trwaé dtuzej niz 30 dni. Przerwy zarzadzane w tym trybie nie moga miec na celu utrudniania akcjonariuszom wykonywania ich
praw.

Powyzszego nie stosuje sie do krotkich przerw porzadkowych zarzadzanych przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Wszelkie sprawy dotyczace obradowania Walnego Zgromadzenia, a nie uregulowane przepisami prawa, Statutem ani Regulaminem
WZ, rozstrzygaja uczestnicy Walnego Zgromadzenia w drodze gtosowania.

21.2.6.  Opis postanowien umowy spotki, statutu lub regulaminéw emitenta, ktére mogtyby spowodowaé op6znienie, odroczenie lub
uniemozliwienie zmiany kontroli nad emitentem

Zarowno Statut, jak i regulaminy obowigzujace u Emitenta, nie zawierajg postanowien, ktére mogtyby spowodowa¢ opdznienie,
odroczenie lub uniemoZliwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

21.2.7. Wskazanie postanowiern umowy spdtki, statutu lub regulaminéw, regulujgcych progowa wielko$¢ posiadanych akcji, po
przekroczeniu ktorej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Spotki oraz regulaminy obowigzujace w Spdice nie zawierajg postanowien regulujgcych progowg wielko$¢ posiadanych akj,
po przekroczeniu ktorej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza. Jednakze obowigzki takie wynikajg z
Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

21.2.8.  Opis warunkéw natozonych zapisami umowy spdtki i statutu, jej regulaminami, ktérym podlegajg zmiany kapitatu

Zaréwno Statut, jak i regulaminy obowigzujace u Emitenta, nie okreslajg warunkéw, ktérym podlegaja zmiany kapitatu zaktadowego, w
sposob bardziej rygorystyczny niz przepisy Ksh.

22. Istotne umowy
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Jako podstawowe kryterium istotnosci dla ujawnienia w Prospekcie uméw zawartych przez Emitenta oraz podmioty zalezne od
Emitenta, przyjeto kryterium istotno$ci zgodne z definicjg znaczacej umowy z rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim z dnia 19 lutego 2009 r., tekst jednolity z
dnia 27 czerwca 2013 r. (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z p6zn. zm.) {j. co najmniej 10% wartosci przychodéw ze sprzedazy grupy
kapitatowej Emitenta za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych. Kryterium pomocniczym stosowanym przez Emitenta jest
potencjalny wptyw ujawnianych informacji na sytuacje gospodarcza, majatkowg lub finansowg Emitenta lub podmiotéw zaleznych od
Emitenta oraz perspektywy ich rozwoju.

Umowa Kredytu Nieodnawialnego z dnia 27 listopada 2015 r. z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.

W dniu 27 listopada 2015 r. Emitent zawart z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. Umowe Kredytu Nieodnawialnego na podstawie
ktorej Bank ten udzielit Emitentowi kredytu inwestycyjnego w tacznej wysokosci 81 702 tys. zt. w celu konsolidacji zadtuzenia Emitenta
poprzez spiate zadtuzenia w PKO BP S.A. i ING Banku Slaskim S.A.

W dniu 27 listopada 2015 r. ze $rodkéw uruchomionych przez BOS S.A. nastapita splata catego zobowiazania kapitatowego wobec
PKO BP S.A. w wysokosci 29 315 tys. zt i wobec powyzszego PKO BP S.A. dokonat umorzenie odsetek naliczonych w wysokosci
4300 tys. zt

Kwota kredytu udzielonego przez BOS S.A. w wysokosci 47 997 tys. zt przeznaczona na catkowity sptate zadtuzenia w ING Banku
Slaskim S.A. zostata uruchomiona na rachunek zastrzezony escrow i z tego rachunku nastepowata zgodnie z harmonogramem
uzgodnionym z ING Bankiem Slaskim S.A. oraz postanowieniami umowy z BOS S.A. spata zadiuzenia w ING Banku Slaskim S.A. W
dniu 25 lutego 2016 r. zrealizowana zostata przez Bank Ochrony Srodowiska S.A., ztozona przez Spotke dyspozycja dokonania na
rzecz ING Banku Slaskiego S.A. sptaty kwoty 46 543 tys. zt tytutem splaty naleznoéci gtéwnych Emitenta wobec ING Banku
Slaskiego. Konsekwencja terminowej sptaty naleznoéci gtéwnej, bylo zawarcie pomiedzy Emitentem a ING Bankiem Slaskim S.A.
umowy zwolnienia z dlugu, na podstawie ktérej ING Bankiem Slaski S.A. dokonat umorzenia catosci odsetek naliczonych Spétce na
dzien dokonania catkowitej sptaty (25 luty 2016 r.).

Kredyt udzielony przez BOS S.A. bedzie sptacany miesiecznie w réwnych ratach kapitatowo-odsetkowych poczawszy od dnia 31
stycznia 2017 roku, z zastrzezeniem, iz w ciggu pierwszych szeSciu miesiecy rata kapitatowo — odsetkowa nie bedzie wyzsza niz
1000 000 zt (milion zlotych). Podczas trwania okresu karencii, sptacie podlegajg wytacznie odsetki od wykorzystanej kwoty kapitatu
Kredytu.

Oprocentowanie Kredytu zostato ustalone na warunkach rynkowych na podstawie stawki bazowej WIBOR dla 3-miesiecznych
depozytow w PLN, powiekszonej o marze Banku réwng 2,8 punktu procentowego w stosunku rocznym.

Umowa kredytowa przewiduje nastepujace zabezpieczenia wierzytelnosci Banku z tytutu Umowy Kredytu:

1. O$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w oparciu o art. 777 k.p.c.

2. Poreczenie spétki Shanghai Express Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie (w ktérej Sfinks Polska S.A. ma 100% udziatéw).

3. Oswiadczenie poreczyciela (Shanghai Express Sp. z 0.0.) 0 poddaniu sie egzekucji, w oparciu o art. 777k.p.c..

4. Zastaw finansowy wraz z klauzula kompensacyjna do wszystkich rachunkéw Sfinks w BOS S.A., wraz z petnomocnictwami.

5. Zastaw finansowy wraz z blokada i petnomocnictwem do rachunku bankowego, na ktérym zostanie zdeponowana kwota 3 000 000
zt (trzy miliony ztotych) pochodzaca ze $rodkéw z uruchomienia kredytu na zabezpieczenie kar umownych dotyczacych wykonania
zabezpieczenia w postaci warunkowej emisji obligacji zamiennych serii A3 na akcje serii L o facznej wartosci nominalnej 20 min zt.

6. Weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg Emitenta.
7. Zastaw rejestrowy i finansowy na 100% udziatéw Emitenta w spétce Shanghai Express Sp. z 0.0.

8. Zastaw rejestrowy na znakach towarowych: (a.) znaku towarowym SPHINX, (b.) znaku towarowym SFINKS, (c.) znaku towarowym
WOOK (nalezacym do Shanghai Express sp. z 0.0), (d.) znaku towarowym CHLOPSKIE JADLO.

9. Zastaw rejestrowy na $rodkach trwatych nalezacych do Sfinks chociaz ich sktad bytby zmienny.

10. Przelew wierzytelnoSci przysztej Emitenta z umow o wspdtpracy — umdw franczyzowych oraz wierzytelnosci Emitenta i Shanghai
Express sp. z 0.0. z uméw wspotpracy w zakresie obstugi rozliczania transakcji optacanych kartami ptatniczymi z First Data Polska
S.A. i Centrum Ustug Ptatniczych eService Sp. z 0.0.
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11. Przelew wierzytelno$ci z uméw zawartych z dostawcami w zakresie optat RETRO i optat marketingowych z zastrzezeniem objecia
cesjg w/w umow o wptywach powyzej 50 000 zt rocznie.

12. Warunkowa emisji obligacji zamiennych serii A3 o igcznej wartosci nominalnej 20 min zt (dwadziescia milionéw ziotych)
zamiennych na akcje serii L - z ceng zamiany 1 PLN - z zagwarantowaniem prawa Banku do sktadania w imieniu Sfinks propozycji
nabycia obligacji emitowanych w ramach emisji, z zastrzezeniem, ze w pierwszej kolejnosci obligacje zostang zaoferowane
akcjonariuszom posiadajacym prawo do przynajmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spdtki. Z zabezpieczenia tego Bank
skorzysta¢ moze wytgcznie w przypadku naruszenia przez Sfinks okre$lonych warunkéw Umowy Kredytu.

Najwyzsza suma zabezpieczenia dla zabezpieczen nie przekracza 150 % warto$ci kredytu.

Dodatkowo Spétka zawarta z BOS Umowe Ramowa w sprawie zawierania transakcji skarbowych w BOS S.A. oraz Umowe
Dodatkowg w sprawie zawierania transakcji Swapa Procentowego IRS w Banku, na podstawie ktérych Bank udzielit limitu na
transakcje IRS w wysokosci 10 500 000 zt, ktéry to moze by¢ wykorzystany wytacznie w celach zawarcia transakciji IRS na potrzeby
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej wynikajacego z Umowy Kredytowej.

Zabezpieczenia tego limitu sg wspotdzielone z zabezpieczeniami Umowy Kredytowej w zakresie wskazanym powyzej - z wytgczeniem
pkt. 2, 5, 12.

Umowa o statej wspotpracy z dnia 4 stycznia 2013 r. z Pepsi-Cola General Bottlers Poland Sp. z 0.0.

W dniu 4 stycznia 2013 r. Spétka zawarta z Pepsi-Cola General Bottlers Poland Sp. z 0.0. (,Pepsi”) umowe o statej wspdtpracy w
zakresie sprzedazy oraz reklamy i promocji produktow oferowanych przez Pepsi w ramach sieci restauracji Sphinx, Chiopskie Jadto
oraz WOOK. Umowa zostata zawarta na okres pieciu lat tj. do dnia 31 grudnia 2017 r. Umowa obowigzuje w odniesieniu do obecnych
jak i przysztych restauracji zarzadzanych przez Spotke lub prowadzonych przez podmioty inne niz Spétka w oparciu o umowe
franczyzy lub umowy cywilnoprawne o podobnym charakterze (z wytaczeniem restauraciji dziatajacych w oparciu 0 umowe licenciji na
uzywanie znaku towarowego), ktore dziatajqg w ramach sieci: Sphinx, Wook, Chtopskie Jadto. W umowie zawarto postanowienia
okre$lajace wysokos¢ kar umownych dla stron, zgodnie z ktérymi w przypadku rozwigzania umowy w trybie natychmiastowym, z
powodu razacego naruszenia postanowien wskazanych w umowie, strona z powodu naruszen ktérej umowa zostanie rozwigzana
zaptaci drugiej stronie kare umowng w wysokosci 3 000 000 ziotych. Pozostate warunki umowy nie odbiegajg od powszechnie
stosowanych dla tego rodzaju umoéw. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 25 000 000 ztotych.

Umowa dystrybucji z dnia 1 czerwca 2015 r. zEUROCASH S.A.

W dniu 1 czerwca 2015 r. Spétka zawarta umowe 0 wspotpracy w zakresie dystrybucji (Umowa dystrybucji) z EUROCASH S.A. z
siedzibg w Komornikach. Przedmiotem umowy jest realizacja ustugi dystrybucyjnej obejmujacej swoim zakresem zamawianie
produktdw, ich zakup i sprzedaz do restauracji oraz dostawe do wskazanych przez Spotke lokali, w oparciu o ustalong przez Spétke
oferte asortymentowa. Umowa dystrybucji obowigzuje od dnia 1 czerwca 2015 r. przez okres 5 lat, z mozliwoscig jej przedtuzenia na
wniosek Spétki na kolejne 3 lata. Wraz z zawarciem w/w umowy rozwigzaniu ulegta dotychczasowa umowa dystrybucji zawarta z
EUROCASH S.A. z siedzibg w Komornikach tj. Umowa o $wiadczenie ustug dystrybucyjnych z dnia 7 grudnia 2012 r. Umowa
dystrybucji dotyczy produktéw centralnych pochodzacych od wskazanego przez Spétke dostawcy, z ktérym Spétka ma zawarte
oddzielne umowy lub wytwarzanych na podstawie niejawnych receptur Spétki oraz produktéw uzupemiajacych. Obowigzuje w
odniesieniu do lokali prowadzonych przez Sfinks, jak réwniez obejmuje wskazane przez Sfinks lokale prowadzone przez podmioty z
nig powigzane lub inne podmioty, z ktdrymi Sfinks lub podmioty z nig powigzane wspétpracujg na podstawie umowy franczyzy lub
innej umowy cywilnoprawnej i dotyczy lokali istniejacych na dzief zawarcia umowy jak réwniez lokali ktére powstang w przyszto$ci,
jesli Spotka ztozy oswiadczenie o woli objeciu ich wiw umowa. Umowa nie przyznaje dystrybutorowi wytaczno$ci w zakresie realizaci
dostaw czy tez $wiadczenia ustug dystrybucyjnych wobec Spétki oraz wskazanych przez nig lokali; przewiduje sie natomiast, ze
EUROCASH S.A. bedzie miat status wiekszos$ciowego dystrybutora.

Strony ustality, ze w przypadku zaistnienia przyczyn uprawniajacych ktérakolwiek ze stron do rozwigzania Umowy przed uptywem
terminu, na jaki zostata zawarta, druga strona zaptaci kare umowng w wysokosci 2 000 000 zt (dwa miliony ztotych).Zaptata kar
umownych nie wylacza uprawnienia Spétki do dochodzenia roszczen odszkodowawczych przekraczajacych wysokos$é tych kar.
Umowa opisana powyzej nie zawiera innych specyficznych warunkéw odbiegajacych od warunkéw powszechnie stosowanych dla
tego typu uméw oraz postanowier dotyczacych kar umownych, ktdrych wartos¢ przekraczataby 10% warto$ci tej umowy lub wyrazong
w ztotych rownowarto$¢ kwoty 200 000 (stownie: dwiescie tysiecy) euro.

162



Il - Cze$¢ rejestracyjna Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

Szacunkowa warto$¢ obrotu z dystrybutorem wyniesie 272 min zt (stownie; dwiescie siedemdziesiat dwa miliony ztotych) w okresie 5
lat i zostata wyliczona w oparciu o opublikowane przez Spotke prognozy wynikdw finansowych na lata 2015-2020.

23. Informacje osob trzecich oraz oswiadczenia ekspertow i oSwiadczenia o jakimkolwiek zaangazowaniu
23.1. Oswiadczenia lub raporty ekspertow

W Prospekcie nie zostaly zamieszczone o$wiadczenia lub raporty osoby okre$lanej jako ekspert.

23.2. Informacje od 0séb trzecich

Informacje od osob trzecich zostaty doktadnie powtorzone. W stopniu, w jakim Emitent jest tego Swiadom i w jakim moze to oceni¢ na
podstawie informacji opublikowanych przez osoby trzecie, nie zostaly pominigte zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone
informacije bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w biad.

Informacje wykorzystane w tresci Prospektu zostaty zaczerpniete z nastepujacych zrodet:

- raport Sphinx na polskim rynku gastronomicznym opracowany na zlecenie Emitenta przez TNS Polska (kwiecien 2015);
- raport Zachowania na rynku restauracyjnym opracowany na zlecenie Emitenta przez IQS (listopad 2015);

- RAPORT 2015 Rynek Gastronomiczny w Polsce opublikowany przez portal www.horecanet.pl;

- raport Potrzeby i zachowania klientdw SPHINX na tle rynku gastronomicznego opracowany na zlecenie Emitenta przez Millward
Brown (grudzien 2013);

- raport Rynek Gastronomiczny w Polsce 2015 przygotowany przez GFK Polonia (listopad 2015);
- raport Wizerunek sieci gastronomicznych w Polsce 2014 przygotowany przez GFK Polonia;
- Dane publikowane przez Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS);

- opracowania wtasne Emitenta i spdtek z Grupy.

24. Dokumenty udostepnione do wgladu

Emitent oéwiadcza, ze w okresie waznosci Prospektu Emisyjnego w siedzibie Emitenta w Piasecznie przy ul. Swietojariskiej 5a mozna
zapoznac si¢ z nastepujacymi dokumentami lub ich kopiami:

- Statutem Emitenta,

- wszystkimi raportami, pismami i innymi dokumentami, Historycznymi Informacjami Finansowymi, historycznymi informacjami
finansowymi Emitenta i jednostek zaleznych Emitenta za ostatnie 2 lata obrotowe, wycenami i o$wiadczeniami sporzadzonymi przez
eksperta na wniosek Emitenta, do ktérych odniesienia lub ktorych fragmenty znajdujg sie w Prospekcie Emisyjnym.,

Ponadto, Statut Emitenta oraz Historyczne Informacje Finansowe Emitenta w formie elekironicznej sg dostepne na stronie
internetowej Emitenta (www.sfinks.pl).

25. Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Na Dzief Prospektu Emitent posiada 8 072 udziaty o warto$ci nominalnej 4 036 000 zt w spétce Shanghai Express Sp. z 0.0. (05-500
Piaseczno, ul. Swietojariska 5a) dajacych prawo do 100 % gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikow tej spotki. Gtéwng dziatalnoscig
Shanghai Express Spotka z 0.0. to: (1) restauracje, (2) przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych
(catering), (3) sprzedaz detaliczna napojéw alkoholowych, bezalkoholowych i tytoniu, (4)przygotowywanie i podawanie napojéw, (5)
sprzedaz hurtowa zywno$ci, napojow i wyrobow tytoniowych. Spétka osigga gtéwne pozycje przychoddw z tej dziatalnosci. Spétka nie
posiada nieruchomos$ci wiasnych. W ostatnim zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym Shanghai Express (za rok 2014) nie
wykazano rezerw, a wynik netto wynidst 79,1 tys. zt. Na dzien 31.01.2016 r. r. nie wystepuja zobowigzania po stronie Emitenta wobec
Shanghai Express. Wartos¢, wedtug ktérej Emitent ujawnia udziaty w spdice Shanghai Express liczona jest wedtug ceny nabycia z
uwzglednieniem utraty wartosci. Na 31 grudnia 2014 r. warto$¢ sumy bilansowej Shanghai Express wyniosta 2 965,8 tys. zt, za$
warto$¢ przychoddw za rok obrotowy 2014 wyniosta 2 677,1 tys. zt. Na 31 grudnia 2013 r. warto$¢ sumy bilansowej Shanghai
Express wyniosta 2 598 tys. zt, za$ warto$¢ przychoddw za rok obrotowy 2013 wyniosta 3 999,6 tys. zt.
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Na Dzient Prospektu Emitent posiada 100 udziatéw o wartosci nominalnej 5 000 zt w spétce SPV.REST1 sp. z 0.0. z siedzibg w
Piasecznie (05-500 Piaseczno, ul. Swietojarska 5A) dajacych prawo do 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki.
Spoétka prowadzi dziatalno$¢ gospodarowania lokalami uzytkowymi. Spdtka nie posiada nieruchomos$ci wiasnych. W ostatnim
zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym SPV.REST1 sp. z 0.0. (za rok 2014) nie wykazano rezerw, a wynik netto wynidst 6,6 tys. zt.
Na dzien 31.01.2016 r. nie wystepuja zobowigzania po stronie Emitenta wobec SPV.REST1 sp. z 0.0.. Warto$¢, wedtug ktdrej Emitent
ujawnia udziaty w spétce SPV.REST1 sp. z 0.0. liczona jest wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem utraty warto$ci. Na 31 grudnia
2014 r. warto$¢ sumy bilansowej SPV.REST1 sp. z 0.0. wyniosta 448,7 tys. zt, za§ warto$¢ przychodéw za rok obrotowy 2014
wyniosta 648,6 tys. zt. Na 31 grudnia 2013 r. warto$¢ sumy bilansowej SPV.REST1 sp. z 0.0. wyniosta 519,5 tys. z}, za$ warto$¢
przychodow za rok obrotowy 2013 wyniosta 823,5 tys. zt.

Na Dzieri Prospektu Emitent posiada 100 udziatéw o warto$ci nominalnej 5 000 zt w spdtce SPV.REST3 sp. z 0.0. z siedzibg w
Piasecznie (05-500 Piaseczno, ul. Swietojariska 5A) dajacych prawo do 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspalnikéw tej spotki.
Spotka prowadzi dziatalno$¢ doradcza na rzecz Sfinks Polska S.A. w zakresie rozwoju narzedzi IT. Spotka nie posiada nieruchomosci
wiasnych. W ostatnim zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym SPV.REST3 sp. z 0.0. (za rok 2014) nie wykazano rezerw, a wynik
netto wyniost (-) 9,3 tys. zt. Na dzien 31.01.2016 r. wystepuja zobowigzania po stronie Emitenta wobec SPV.REST3 sp. z 0.0. w
wysoko$ci 43,1 tys. zt. Wartos¢, wedtug ktérej Emitent ujawnia udzialy w spdtce SPV.REST3 sp. z 0.0. liczona jest wedtug ceny
nabycia z uwzglednieniem utraty warto$ci. Na 31 grudnia 2014 r. warto$¢ sumy bilansowej SPV.REST3 sp. z 0.0. wyniosta 40,3 tys.
zt, za$ warto$¢ przychodow za rok obrotowy 2014 wyniosta 87,5 tys. zt. Na 31 grudnia 2013 r. warto$¢ sumy bilansowej SPV.REST3
sp. 2 0.0. wyniosta 4,1 tys. zt, za$ warto$¢ przychodéw za rok obrotowy 2013 wyniosta 0 tys. zt.

Na Dzien Prospektu spotka Shanghai Express, ktdrej jedynym wspoinikiem jest Emitent posiada 100 udziatéw o wartosci nominalne;
5000 zt w spdtce W-Z.pl spotka z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, 61-701 Poznan, ul. Fredry 12 dajacych prawo do 100 % gtoséw na
Zgromadzeniu WspoInikow tej spotki. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci W-Z. pl sp. z 0.0. jest zarzadzanie nieruchomo$ciami
wiasnymi lub dzierzawionymi. Spétka posiada prawa do umowy najmu lokalu w Poznaniu, w ktdrym znajduje sie restauracja WOOK.
Spotka nie posiada nieruchomoéci wiasnych. W ostatnim zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym W-Z. pl sp. z 0.0. (za rok 2014)
nie wykazano rezerw, a wynik netto wyniost (-) 22,3 tys. zt. Na dzieft 31.01.2016r. r. nie wystepujq zobowigzania po stronie Emitenta
wobec W-Z. pl sp. z 0.0.. Warto$¢, wedtug ktdrej Emitent ujawnia udziaty w spdice W-Z. pl sp. z 0.0. liczona jest wedtug ceny nabycia
z uwzglednieniem utraty wartosci. Na 31 grudnia 2014 r. warto$¢ sumy bilansowej W-Z. pl sp. z 0.0. wyniosta 78,3 tys. z}, za$ warto$¢
przychodow za rok obrotowy 2014 wyniosta 288,1 tys. zt. Na 31 grudnia 2013 r. warto$¢ sumy bilansowej W-Z. pl sp. z 0.0. wyniosta
79,1 tys. zt, za$ wartos¢ przychodéw za rok obrotowy 2013 wyniosta 322,6 tys. zt.

Wszystkie wymienione w niniejszym punkcie spétki podlegajg konsolidacji na Dzieh Prospektu.
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IV - CzESC OFERTOWA

1. Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie oraz ich o$wiadczenia o odpowiedzialnosci

Dane 0s6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie oraz ich oswiadczenia znajdujg sie w pkt 1 Czesci lll Cze$¢
Rejestracyjna niniejszego Prospektu.

2. Czynniki ryzyka

Wyrazne opisanie czynnikéw ryzyka o istotnym znaczeniu dla oferowanych i dopuszczanych do obrotu papieréw wartosciowych, dla
potrzeb oceny ryzyka rynkowego powigzanego z tymi papierami warto$ciowymi zostato przedstawione w punkcie 3 czesci |l
Prospektu.

3. Istotne informacje

3.1. O$wiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad o$wiadcza, iz na Date Prospektu Grupa dysponuje kapitatem obrotowym, w wysokosci zapewniajacej pokrycie biezacych
potrzeb operacyjnych Grupy co najmniej w okresie dwunastu kolejnych miesiecy od Daty Prospektu. Emitentowi nie sg znane
problemy z kapitatem obrotowym, ktére moga wystapi¢ w przysziosci.

3.2. Kapitalizacja i zadtuzenie

W ponizszych tabelach przedstawiono podstawowe dane na temat zadtuzenia i kapitalizacji Grupy na 30 kwietnia 2016 r. oraz dane
na temat wartosci zadtuzenia netto w krétkiej i $redniej perspektywie czasowej na 30 kwietnia 2016 r.

Tabela: Zadtuzenie i kapitalizacja Grupy na 30 kwietnia 2016 r.

Wyszczegolnienie Kwota (tys. PLN)
I. Zadtuzenie krotkoterminowe ogdtem: 26 259
- gwarantowane 4510
- zabezpieczone 7395
- niegwarantowane / niezabezpieczone 14 354
Il. Zadtuzenie dtugoterminowe ogétem (z wytaczeniem biezacej czes$ci zadtuzenia dtugoterminowego) 81250
- gwarantowane 0
- zabezpieczone 80 468
- niegwarantowane / niezabezpieczone 782
lll. Kapitat wtasny: 9035
a. kapitat zaktadowy 30 253
b. rezerwa obowigzkowa 0
c. agio (kapitat zapasowy) 146 876
d. inne rezerwy (kapitat zapasowy z zyskow) 1329
e. niepodzielone wyniki -174 181
f. zysk skonsolidowany 4758
Ogotem 116 544

Zrédfto: Emitent
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Tabela: Dane na temat warto$ci zadtuzenia netto w krétkiej i Sredniej perspektywie czasowej na 30 kwietnia 2016 r.

Wyszczegolnienie Kwota (tys. PLN)
A. Srodki pieniezne 9776
B. Ekwiwalenty $rodkdw pienieznych 0
C. Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Plynnosc¢ ((A) + (B) + (C)) 9776
E. Biezace naleznosci finansowe 0
F. Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach 2627
G. Biezaca cze$¢ zadtuzenia dtugoterminowego 0
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe 1651
|. Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe ((F)+(G)+(H)) 4278
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (1) - (E) - (D)) -5498
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 77 980
L. Wyemitowane obligacje 0
M. Inne diugoterminowe kredyty i pozyczki (w tym leasing) 2488
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto ((K)+(L)+(M)) 80 468
0. Zadtuzenie finansowe netto ((J)+(N)) 74 970

Zrédfo: Emitent

Tabela: Dane dotyczace zobowigzan warunkowych na 30 kwietnia 2016 r.

Pozycja Kwota (tys. PLN)

A. Gwarancje bankowe i ubezpieczeniowe* 6663

B. Poreczenia wekslowe 0

*w tym dwie gwarancje jakie Emitent udzielit w imieniu spétki SPV REST1 Sp. z 0.0. dotyczace pfatnosci z tytutu najmu lokali na taczng kwote 33,5 tys. EUR, ktore to
lokale Emitent podnajmuje od SPV REST1 Sp. z 0.0.

Zrédfo: Emitent

Na 30 kwietnia 2016 r. w przypadku Grupy nie wystepowato zadtuzenie posrednie.

3.3. Interesy 0sdb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte

Firma Inwestycyjna

Firma Inwestycyjna Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibq w Warszawie - jest powigzana z Emitentem w
zakresie wynikajacym z zawartej umowy z dnia 8 lutego 2016 r., obejmujacej Swiadczenie ustug i doradztwo w projekcie dotyczacym
dopuszczenia oraz wprowadzenia akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym GPW. Dziatania Firmy Inwestycyjnej obejmujg w
szczegblnosci doradztwo przy sporzadzeniu wybranych cze$ci Prospektu.

Nie istnieja porozumienia pomiedzy Firma Inwestycyjna, Emitentem badz znaczacymi akcjonariuszami Emitenta, ktdre wigzatyby
powodzenie wprowadzenia akcji Emitenta na rynek regulowany z interesem ekonomicznym Firmy Inwestycyjnej, przy czym cze$é
wynagrodzenia Firmy Inwestycyjnej zastrzezona w umowie bedzie pfatna po rozpoczeciu notowan Akcji Wprowadzanych na rynku
regulowanym.

Doradca Prawny
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Doradca Prawny Tatar i Wspdlnicy z siedzibg w Krakowie - jest powigzana z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawartej umowy z
dnia 30 listopada 2015 r., obejmujacej Swiadczenie ustug i doradztwo w projekcie dotyczacym dopuszczenia oraz wprowadzenia akcji
Emitenta do obrotu na rynku regulowanym GPW.

Dziatania Doradcy Prawnego obejmujg w szczegdlnosci doradztwo przy sporzadzeniu wybranych czesci Prospektu.

Nie istniejg porozumienia pomiedzy Doradca Prawnym, Emitentem badZz znaczacymi akcjonariuszami Emitenta, ktére wigzatyby
powodzenie wprowadzenia akcji Emitenta na rynek regulowany z interesem ekonomicznym Doradcy Prawnego, przy czym cze$é
wynagrodzenia Doradcy Prawnego zastrzezona w umowie bedzie ptatna po rozpoczeciu notowan Akcji Wprowadzanych na rynku
regulowanym.

3.4. Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywdw pienigeznych

Nie dotyczy. Akcje objete niniejszym Prospektem Emisyjnym nie sg przedmiotem Oferty Publiczne;.

4. Informacje o papierach wartosciowych oferowanych lub dopuszczanych do obrotu

4.1. Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu papieréw warto$ciowych

Niniejszy Prospekt Emisyjny zostat sporzadzony w zwigzku z zamiarem ubiegania sig o dopuszczenie oraz wprowadzenie do obrotu
na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. tgcznie 3.500.000 (trzy miliony pigéset tysiecy) akcii
zwyklych na okaziciela serii N Spotki o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden zloty) kazda.

4.2. Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone te papiery warto$ciowe

Akcje serii N w ilosci 3 500 000 o wartosci nominalnej 1 zt kazda objete zostaty w drodze przeprowadzonej przez Spdtke subskrypcii
prywatnej na podstawie uchwaly nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 18 listopada 2015 roku
zaprotokotowanej aktem notarialnym sporzadzonym przez Stefana Wisniewskiego, notariusza w Piasecznie za numerem Repertorium
A 2557/2015 oraz o$wiadczenia Zarzadu Sfinks Polska S.A. z dnia 26 listopada 2015 r. W dalszej kolejnosci Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 9 grudnia 2015 r. dokonat rejestracii
podwyzszenia kapitalu zakladowego Spotki w drodze ww. emisji akcji serii N z wytaczeniem prawa poboru oraz zmiany § 7 ust. 1
Statutu Spotki.

4.3. Rodzaj i forma papieréw warto$ciowych

Akcje serii N w ilosci 3 500 000 sg akcjami zwyktymi, na okaziciela. Akcje te nie majg formy dokumentu i bedg podlegaly rejestracji w
Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych oraz ubieganiu sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Podmiotem wykonujacym, zgodnie z art. 48 Ustawy o Obrocie czynno$ci w zakresie rejestracji papieréw wartoSciowych
zdematerializowanych bedzie Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych (00-498 Warszawa, ul. Ksigzeca 4).

4.4. Waluta papierow warto$ciowych

Walutg emitowanych papieréw warto$ciowych jest ztoty polski (PLN).

4.5. Opis praw (ograniczen) zwigzanych z papierami warto$ciowymi oraz procedury wykonywania tych praw

Prawa zwigzane z Akcjami okre$lajg przepisy prawa, w szczegdlnosci Kodeks spétek handlowych, Ustawa o Obrocie, Ustawa o
Ofercie, jak réwniez postanowienia Statutu. Zalecane jest zasieganie szczegdtowych informacji w zakresie praw zwigzanych z

Akcjami u doradcéw prawnych. Opis praw o charakterze korporacyjnym i majatkowym przystugujacych akcjonariuszom Emitenta
znajduje sie w pkt 21.2.3 Czesci IIl Prospektu.

4.6. Uchwaty, zezwolenia oraz zgody na podstawie ktorych zostang utworzone nowe papiery warto$ciowe
Sporzadzenie Prospektu emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem emisji lub oferty papieréw wartosciowych.
4.7. Przewidywana data emisji papierow wartosciowych

Sporzadzenie Prospektu emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem emisji lub oferty papieréw wartosciowych.

4.8. Ograniczenia w swobodzie przenoszenia papierow warto$ciowych

48.1.  Umowne i statutowe ograniczenia w swobodzie przenoszenia AKcji
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Ograniczenia statutowe: Zaréwno Ksh jak i Statut nie naktadajg zadnych ograniczen na swobode przenoszenia jakichkolwiek akcji na
okaziciela.

Lock-up: Znane Emitentowi umowy ograniczajace swobode przenoszenia Akcji (umowy lock-up), zostaty opisane w pkt 7 Czesci IV
Prospektu.

48.2.  Potencjalne obowigzki i ograniczenia dotyczace Akcji wynikajace z Ustawy o Ofercie i Ustawy o Obrocie

Obrot papierami wartosciowymi Emitenta jako spotki publicznej bedzie podlegat ograniczeniom wynikajacym z Ustawy o Ofercie oraz
z Ustawy o Obrocie, a takze bezpo$rednio stosowanego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie MAR) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. Zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie, jezeli
ustawa nie stanowi inaczej:

- papiery warto$ciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wytacznie
po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

- dokonywanie oferty publicznej, subskrypciji lub sprzedazy na podstawie tej oferty, z wyjatkiem oferty publicznej, o ktérej mowa w art.
7 ust. 4 pkt 4 i 5 oraz ust. 8 Ustawy o Ofercie, na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oferty publicznej i zbywanie papieréw
wartosciowych na podstawie tej oferty albo obrét papierami warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na rynku
regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Zgodnie z rozporzadzeniem MAR osoby petnigce obowigzki zarzadcze nie mogg dokonywaé zadnych transakcji na swoj rachunek ani
na rachunek strony trzeciej, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych emitenta, albo instrumentéw pochodnych lub innych
zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych w okresie 30 dni przed przekazaniem raportu okresowego. Emitent moze zezwoli¢ na
dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamknietego: (i) na podstawie indywidualnych przypadkéw z powodu istnienia wyjatkowych
okolicznosci, takich jak powazne trudnosci finansowe; (ii) z powodu cech danej transakcji dokonywanej w ramach programu akgji
pracowniczych, programéw oszczednosciowych, kwalifikacji lub uprawnien do akcji, lub tez transakcji, w ktérych korzy$¢ zwigzana z
danym papierem warto$ciowym nie ulega zmianie lub cech transakcji z nimi zwigzanych. Zgodnie z rozporzadzeniem MAR osoby
petnigce obowiazki zarzadcze, osoby blisko zwigzane z osobami petnigcymi obowigzki zarzadcze zobowigzane sg do powiadamiania
o transakcjach zawieranych na wiasny rachunek dotyczacych akciji lub instrumentéw dtuznych tego emitenta lub praw pochodnych
badz innych powigzanych z nimi instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, jak réwniez w
alternatywnym systemie obrotu oraz zorganizowanych platformach obrotu. Osoby zobowigzane informujg emitenta oraz KNF; emitent
podaje informacje o transakcji do publicznej wiadomos$ci. Emitenci: (i) informujg osoby peinigce obowigzki zarzadcze o ich
obowigzkach dot. powiadamiania o transakcjach, (ii) sporzadzajq liste wszystkich osob petnigcych obowiazki zarzadcze oraz oséb
blisko z nimi zwigzanych. Osoby petnigce obowigzki zarzadcze - informujg osoby blisko z nimi zwigzane o ich obowigzkach dot.
powiadamiania o transakcjach. Rozporzadzenie MAR nie definiuje wysoko$¢ pienieznych kar administracyjnych naktadanych z tytutu
naruszen obowigzkéw, jednak okresla wspdlne wymogi dla panstw cztonkowskich UE — gérne granice sankcii, ktore sg znaczaco
wyzsze niz obecnie obowigzujace w prawie polskim (osoba fizyczna 500 tys euro, osoby prawne — 1 milion euro).

Ujawnienie stanu posiadania

Zgodnie z art. 69 Ustawy o Ofercie kazdy:

- kto osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%,15%, 20%, 25%, 33%, 33 i 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby glosdéw w spdtce
publicznej,

- kto posiadat co najmniej 5%, 10%,15%, 20%, 25%, 33%, 33 i 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogoinej liczby gloséw w spétce publicznej,
a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%,15%, 20%, 25%, 33%, 33 i 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mnie;
ogdlnej liczby gtoséw,

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogéine;j liczby gtosow, o co najmniej 2% ogdlnej liczby gtoséw — w
spdtce publicznej, ktdrej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowar gietdowych, lub o co najmniej 5% ogoine;
liczby gtosdw w spotce publicznej, ktorej akcje dopuszczone sg do obrotu na innym rynku regulowanym, albo

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtosow w spétce publicznej, o co najmniej 1%
ogolne;j liczby gtosow,

jest zobowigzany niezwlocznie zawiadomi¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spétke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni
roboczych od dnia, w ktérym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogoinej liczbie gtoséw lub przy zachowaniu nalezytej starannosci
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mogt sie o niej dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajacej z nabycia lub zbycia akcji spétki publicznej w transakcji zawartej na
rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu — nie pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji.
Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o: (a) dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérego dotyczy
zawiadomienie, (b) liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o
liczbie gtoséw z tych akgji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow (w przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania
zawiadomienia posiada akcje réznego rodzaju, takze odrebnie dla akcji kazdego rodzaju), (c) liczbie aktualnie posiadanych akgiji i ich
procentowym udziale w kapitale zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akgji i ich procentowym udziale w ogéine;j liczbie gtosow (w
przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje réznego rodzaju, takze odrebnie dla akcji kazdego
rodzaju), (d) podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajacych akcje spotki, a takze (e) osobach,
o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy o Ofercie, (f) liczbie gtoséw z akcji, obliczonej w sposob okreslony w art. 69b ust. 2,
do ktorych nabycia jest uprawniony lub zobowigzany jako posiadacz instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt
1, oraz instrumentdw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2, ktére nie sq wykonywane wylgcznie przez rozliczenie
pieniezne, rodzaju lub nazwie tych instrumentéw finansowych, dacie ich wygasniecia oraz dacie lub terminie, w ktérym nastapi lub
moze nastapi¢ nabycie akcji; (g) liczbie gloséw z akgji, obliczonej w sposob okreslony w art. 69b ust. 3, do ktdrych w sposdb posredni
lub bezposredni odnoszg sie instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2, rodzaju lub nazwie tych instrumentow
finansowych oraz dacie wyga$niecia tych instrumentéw finansowych. Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w
przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papierow wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu w tym samym dniu zmiana udziatu w ogoinej liczbie gtoséw w spotce publicznej na koniec dnia
rozliczenia nie powoduje osiggniecia lub przekroczenia progu ogdlnej liczby gloséw, z ktdrym wigze sie powstanie tych obowigzkow.
Zawiadomienie moze by¢ sporzadzone w jezyku angielskim.

Wskazane powyzej wynikajace z art. 69 Ustawy o Ofercie obowigzki zwigzane z ujawnianiem stanu posiadania spoczywajg rowniez
na podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okreslony prog ogolnej liczby gloséw w zwigzku z: (i) zajsciem innego niz czynno$c¢
prawna zdarzenia prawnego, (ii) posrednim nabyciem akcji spotki publicznej.

Obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o Ofercie spoczywajg réwniez na podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okreslony prég
ogoinej liczby gtosow w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, ktére: (1) po uptywie terminu zapadalno$ci
bezwarunkowo uprawniajg lub zobowigzujg ich posiadacza do nabycia akcji, z ktorymi zwigzane sg prawa gtosu, wyemitowanych juz
przez emitenta, lub (2) odnoszq si¢ do akcji emitenta w sposdb posredni lub bezposredni i majg skutki ekonomiczne podobne do
skutkow instrumentdéw finansowych okreslonych w pkt (1), niezaleznie od tego, czy instrumenty te sg wykonywane przez rozliczenie
pieniezne.

Obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o Ofercie powstajg rowniez w przypadku gdy prawa gtosu sg zwigzane z papierami
wartoSciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktbrego ustanowiono
zabezpieczenie, ma prawo wykonywa¢ prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu
uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie.

Wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej

Stosownie do art. 72 ust. 1 Ustawy o Ofercie nabycie akcji spétki publicznej w liczbie powodujacej zwigkszenie udziatu w ogéine;
liczbie gtosow (a) o wiecej niz 10% ogolnej liczby gtosow w okresie krotszym niz 60 dni przez podmiot, ktdrego udziat w ogdinej liczbie
gtosow w tej spotce wynosi mniej niz 33%, albo (b) o wiecej niz 5% ogoinej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 12 miesiecy przez
akcjonariusza, ktorego udziat w ogéinej liczbie gloséw w tej spdice wynosi co najmniej 33%, moze nastapi¢ wytacznie w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10% lub 5%
ogdlnej liczby gtosow.

Ponadto, przekroczenie:

- 33% ogolnej liczby gtosow w spdice publicznej — moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogoinej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu, z
wyjatkiem przypadku gdy przekroczenie 33% ogoinej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu ma nastapi¢ w wyniku ogtoszenia
wezwania, 0 ktorym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 Ustawy o Ofercie);

- 66% ogolnej liczby gtosow w spdice publicznej — moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spétki (art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie),
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przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastapito w wyniku: pos$redniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisji,
nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spdtki jako wktadu niepienigznego, potaczenia lub podziatu
spotki, w wyniku zmiany statutu spdtki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zaj$cia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia
prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktdry posrednio nabyt akcje jest obowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia
odpowiedniego progu, albo do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiange akcji tej spdtki w liczbie
powodujacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gloséw (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich pozostatych akcji tej spotki
(dotyczy przekroczenia progu 66%), albo do zbycia akcji w liczbie powodujacej osiagniecie odpowiednio nie wiecej niz 33% lub 66%
ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw ulegnie
zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji (art. 73 ust. 2 oraz art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie). Obowigzek, o
ktorym mowa w art. 73 ust. 2 i art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie, ma zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio
progu 33% lub 66% ogdinej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spotki publicznej nastapito w wyniku dziedziczenia, po ktérym
udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu, z tym, ze termin trzymiesieczny liczy sie od dnia, w ktorym nastgpito
zdarzenie powodujace zwigkszenie udziatu w ogdinej liczbie gtoséw (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 Ustawy o Ofercie). Zgodnie z art.
74 ust. 3 Ustawy o Ofercie akcjonariusz, ktory w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z art. 74 ust.
1 lub ust. 2 Ustawy o Ofercie nabyt po cenie wyzszej niz cena okre$lona w tym wezwaniu kolejne akcje tej spotki w inny sposéb niz w
ramach wezwan, jest obowigzany, w terminie miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktore zbyty
akcje w tym wezwaniu, z wylgczeniem oso6b, od ktorych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku okrelonym w art. 79
ust. 4 Ustawy o Ofercie.

Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy o Ofercie obowigzki wskazane w art. 72 i 73 Ustawy o Ofercie nie powstajq w przypadku nabywania
akcji od Skarbu Panstwa w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy akcji przez Skarb
Parstwa w wyniku pierwszej oferty publicznej, a zgodnie z art. 75 ust. 3 Ustawy o Ofercie obowigzki, o ktérych mowa w art. 72-74
Ustawy o Ofercie nie powstajq w przypadku nabywania akji:

- spotki, ktorej akcje wprowadzone sg wytgcznie do alternatywnego systemu obrotu albo nie sg przedmiotem obrotu zorganizowanego,
- od podmiotu wchodzacego w skiad tej samej grupy kapitatowej, w tym przypadku art. 5 Ustawy o Ofercie nie stosuje sie,
- w trybie okreslonym przepisami prawa upadto$ciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym,

- zgodnie z umowa 0 ustanowienie zabezpieczenia finansowego zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w
ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych (j.t. Dz. U. 2 2012 r. 942 z pdzn. zm.),

- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie tych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia
polegajacego na przejeciu na wiasnos¢ przedmiotu zastawu,

- w drodze dziedziczenia, z wyjatkiem przypadkéw, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 Ustawy o Ofercie.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia, z
wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w
rozumieniu ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych (j.t. Dz. U. z 2012 r. 942 z pdzn. zm.).

Zgodnie z art. 76 Ustawy o Ofercie w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji, w
przypadku wezwania, o ktorym mowa w art. 72 i art. 73 Ustawy o Ofercie, mogg by¢ nabywane wytgcznie: (i) zdematerializowane:
akcje innej spotki, kwity depozytowe, listy zastawne, lub (ii) obligacje emitowane przez Skarb Parstwa. W zamian za akcje bedace
przedmiotem wezwania do zapisywania si¢ na zamiane akcji, w przypadku wezwania, o ktérym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie,
mogq by¢ nabywane wylacznie zdematerializowane akcje innej spotki lub inne zdematerializowane zbywalne papiery warto$ciowe
dajace prawo gtosu w spdtce. W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie pozostate akcje spdtki, wezwanie musi
przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie po cenie ustalonej zgodnie z art.
79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie.

Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy o Ofercie ogloszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie
mniejszej niz 100% wartoSci akcji, ktore maja by¢ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego
udzieleniu. Wezwanie jest oglaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerskg na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, ktéry jest obowigzany, nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia
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przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotki
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, i dotaczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust. 2 Ustawy o
Ofercie). Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba Ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie
dotyczace tych samych akcji, a odstapienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spdtki jest dopuszczalne
jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spotki po cenie nie nizszej niz cena ogtoszona w
tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 Ustawy o Ofercie). Po ogtoszeniu wezwania podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz zarzad
spotki, ktorej akcji wezwanie dotyczy, przekazujg informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescia, odpowiednio przedstawicielom
zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikdw spotki, a w przypadku ich braku — bezpo$rednio pracownikom (art. 77 ust. 5
Ustawy o Ofercie). Po otrzymaniu zawiadomienia Komisja Nadzoru Finansowego moze najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséw zgtosic zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania lub
przekazania wyjasnien dotyczacych jego tresci w terminie okreslonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 Ustawy o
Ofercie), zadanie to doreczone podmiotowi prowadzacemu dziataino$¢ maklerska, o ktérym mowa w art. 77 ust. 2 Ustawy o Ofercie,
uwaza sie za doreczone podmiotowi obowigzanemu do ogtoszenia wezwania. W okresie pomiedzy zawiadomieniem Komisji Nadzoru
Finansowego oraz spétki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, 0 zamiarze ogtoszenia wezwania, a
zakonczeniem wezwania, podmiot zobowigzany do ogloszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego
dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spétki mogg nabywaé akcje spotki,
ktorych dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz w sposdb w nim okreslony i jednocze$nie nie moga zbywac takich
akcji ani zawiera¢ uméw, z ktérych mogtby wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akcji w czasie trwania wezwania, ani tez
nabywa¢ posrednio akcji spotki publicznej, ktorej dotyczy wezwanie (art. 77 ust. 4 Ustawy o Ofercie).

Cena akcji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 Ustawy o Ofercie, powinna zosta¢ ustalona na zasadach
okreslonych w art. 79 Ustawy o Ofercie.

Po zakonczeniu wezwania, podmiot ktory ogtosit wezwanie jest obowigzany zawiadomié¢, w trybie, o ktérym mowa w art. 69 Ustawy o
Ofercie, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogoinej liczbie gtoséw osiggnietym w wyniku wezwania.
Wyliczone wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o Ofercie, z zastrzezeniem wyjatkdw przewidzianych w przepisach
rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie, spoczywajg réwniez na:

1) podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okre$lony w Ustawie o Ofercie prog ogolnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu
spotki publicznej w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem kwitdw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami takiej spotki;

2) funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu spétki publicznej okre$lonego w Ustawie o Ofercie nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tacznie przez:

- inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot;

3) podmiocie, w przypadku ktorego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdinej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
spotki publicznej okreslonego w Ustawie o Ofercie nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgji:

- przez osobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wylgczeniem akcji nabytych w ramach
wykonywania czynno$ci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Obrocie;

- w ramach wykonywania czynno$ci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w sktad ktdrych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentow finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2014 r. poz. 157, z pdzn. zm.) — w zakresie akcji wchodzacych w
sktad zarzadzanych portfeli papieréw warto$ciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcédw
wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu;

- przez osobe trzecia, z ktorg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa
gtosu na walnym zgromadzeniu;

4) petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat upowazniony do wykonywania
prawa gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania;
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5) wszystkich podmiotach tacznie, ktére faczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu spotki publicznej lub prowadzenia trwatej polityki wobec spotki,
chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podijat lub zamierzat podjaé czynnosci powodujace powstanie tych obowigzkdw;

6) podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktorym mowa w pkt 5), posiadajac akcje spétki publicznej, w liczbie zapewniajgcej
tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosdw, okreslonego w przepisach Ustawy o Ofercie,

7) petnomocniku niebedacym firmg inwestycyjng, upowaznionym do dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych czynno$ci
zbycia lub nabycia papierow wartosciowych.

Obowigzki okreslone w oddziale 1 rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie powstajg réwniez w przypadku zmniejszenia udziatu w ogélinej liczbie
gtoséw w spotce publicznej w zwigzku z rozwigzaniem porozumienia, o ktdrym mowa w 87 ust. 1 pkt 5, a takze w zwigzku ze
zmniejszeniem udziatu strony tego porozumienia w ogélnej liczbie gtosow.

W przypadkach wskazanych w pkt 5), 6) i 7) obowigzki mogg by¢ wykonywane przez jedng ze stron porozumienia wskazang przez
strony porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt 5), domniemywa sie¢ w przypadku posiadania akcji spotki
publicznej przez:

- matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w
stosunku przysposobienia, opieki i kuratel,

- 0soby pozostajace we wspolnym gospodarstwie domowym,

- mocodawce lub jego petnomocnika, niebedacego firmg inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw
warto$ciowych czynnosci zbycia lub nabycia papierow wartosciowych,
- jednostki powigzane w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci.

Ponadto obowigzki wskazane wyzej powstaja réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z papierami warto$ciowymi
zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktorymi moze on dysponowac wedtug wtasnego uznania.

Do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkow:

- po stronie podmiotu dominujacego - wlicza sie liczbe gtosdéw posiadanych przez jego podmioty zalezne,

- po stronie petnomocnika, ktdry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu zgodnie z ust. 1 pkt 4 - wlicza sig liczbe gtoséw z
akcji objetych petnomocnictwem,

- po stronie petnomocnika, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 7, wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez mocodawce wynikajacych z
akcji zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych, w zakresie ktérych petnomocnik ma umocowanie,

- wlicza sie liczbe gtosow z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub wytaczone z mocy
statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88a Ustawy o Ofercie podmiot obowigzany do wykonania obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2i 3 lub art. 74 ust. 2 i
5 Ustawy o Ofercie nie moze do dnia ich wykonania bezposrednio lub po$rednio nabywac lub obejmowac akcji spdtki publicznej, w
ktorej przekroczyt okreslony w tych przepisach prog ogdlnej liczby gloséw.

Stosownie do art. 90 Ustawy o Ofercie przepiséw Rozdziatu 4 tej ustawy nie stosuje sie:

1) w przypadku nabywania akcji przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okre$lonych regulaminami, o ktérych mowa odpowiednio w
art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o Obrocie, zadan zwigzanych z organizacjg rynku regulowanego, z zastrzezeniem, ze przepisow
art. 69 — 69b Ustawy o Ofercie nie stosuje sie w przypadku nabywania lub zbywania akcji przez firme inwestycyjng w celu realizacji
ww. zadan, ktére tacznie z akcjami juz posiadanymi w tym celu uprawniajg do wykonywania mniej niz 10 % ogdlnej liczby gtoséw w
spofce publicznej, o ile:

- prawa gtosu przystugujace z tych akcji nie sa wykonywane, oraz

- firma inwestycyjna, w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o realizacje ww. zadan, zawiadomi organ
panstwa macierzystego, o ktérym mowa w art. 55a Ustawy o Ofercie, wiasciwy dla emitenta, o zamiarze wykonywania zadan
zwigzanych z organizacjg rynku regulowanego, oraz

- firma inwestycyjna zapewni identyfikacje akcji posiadanych w celu realizacji ww. zadan;

2) w przypadku nabywania akcji w drodze krotkiej sprzedazy, o ktérej mowa w art. 3 pkt 47 Ustawy o Obrocie, z wyjatkiem art. 69 —
69b i art. 70 Ustawy o Ofercie, oraz art. 89 Ustawy o Ofercie w zakresie dotyczacym art. 69 Ustawy o Ofercie;
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3) w przypadku nabywania akcji w ramach systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakciji, na zasadach okreslonych przez:
- KDPW w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 Ustawy o Obrocie;

- spotke, ktorej KDPW przekazat wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o ktérych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w
regulaminie, o ktérym mowa w art. 48 ust. 15 tej ustawy;

- spotke prowadzacq izbe rozliczeniowa w regulaminie, o ktérym mowa w art. 68b ust. 2 Ustawy o Obrocie;

4) do podmiotu dominujacego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu dominujacego firmy inwestycyjnej, wykonujacych
czynnosci, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy o Ofercie, pod warunkiem, Ze: (i) spétka zarzadzajaca lub firma
inwestycyjna wykonujg przystugujace im w zwigzku z zarzadzanymi portfelami prawa gosu niezaleznie od podmiotu dominujacego,
(i) podmiot dominujacy nie udziela bezposrednio lub posrednio zadnych instrukcji co do sposobu gtosowania na walnym
zgromadzeniu spotki publicznej, (iii) podmiot dominujacy przekaze do Komisji o$wiadczenie o spetnianiu warunkéw, o ktdrych mowa w
(i) i (ii), wraz z listg zaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych, spdtek zarzadzajgcych oraz firm inwestycyjnych zarzadzajacych
portfelami ze wskazaniem wiasciwych organéw nadzoru tych podmiotow; warunki, o ktérych mowa w (i) i (ii), uwaza sig za spetione,
jezeli: (a) struktura organizacyjna podmiotu dominujacego oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub firmy inwestycyjne;
zapewnia niezalezno$¢ wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej, (b) osoby decydujace o sposobie wykonywania prawa
glosu przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub firme inwestycyjna, dziatajq niezaleznie, (c) w przypadku gdy podmiot
dominujacy zawart z towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmg inwestycyjng umowe o zarzadzanie portfelem instrumentéw
finansowych - w relacjach pomiedzy tym podmiotem a towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmg inwestycyjng zachowana
zostaje niezaleznos¢;

5) w przypadku porozumien, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy
mniejszosciowych, w celu wspdlnego wykonywania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie oraz w art. 385
§ 3, art. 400 § 1, art. 422, 425, art. 429 § 1 Ksh, z wyjatkiem art. 69 — 69b, art. 70 Ustawy o Ofercie oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89
ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie - w zakresie dotyczacym art. 69 Ustawy o Ofercie;

6) w przypadku udzielenia petnomocnictwa, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 4 Ustawy o Ofercie, dotyczacego wytacznie jednego
walnego zgromadzenia, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 Ustawy o Ofercie oraz art. 89 Ustawy o Ofercie w zakresie dotyczacym art. 69
Ustawy o Ofercie; zawiadomienie sktadane w zwiazku z udzieleniem lub otrzymaniem takiego petnomocnictwa powinno zawiera¢
informacje dotyczaca zmian w zakresie praw gtosu po utracie przez petnomocnika mozliwo$ci wykonywania prawa gtosu,

7) w zakresie art. 69 - 69b - w przypadku nabywania lub zbywania akcji wtasnych przez spétke publiczng lub podmiot dziatajacy na jej
rachunek lub w jej imieniu, pod warunkiem ze to nabywanie lub zbywanie odbywac si¢ bedzie w trybie, terminie i na warunkach
okreslonych w przepisach rozporzadzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujacego dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnieni dla programéw odkupu i stabilizacji instrumentéw finansowych (Dz.Urz.
UE L 336 z 23.12.2003, str. 33, z pdzn. zm.), w ramach stabilizacji instrumentdw finansowych, oraz ze prawa gtosu przystugujace z
tych akcji nie sg wykonywane ani w zaden inny sposob wykorzystywane w celu wptywania na zarzadzanie emitentem..

Obowigzki stron porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej, zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spétki lub prowadzenia trwatej polityki wobec spétki zwigzane z nabywaniem znacznych
pakietow akcji spotek publicznych

Stosownie do art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie obowigzki okre$lone w rozdziale 4 Ustawy o Ofercie (zwigzane z nabywaniem
znacznych pakietéw akcji spotek publicznych) spoczywajg réwniez na podmiotach, ktdre taczy pisemne lub ustne porozumienie
dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej, zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego
istotnych spraw spotki lub prowadzenia trwatej polityki wobec spétki (porozumienie), chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podijat lub
zamierzat podja¢ czynnosci powodujace powstanie tych obowigzkow.

Stosownie do art. 87 ust. 1 pkt 6 Ustawy o Ofercie, przedmiotowe obowigzki cigzg réwniez na podmiotach, ktére zawierajg
porozumienie, posiadajac akcje spotki publicznej w liczbie zapewniajacej tacznie osiagniecie lub przekroczenie danego progu 0goine;
liczby gtosdw okre$lonego w tych przepisach. Obowigzki cigzace na stronach porozumienia mogq by¢ wykonywane przez jedng ze
stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia (por. art. 87 ust. 3 Ustawy o Ofercie). Istnienie porozumienia domniemywa
sie w przypadku podejmowania czynno$ci okreslonych w tym przepisie przez matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzerstwo oraz
powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli (por. art. 87
ust. 4 Ustawy o Ofercie).
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Naruszenie przepiséw dotyczacych nabywania znacznych pakietéw akcji jest zagrozone sankcjami administracyjnymi w postaci kary
pienieznej do wysokosci (1) w przypadku oséb fizycznych - 1 000 000 zt; (2) w przypadku innych podmiotéw - 5 000 000 zt albo kwoty
stanowigcej rownowarto$¢ 5% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy, jezeli przekracza ona 5 000 000 z}, ktéra moze by¢ natozona odrebnie za kazdy z czynéw, o ktérych mowa w art. 97 ust. 1
(w zaleznoSci od rodzaju obowigzkéw, ktore naruszyli akcjonariusze sp6tki publicznej dziatajac w porozumieniu). Kara moze by¢
natozona odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia. W decyzji o natozeniu kary Komisja moze wyznaczy¢
termin ponownego wykonania obowigzku lub dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktdrych naruszenie byto podstawa
natozenia kary. W razie bezskutecznego uptywu tego terminu Komisja moze powtérnie wydac decyzje o natozeniu kary pienieznej, z
uwzglednieniem opisanych wyzej zasad.

48.3.  Odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o Obrocie oraz Ustawy o Ofercie

Ustawa o Obrocie reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o Obrocie, w sposob
nastepujacy: (1) zgodnie z art. 174 ust 1 Ustawy o Obrocie na osobe, o ktdrej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1) lit. a) Ustawy o Obrocie,
ktéra w czasie trwania okresu zamknietego dokonuje czynnosci, o ktdrych mowa w art. 159 ust. 1 lub 1a Ustawy o Obrocie, Komisja
Nadzoru Finansowego moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pienigzng do wysokosci 200.000 PLN, (2) zgodnie z art.
175 Ustawy o Obrocie na osobe, ktora nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowigzek, o ktérym mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy o
Obrocie, Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysokosci 100.000
zZtotych, chyba ze osoba ta zlecita upowaznionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢ maklerska, zarzadzanie portfelem jej
papieréw wartosciowych w sposdb, ktory wytacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje, albo przy
zachowaniu nalezytej staranno$ci nie wiedziata lub nie mogla sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakcii, (3) zgodnie z art. 89 Ustawy o
Ofercie akcjonariusz nie moze wykonywa¢ prawa gtosu z: (a) akcji spétki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub
innego zdarzenia prawnego powodujacego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogoinej liczby gtoséw, jezeli osiagniecie lub
przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem obowigzkow okreslonych odpowiednio w art. 69 lub art. 72 Ustawy o Ofercie, (b)
wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu ogoinej liczby glosdw nastapito z naruszeniem obowigzkéw okre$lonych
odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie, (c) akcji spdtki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z
naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie.

Zgodnie z art. 89 ust. 2 Ustawy o Ofercie podmiot, ktdry przekroczyt prég ogélnej liczby gtoséw, w przypadku, o ktérym mowa
odpowiednio w art. 73 ust. 2 lub 3 Ustawy o Ofercie albo art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie, nie moze wykonywaé prawa glosu z
wszystkich akcji spétki publicznej, chyba ze wykona w terminie obowigzki okreslone w tych przepisach. Zakaz wykonywania prawa
glosu, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1 pkt 2 i ust. 2 Ustawy o Ofercie, dotyczy takze wszystkich akcji spdtki publicznej posiadanych
przez podmioty zalezne od akcjonariusza lub podmiotu, ktéry nabyt akcje z naruszeniem obowigzkow okreslonych w art. 73 ust. 1 lub
art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie albo nie wykonat obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o
Ofercie. W przypadku nabycia lub objecia akcji spotki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 77 ust. 4 pkt 3 albo art.
88a Ustawy o Ofercie, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt 1 Ustawy o Ofercie, podmiot, ktory nabyt lub obja} akcje, oraz podmioty od
niego zalezne nie moga wykonywac prawa gtosu z tych akcji. Prawo gtosu z akcji spétki publicznej wykonane wbrew zakazom, o
ktérych mowa w art. 89 ust. 1-2b Ustawy o Ofercie, nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego
zgromadzania, z zastrzezeniem przepisow innych ustaw.

Zgodnie z art. 97 Ustawy o Ofercie na kazdego, kto: (a) nabywa lub zbywa papiery warto$ciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym
mowa w art. 67 Ustawy o Ofercie, (b) przekracza okre$lony prég ogélnej liczby gtoséw bez zachowania warunkow, o ktérych mowa w
art. 72-74 Ustawy o Ofercie, (c) nie zachowuje warunkéw, o ktdrym mowa w art. 76 lub 77 Ustawy o Ofercie, (d) nie ogtasza lub nie
przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie obowigzku zbycia akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 73
ust. 2 lub 3 Ustawy o Ofercie, (€) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w
art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie, (f) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktérym
mowa w art. 90a ust. 1 Ustawy o Ofercie, (g) wbrew zgdaniu, o ktérym mowa w art. 78 Ustawy o Ofercie, w okre$lonym w nim terminie
nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnien w tre$ci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci, (h) nie
dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3 Ustawy o Ofercie, (i) w wezwaniu, o ktérym
mowa w art. 72-74 lub 91 ust. 6 Ustawy o Ofercie, proponuje cene nizszg niz okre$lona na podstawie art. 79 Ustawy o Ofercie, (j)
bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art. 88a Ustawy o Ofercie, (k)
nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, termindéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz art. 79 lub art. 91 ust. 6 Ustawy o
Ofercie, (1) dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktérych mowa w art. 82 Ustawy o Ofercie, (1) nie czyni zado$¢
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zadaniu, o ktérym mowa w art. 83 Ustawy o Ofercie, (m) wbrew obowigzkowi okre$lonemu w art. 86 ust. 1 Ustawy o Ofercie nie
udostepnia dokumentéw rewidentowi do spraw szczeg6inych lub nie udziela mu wyjasnien, (n) nie wykonuje obowigzku, o ktérym
mowa w art. 90a ust. 3 Ustawy o Ofercie, oraz (o) dopuszcza sie czyndw, o ktérych mowa powyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie
osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej, Komisja Nadzoru Finansowego moze w drodze
decyzji natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 PLN, przy czym moze by¢ ona natozona odrebnie za kazdy z czynéw
okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w skiad porozumienia dotyczacego nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spétki. Na kazdego,
kto nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69-69b, lub dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem
warunkéw okreslonych w tych przepisach, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng: (1) w przypadku os6b fizycznych - do wysokosci 1
000 000 zk (2) w przypadku innych podmiotow - do wysokosci 5 000 000 zt albo kwoty stanowigcej rownowarto$¢ 5% catkowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5 000 000
zt. W decyzji, o ktérej mowa, Komisja Nadzoru Finansowego moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub
dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktdrych naruszenie byto podstawg natozenia kary pienieznej, i w razie bezskutecznego
uptywu tego terminu powt6rnie wyda¢ decyzje o natozeniu kary pieniezne;j.

4.8.4.  Obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji wynikajacy z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Zgodnie z art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu Prezesowi UOKIK,
jezeli: (i) taczny Swiatowy obrét przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia
przekracza réwnowartos¢ 1 000 000 000 EUR Ilub (ii) taczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsigbiorcow
uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowarto$¢ 50 000 000 EUR. Obrét,
o ktorym mowa w tym przepisie obejmuje obrét zaréwno przedsiebiorcow bezposrednio uczestniczacych w koncentracji, jak i
pozostalych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych, do ktdrych nalezg przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w
koncentraciji. Obowigzek zgtoszenia dotyczy zamiaru: polgczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsigbiorcéw, przejecia - przez
nabycie lub objecie akgji, innych papieréw wartosciowych, udziatow lub w jakikolwiek inny sposéb - bezposredniej lub posrednie;
kontroli nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wigcej przedsigbiorcdw, utworzenia przez przedsigbiorcodw
wspoinego przedsiebiorcy, nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsigbiorcy (catosci lub czesci przedsigbiorstwa),
jezeli obrot realizowany przez to mienie w ktoérymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej réwnowartos¢ 10 000 000 EUR.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracii:

(1) jezeli obrét przedsiebiorcy (zaréwno przedsiebiorcy, nad ktdrym ma zosta¢ przejeta kontrola, jak i jego przedsigbiorcéw
zaleznych), nad ktorym ma nastapi¢ przejecie kontroli, zgodnie z art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw,
nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w Zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie réwnowartosci
10 000 000 EUR;

(1a) jezeli obrot zadnego z przedsigbiorcdw, o ktdrych mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 lub 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentdw, nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie
réwnowartosci 10 000 000 EUR;

(1b) polegajacej na przejeciu kontroli nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami nalezacymi do jednej grupy kapitatowe] oraz
jednoczesnie nabyciu czeSci mienia przedsiebiorcy lub przedsiebiorcow nalezacych do tej grupy kapitatowej - jezeli obrot
przedsiebiorcy lub przedsiebiorcow, nad ktérymi ma nastapi¢ przejecie kontroli, i obrot realizowany przez nabywane czesci mienia nie
przekroczyt tacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie
réwnowartosci 10 000 000 EUR;

(2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji albo udziatéw w celu ich odsprzedazy, jezeli
przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo
udziaty innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku (przy czym Prezes UOKIK na wniosek
instytucji finansowej moze przedtuzy¢, w drodze decyzji, ten termin, jezeli instytucja ta udowodni, ze odsprzedaz akcji albo udziatow
nie byta w praktyce mozliwa lub uzasadniona ekonomicznie w tym terminie) od dnia nabycia lub objecia, oraz Ze:

(a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub
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(b) wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy cato$ci lub czesci przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcii
albo udziatow;

(3) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsigbiorce akcji lub udziatéw w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod
warunkiem Ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub udziatéw, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy;

(4) nastepujacej w toku postepowania upadio$ciowego, z wylgczeniem przypadkow, gdy zamierzajacy przeja¢ kontrole jest
konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktorej nalezg konkurenci przedsigbiorcy przejmowanego;

(5) przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Nalezy takze zwréci¢ uwage, ze zgodnie z art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw dokonanie koncentracji przez
przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego.

Prezes UOKIK, w drodze decyzji, wydaje zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktorej konkurencja na rynku nie zostanie istotnie
ograniczona, w szczegolno$ci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujacej na rynku. W szczegdlnosci wydaje on takg zgode,
gdy w wyniku koncentracji konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona po spetnieniu przez przedsigbiorcow
zamierzajacych dokona¢ koncentracji warunkéw okreslonych w art. 19 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdw, zgodnie
z ktérym Prezes UOKiK moze na przedsiebiorce lub przedsigbiorcéw zamierzajacych dokonaé koncentracji natozy¢ obowigzek lub
przyjac ich zobowigzanie, w szczegdlnosci do:

(1) zbycia catosci lub czesci majatku jednego lub kilku przedsigbiorcow,

(2) wyzbycia sie kontroli nad okre$lonym przedsigbiorca lub przedsigbiorcami, w szczegdlno$ci przez zbycie okreslonego pakietu akcii
lub udziatéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu zarzadzajacego lub nadzorczego jednego lub kilku przedsiebiorcow,

(3) udzielenia licencji praw wytacznych konkurentowi

- okre$lajac w decyzji termin spetnienia warunkow, a takze, natozony na przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw obowigzek sktadania, w
wyznaczonym terminie, informaciji o realizacji tych warunkéw.

Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw Prezes UOKIK zakazuje, w drodze decyzji, dokonania
koncentracji, w wyniku ktérej konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona, w szczeg6lnosci przez powstanie lub umocnienie
pozycji dominujacej na rynku. W przypadku jednak gdy odstapienie od zakazu koncentraciji jest uzasadnione, a w szczegoInosci:

(1) przyczyni sie ona do rozwoju ekonomicznego lub postepu technicznego;
(2) moze ona wywrze¢ pozytywny wptyw na gospodarke narodowa,
- Prezes UOKIK wydaje, w drodze decyzji, zgode na dokonanie takiej koncentracii.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw Prezes UOKIK moze uchyli¢ decyzje, o ktérych mowa w art.
18, art. 19 ust. 1 i w art. 20 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, jezeli zostaty one oparte na nierzetelnych
informacjach, za ktére sg odpowiedzialni przedsiebiorcy uczestniczacy w koncentracji, lub jezeli przedsiebiorcy nie spetniajg
warunkow, o ktérych mowa w art. 19 ust. 2 i 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw. W przypadku uchylenia decyzji Prezes
UOKIK orzeka co do istoty sprawy. Jezeli koncentracja zostata juz dokonana, a przywrécenie konkurenciji na rynku nie jest mozliwe w
inny sposob, Prezes UOKIK moze, w drodze decyzji, ktdra nie moze by¢é wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracii,
okreslajac termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegélno$ci:

(1) podziat potaczonego przedsiebiorcy na warunkach okre$lonych w decyzji;

(2) zbycie catosci lub czesci majatku przedsiebiorcy;

(3) zbycie udziatow lub akcji zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsigbiorcami lub rozwigzanie spotki, nad ktorg
przedsiebiorcy sprawujg wspdlng kontrole.

Przepisy art. 21 ust. 2 i 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw stosuje sie odpowiednio w przypadku niezgltoszenia

Prezesowi UOKIK zamiaru koncentracji, o ktérym mowa w art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, oraz w
przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracii.

Decyzje, o ktérych mowa w art. 18 i art. 19 ust. 1 lub art. 20 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, wygasaja, jezeli w
terminie 2 lat od dnia ich wydania koncentracja nie zostata dokonana, przy czym Prezes UOKIK moze, na wniosek przedsiebiorcy
uczestniczacego w koncentracii, przedtuzyé, w drodze postanowienia, ten termin o rok, jezeli przedsiebiorca wykaze, Ze nie nastapita
zmiana okoliczno$ci, w wyniku ktérej koncentracja moze spowodowac istotne ograniczenie konkurencji na rynku. Przed wydaniem
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postanowienia o przedtuzeniu terminu Prezes UOKIK moze przeprowadzi¢ postepowanie wyjasniajace. W przypadku wydania
postanowienia 0 odmowie przediuzenia terminu dokonanie koncentracji po uplywie tego terminu wymaga zgtoszenia zamiaru
koncentracji Prezesowi UOKIK i uzyskania zgody na jej dokonanie na zasadach i w trybie okre$lonych w ustawie.

Zgodnie z art. 94 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw strong postepowania antymonopolowego w sprawach
koncentracji jest kazdy, kto zgtasza zamiar koncentracji. Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuija;

- wspdlnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw;

- przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktdrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw;

- wspoinie wszyscy przedsiebiorcy bioracy udziat w utworzeniu wspolnego przedsiebiorcy — w przypadku, o ktérym mowa w art. 13
ust. 2 pkt 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw;

- przedsiebiorca nabywajacy cze$C mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktorym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 4 Ustawy o
Ochronie Konkurenciji i Konsumentéw.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsigbiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej dwoch przedsigbiorcdw zaleznych,
zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

Od wnioskdw o wszczecie postepowania antymonopolowego w sprawach koncentracji przedsiebiorcy uiszczajg optaty. Jezeli wraz ze
ztozonym wnioskiem nie zostanie uiszczona optata, Prezes UOKIK wzywa wnioskodawce do uiszczenia optaty w terminie 7 dni, z
pouczeniem, ze nieuiszczenie optaty spowoduje pozostawienie wniosku bez rozpatrzenia. Optaty te stanowig dochdd budzetu
panstwa.

Na podstawie art. 95 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw Prezes UOKIK:

- zwraca zgtoszenie zamiaru koncentracji przedsigbiorcow, jezeli zamiar koncentracji nie podlega zgtoszeniu na podstawie art. 13 w
zwigzku z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw;

- moze zwrdci¢, w terminie 14 dni, zgtoszenie zamiaru koncentracji przedsiebiorcow, jezeli nie spetnia ono warunkdw, jakim powinno
odpowiadac;

- moze wezwaé zglaszajacego zamiar koncentracji do usunigcia wskazanych brakéw w zgtoszeniu lub uzupetnienia w nim
niezbednych informacji w wyznaczonym terminie;

- moze zwréci¢ zgtoszenie zamiaru koncentraciji przedsiebiorcow, jezeli pomimo wezwania zgtaszajacy zamiar koncentracji nie usuwa
wskazanych brakéw lub nie uzupetnia informacji w wyznaczonym terminie.

Prezes UOKIK moze przedstawi¢ przedsiebiorcy lub przedsigbiorcom uczestniczacym w koncentracji warunki, o ktérych mowa w art.
19 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, wyznaczajac termin na ustosunkowanie si¢ do zgtoszonej propozycji; brak
odpowiedzi lub odpowiedz negatywna powoduje wydanie decyzji, o ktdrej mowa w art. 20 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurenc;ji i
Konsumentéw.

Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakofczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego
wszczecia. W przypadku przedstawienia przez przedsiebiorce warunkéw okreslonych w art. 19 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentdw termin ten ulega przedtuzeniu o 14 dni. Do terminéw tych nie wlicza si¢ okreséw oczekiwania na dokonanie zgtoszenia
przez pozostatych uczestnikdw koncentracji, a takze okreséw na usunigcie brakéw lub uzupetnienie informaciji, lub ustosunkowanie
sie do przedstawionych przez Prezesa UOKIK warunkéw, oraz okreséw oczekiwania na uiszczenie naleznej optaty.

Zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgtoszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji do czasu wydania przez Prezesa UOKIK decyzji lub uptywu
terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana. Czynno$¢ prawna, na podstawie ktdrej ma nastgpi¢ koncentracja, moze by¢
dokonana pod warunkiem wydania przez Prezesa UOKIK, w drodze decyzji, zgody na dokonanie koncentracji lub uptywu terminéw, o
ktérych mowa w art. 96 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw. Nie stanowi naruszenia obowigzku wstrzymania sie realizacja
publicznej oferty kupna lub zamiany akgji, zgtoszonej Prezesowi UOKIK na podstawie art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentdw, jezeli nabywca nie korzysta z prawa gtosu wynikajacego z nabytych akcji lub czyni to wytgcznie w celu utrzymania
petnej wartoSci swej inwestycji kapitatowej lub dla zapobiezenia powaznej szkodzie, jaka moze powstaé u przedsiebiorcow
uczestniczacych w koncentraci.
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W przypadku niewykonania decyzji, o ktérej mowa w art. 21 ust. 1 lub 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, Prezes
UOKiK moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spotki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528 - 550
Ksh. Prezesowi UOKIK przystugujg kompetencje organdw spdtek uczestniczacych w podziale. Moze on ponadto wystapi¢ do sadu o
stwierdzenie niewaznosci umowy lub podjecie innych Srodkéw prawnych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

4.8.5.  Obowigzki w zakresie kontroli koncentracji wynikajace z Rozporzadzenia Rady w Sprawie Koncentracii

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajg takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady w Sprawie Koncentracji. Zgodnie z ww.
Rozporzadzeniem, koncentracja o wymiarze wspdlnotowym, przed jej dokonaniem, wymaga notyfikacji Komisji Europejskie;j.
Obowigzek zgtoszenia Komisji Europejskiej zamiaru koncentracji dotyczy m.in. (i) potgczenia dwéch lub wiecej samodzielnych
przedsiebiorstw lub czeSci przedsiebiorstw, (ii) przejecia, przez jedno lub wiecej przedsigbiorstw, przez nabycie papieréw
warto$ciowych lub aktywéw, w drodze umowy lub w jakikolwiek inny sposob, bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym lub
czescig jednego lub wiecej innych przedsiebiorstw.

Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspdlnotowym, a wiec dotyczace
przedsiebiorstw, ktére przekraczajg okre$lone w Rozporzadzeniu progi obrotu. Koncentracja posiada wymiar wspdlnotowy w
przypadku gdy: (i) faczny $wiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 miliardow
euro, oraz (i) faczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska, kazdego z co najmniej dwoch przedsigbiorstw uczestniczacych w
koncentracji, wynosi wiecej niz 250 min euro, chyba Ze kazde z przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz
dwie trzecie swoich tacznych obrotéw przypadajacych na Wspolnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim. Koncentracja
posiada rowniez wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy: (i) taczny $wiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi wiecej niz 2.500 min euro, (i) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich fgczny obrét wszystkich
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, (i) w kazdym z co najmniej trzech panstw
cztonkowskich, o ktorych mowa w pkt (i) powyzej, taczny obroét kazdego z co najmniej dwéch przedsigbiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi wiecej niz 25 min euro, oraz (iv) taczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej
dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich fgcznych obrotéw przypadajacych na Wspélnote w jednym i
tym samym panstwie cztonkowskim.

4.9. Obowigzujgce regulacje dotyczgce obowigzkowych ofert przejecia lub przymusowego wykupu (squeeze — out) i odkupu (sell -
out) w odniesieniu do papieréw warto$ciowych

Regulacje dotyczace obowiazkowych ofert przejecia

Regulacje dotyczace wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji zostaly opisane powyzej w punkcie dotyczacym
wezwan do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej.

Regulacje dotyczace przymusowego wykupu (squeeze out)

W my$l art. 418 § 4 Ksh do spétek publicznych nie stosuje sie przepiséw o przymusowym wykupie akcji.

Zgodnie z artykutem 82 Ustawy o Ofercie, akcjonariuszowi spétki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspélnie z podmiotami od niego
zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami bedacymi stronami porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
Ustawy o Ofercie, osiagnat lub przekroczyt 90% gloséw w tej spoice, przystuguje, w terminie trzech miesiecy od osiggniecia lub
przekroczenia tego progu, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji. Przy
obliczaniu liczby gloséw w spotce bierze sie réwniez pod uwage akcje posiadane przez podmioty zalezne lub dominujace wobec
akcjonariusza zgtaszajacego zadanie oraz przez podmioty bedace stronami zawartego porozumienia dotyczacego nabywania akcji
spotki lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wykupu.
Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie
mniejszej niz 100% warto$ci akcji, ktore maja by¢ przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego
udzieleniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, ktory jest zobowigzany, nie pozniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego
wykupu, do réwnoczesnego zawiadomienia 0 zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotki prowadzacej rynek
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regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spdtki sa notowane na kilku rynkach regulowanych — wszystkie te
spotki. Do zawiadomienia dotacza sie informacje na temat przymusowego wykupu. Odstapienie od przymusowego wykupu jest
niedopuszczalne.

Ustawa przewiduje gwarancje minimalnej ceny, ktorg musi zaptaci¢ akcjonariusz dokonujacy przymusowego wykupu. Nie moze ona
by¢ nizsza niz $redni kurs z ostatnich 3 lub 6 miesiecy notowan na gieldzie (w zalezno$ci od tego, ktdry jest korzystnigjszy dla
akcjonariuszy mniejszosciowych), przy czym jezeli osiggniecie lub przekroczenie progu, o ktérych mowa w art. 82 ust. 1 Ustawy o
Ofercie, nastgpito w wyniku ogloszonego wezwania na sprzedaz lub zamiange wszystkich pozostatych akcji spotki, cena
przymusowego wykupu nie moze by¢ nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu.

Regulacje dotyczace przymusowego odkupu (sell out)

Zgodnie z art. 83 Ustawy o Ofercie, akcjonariusz spotki publicznej moze zazadaé wykupienia posiadanych przez niego akcji przez
innego akcjonariusza, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spétce. Zadanie sktada sie na pismie w terminie
trzech miesiecy od dnia, w ktdrym nastapito osiagniecie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza (w przypadku gdy
informacja o osiggnieciu lub przekroczeniu ww. progu ogéinej liczby gtoséw nie zostata przekazana do publicznej wiadomosci w trybie
okreslonym w art. 70 pkt 1 Ustawy o Ofercie, termin na zlozenie zadania biegnie od dnia, w ktérym akcjonariusz spotki publicznej,
ktory moze zadaC wykupienia posiadanych przez niego akcji, dowiedziat sie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mégt sie
dowiedzie¢ o osiggnieciu lub przekroczeniu tego progu przez innego akcjonariusza). Ww. zadaniu sg zobowigzani, w terminie 30 dni
od dnia jego zgtoszenia, zado$cuczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktory osiagnat lub przekroczyt 90% ogdinej liczby gtoséw w tej spotce
oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, a takze solidarnie kazda ze stron porozumienia, o ktérym mowa w art.
87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o Ofercie, o ile cztonkowie tego porozumienia posiadaja wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i
zaleznymi, co najmniej 90% ogolinej liczby gtosow.

Akcjonariusz zadajacy wykupienia akcji na ww. zasadach uprawniony jest do otrzymania ceny nie nizszej niz okre$lona zgodnie z art.
79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie, przy czym jezeli osiagniecie lub przekroczenie ww. progu, nastapito w wyniku ogtoszonego wezwania na
sprzedaz lub zamiang wszystkich pozostatych akcji spotki, akcjonariusz zadajacy wykupienia akgji jest uprawniony do otrzymania
ceny nie nizszej niz proponowana w tym wezwaniu.

Aktualnie nie istniejg zadne obowigzujace oferty przejecia w stosunku do Emitenta, wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiang Akcji, nie tocza sie procedury przymusowego wykupu drobnych akcjonariuszy Emitenta przez akcjonariuszy
wiekszo$ciowych Emitenta (squeeze-out), ani procedury umozliwiajace akcjonariuszom mniejszo$ciowym Emitenta sprzedaz ich Akcji
po przejeciu kontroli nad Emitentem przez innego akcjonariusza (sell-out).

4.10. Publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta

W trakcie lat obrotowych zakorczonych 30 listopada 2015 r., 31 grudnia 2013 r. jak réwniez w biezacym roku obrotowym (do Daty
Prospektu), nie byty przeprowadzane publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta.

4.11. Informacja o podatkach od dochodu uzyskiwanego z papieréw wartosciowych

Informacje zamieszczone w niniejszym punkcie majg charakter ogdinej informaciji. Zaleca sie wszystkim Inwestorom w indywidualnych
przypadkach skorzystanie z porad wyspecjalizowanych doradcéw podatkowych, finansowych i prawnych.

411.1.  Dochody ze sprzedazy papierow warto$ciowych uzyskiwane przez osoby fizyczne i prawne
Opodatkowanie dochodéw o0sob fizycznych ze sprzedazy akcii

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych od dochodéw uzyskanych m.in. z odptatnego zbycia
papieréw warto$ciowych podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu. Zasada ta jest stosowana z uwzglednieniem uméw o
unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy
o0 unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest mozliwe pod warunkiem posiadania
przez podatnika certyfikatu rezydenciji, wydanego przez wiasciwy organ administracji podatkowej miejsca zamieszkania podatnika.

Przez dochdd z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych rozumie¢ nalezy nadwyzke uzyskanych z tego tytutu przychodéw, f.
wartosci papierdw warto$ciowych wyrazonej w cenie umowy sprzedazy, nad kosztami uzyskania przychodu, tj. w szczegéinosci
wydatkami poniesionymi na ich nabycie lub objecie, osiagnietq w roku podatkowym. Po zakoriczeniu danego roku podatkowego
podatnicy osiggajacy dochody z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych sg zobowigzani wykazaC je w rocznym zeznaniu
podatkowym, obliczy¢ nalezny podatek dochodowy i odprowadzi¢ go na rachunek wtasciwego organu podatkowego.
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Wskazanych dochodéw nie faczy sie z dochodami osigganymi z innych tytutéw. Opisane zeznanie podatkowe podatnicy powinni
sporzadzi¢ na podstawie przekazanych im, w terminie do konca lutego roku nastepujgcego po roku podatkowym, przez osoby
fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajace
osobowosci prawnej, imiennych informaciji o wysokosci osiggnietego dochodu.

Powyzszych przepisow nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie papieréw warto$ciowych nastepuje w wykonywaniu dziatalnosci
gospodarczej, gdyz w takim przypadku przychody z ich sprzedazy kwalifikowane powinny by¢ jako pochodzace z wykonywania takiej
dziatalno$ci i rozliczone na zasadach wtasciwych dla dochodu z tego zrédta.

Opodatkowanie dochoddw 0s6b prawnych ze sprzedazy akcii

Zgodnie z Ustawg o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, podatek od dochodéw osiagnietych przez podatnikéw podatku
dochodowego od osob prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania. Zasada ta jest stosowana z uwzglednieniem uméw o
unikaniu podwojnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z umowy
o0 unikaniu podwoéjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest mozliwe pod warunkiem posiadania
przez podatnika certyfikatu rezydenciji, wydanego przez wiasciwy organ administracji podatkowej wedtug miejsca siedziby podatnika.

Przedmiotem opodatkowania jest dochod stanowiacy réznice pomiedzy przychodem, a kosztami jego uzyskania, czyli wydatkami
poniesionymi na nabycie lub objecie akcji, okreSlonymi zgodnie z przepisami Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.
Dochéd uzyskany ze sprzedazy akcji taczy sie z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogélnych.

Osoby prawne, ktére sprzedaly akcje, zobowigzane sg do wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w skiadanej co miesigc
deklaracji podatkowej o wysokosci dochodu lub straty osiggnietych od poczatku roku podatkowego oraz do wptacenia na rachunek
wiasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczke
oblicza sie jako réznice pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego, a sumg zaliczek
zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

4.11.2. Opodatkowanie dochodéw z tytutu dywidendy

Opodatkowanie dochoddw os6éb fizycznych z tytutu dywidendy

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych od uzyskanych na terytorium Rzeczpospolite]
Polskiej dochoddw (przychoddw) z tytutu dywidend i innych przychoddw z tytutu udziatdw w zyskach osob prawnych pobiera sie 19%
zryczattowany podatek dochodowy.

Zryczattowany podatek dochodowy pobiera sie bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania tego przychodu. Ww. dochodéw
(przychoddw) nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi wedtug progresywnej skali.

Zasade powyzszg stosuje sie z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita
Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wiasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwojnemu opodatkowaniu
albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe, pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celéw
podatkowych uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat rezydencji), wydanym przez wtasciwy organ administracji podatkowej
miejsca zamieszkania podatnika.

Ptatnicy dokonujacy wyptaty dywidendy lub stawiajacy do dyspozycji podatnika pieniadze lub warto$ci pieniezne z tytutu dywidend i
innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych obowigzani sa, zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Oso6b Fizycznych pobieraé zryczattowany podatek dochodowy od oséb fizycznych. Zryczattowany podatek dochodowy od
dochodéw (przychodéw) z dywidendy pobieraja, jako ptatnicy, podmioty prowadzace rachunki papierow wartosciowych dla
podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaly uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami
wartoSciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata Swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych
podmiotéw. Ptatnicy przekazujg kwoty podatku w terminie do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano
podatek, na rachunek urzedu skarbowego, ktorym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtadciwy wedtug miejsca zamieszkania, badz
siedziby ptatnika. W terminie do korica stycznia roku nastepujacego po roku podatkowym ptatnicy, o ktérych mowa w art. 41 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, sg obowigzani przesta¢ do urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wtasciwy wedtug miejsca siedziby ptatnika, roczne deklaracje, wedtug ustalonego wzoru. Dochodu z tytutu dywidend oraz
innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, od ktérych
pobrany zostat podatek zryczattowany, nie taczy sie z dochodami z innych zrédet i nie ujawnia w rocznym zeznaniu podatkowym.
Dodatkowo ptatnicy w terminie do korica lutego roku nastepujgacego po roku podatkowym sg obowigzani przesta¢ podatnikom, oraz
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urzedom skarbowym, ktdrymi kierujg naczelnicy urzedéw skarbowych wiasciwi wedtug miejsca zamieszkania podatnika, imienne
informacje sporzadzone wedtug ustalonego wzoru.

Opodatkowanie dochoddw os6b prawnych z tytutu dywidendy

Dochody z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej (z zastrzezeniem wynikajacym ze stosownych przepisdéw) s opodatkowane podatkiem dochodowym od
0s6b prawnych w wysokosci 19% uzyskanego przychodu. (art. 22 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

Na mocy art. 26 ust. 2¢c i 2d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych w przypadku wyptat naleznosci z tytutu dywidend
uzyskanych z papieréw warto$ciowych zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych obowigzek
pobrania podatku spoczywa na podmiotach prowadzacych rachunki papieréw warto$ciowych albo rachunki zbiorcze. Podmioty te
pobierajg zryczattowany podatek dochodowy w dniu przekazania naleznosci do dyspozycji posiadacza rachunku papierdw
warto$ciowych lub posiadacza rachunku zbiorczego. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wiasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca
siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji. Kwoty podatku przekazane zostajg w
terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym zostat on pobrany, na rachunek urzedu skarbowego wlasciwego
wedtug siedziby podatnika, a w przypadku podatnikéw niemajacych w Polsce siedziby lub zarzadu — na rachunek urzedu skarbowego
wiasciwego w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych. W terminie przekazania kwoty pobranego podatku ptatnicy sg
obowiazani przesta¢ urzedowi skarbowemu deklaracje, a podatnikowi, w terminie do konca 3 miesigca roku nastepujacego po roku
podatkowym, w ktérym dokonano wyptat, informacje o pobranym podatku, sporzadzone wedtug ustalonego wzoru.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wlasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwojnemu opodatkowaniu albo niepobranie
podatku zgodnie z takq umowg jest mozliwe, pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celdéw podatkowych
uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat rezydencji), wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowej. Kwote podatku
uiszczonego od otrzymanych dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej odlicza si¢ od kwoty podatku od pozostatych dochodoéw osoby prawnej obliczonego na zasadach
okreslonych w stosownych przepisach ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych. W razie braku mozliwosci odliczenia w
danym roku podatkowym, kwote podatku odlicza sie w nastepnych latach podatkowych.

Ponadto, na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach oséb prawnych, jezeli spemnione sg tacznie
nastepujace warunki:

- wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych jest spotka bedaca podatnikiem podatku
dochodowego, majgca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,

- uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach osob prawnych jest spotka
podlegajaca w Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska paristwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym
panstwie nalezacym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od cafosci swoich
dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

- spotka, o ktdrej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych, posiada bezposrednio nie mnigj niz
10% akcji w kapitale spotki, o ktérej mowa w pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych,

- spdtka, o ktérej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, nie korzysta ze zwolnienia z
opodatkowania podatkiem dochodowym od catos$ci swoich dochodéw, bez wzgledu na Zrédto ich osiggania.

Powyzsze zwolnienie stosuje sie w sytuacji, kiedy spotka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu
udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej posiada udziaty (akcje) w
spoice wyptacajacej te naleznosci nieprzerwanie przez okres dwéch lat.

Zwolnienie te nalezy stosowaé réwniez w przypadku, gdy okres dwoch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akcji) w wysokoSci
okreslonej w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, przez spétke uzyskujaca dochody z tytutu
udziatu w zysku osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych
dochoddw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akcji), w wysoko$ci nie mniej niz 10% nieprzerwanie przez
okres dwaoch lat powstaje obowigzek do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, od dochodow (przychodéw) w wysokosci 19%
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dochodéw (przychodéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, w ktérym nastapita utrata prawa do zwolnienia. Odsetki
nalicza si¢ od nastepnego dnia po dniu, w ktdrym po raz pierwszy nastapito skorzystanie ze zwolnienia.

411.3. Podatek od czynno$ci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych zwolniona jest od podatku od czynno$ci cywilnoprawnych
sprzedaz praw majatkowych, bedacych instrumentami finansowymi:

- firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,
- dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,
- dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego,

- dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty
nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego.

W innych przypadkach sprzedaz instrumentéw finansowych podlega, co do zasady, opodatkowaniu podatkiem od czynnosci
cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci rynkowej sprzedawanych instrumentéw finansowych (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b Ustawy o
Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych). Ptatnikami podatku od czynno$ci cywilnoprawnych sg na podstawie art. 10 ust. 2 Ustawy o
Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych notariusze w przypadku, gdy sprzedaz instrumentéw finansowych dokonywana jest w formie
aktu notarialnego. W pozostatych przypadkach podatnicy sg obowigzani, bez wezwania organu podatkowego, ztozyé deklaracie w
sprawie podatku od czynnosci cywilnoprawnych oraz obliczy¢ i wptaci¢ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego. Obowigzek powyzszy cigzy, zgodnie z art. 4 pkt 1 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych, na kupujacym
instrumenty finansowe.

411.4. Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (tekst jednolity z dnia 15 grudnia 2014 r. Dz.U. z 2015 r.
poz. 86 z pozn. zm.), nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny, praw majatkowych, w tym réwniez praw
zwigzanych z posiadaniem akcji, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkow i darowizn, jezeli:

- w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce
statego pobytu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub

- prawa majatkowe dotyczace akcji sg wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Wysoko$¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewieristwa lub powinowactwa albo innego
osobistego stosunku pomiedzy spadkobierca i spadkodawcg albo pomiedzy darczyricg i obdarowanym. Stawki podatku majg
charakter progresywny i wynosza od 3% do 20% podstawy opodatkowania, w zalezno$ci od grupy podatkowej do jakiej zaliczony
zostat nabywca. Dla kazdej grupy istniejg takze kwoty wolne od podatku. Podatnicy sg obowigzani, z wyjatkiem przypadkow, w
ktérych podatek jest pobierany przez ptatnika, ztozy¢ w terminie miesigca od dnia powstania obowigzku podatkowego, wtasciwemu
naczelnikowi urzedu skarbowego zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw majatkowych wedtug ustalonego wzoru. Do
zeznania podatkowego dotacza sie dokumenty majace wptyw na okreslenie podstawy opodatkowania. Podatek ptatny jest w terminie
14 dni od dnia otrzymania decyzji naczelnika urzedu skarbowego ustalajacej wysoko$¢ zobowigzania podatkowego. W okreslonych w
ww. ustawie przypadkach nabycie w drodze spadku lub darowizny praw majatkowych (w tym takze praw zwigzanych z posiadaniem
akcii) jest zwolnione od podatku.

Na mocy art. 4a ust. 1 ww. ustawy, zwalnia sie¢ od podatku nabycie witasno$ci rzeczy lub praw majgtkowych (w tym papieréw
warto$ciowych) przez matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba, rodzenstwo, ojczyma i macoche, jezeli zgtoszg nabycie wiasnosci
rzeczy lub praw majatkowych wiasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie szesciu miesiecy od dnia powstania
obowigzku podatkowego, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szeSciu miesiecy od dnia uprawomocnienia sie
orzeczenia sadu stwierdzajacego nabycie spadku. W przypadku niespetnienia powyzszego warunku, nabycie wiasnosci rzeczy lub
praw majatkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okre$lonych dla nabywcdw zaliczonych do | grupy podatkowe;.

4.11.5. Odpowiedzialno$¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ordynaciji Podatkowej ptatnik, ktdry nie wykonat cigzacego na nim obowigzku obliczenia i pobrania
od podatnika podatku i wptacenia go we wtasciwym terminie organowi podatkowemu — odpowiada za podatek niepobrany lub podatek
pobrany a niewptacony. Platnik odpowiada za te nalezno$ci catym swoim majgtkiem. Odpowiedzialno$¢ ta jest niezalezna od woli
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ptatnika. Przepisow o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie wytacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej,
albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

Emitent bierze odpowiedzialno$¢ za potracenie podatkow u zrddta, jesli zgodnie z obowigzujacymi przepisami, w tym umowami o
unikaniu podwdjnego opodatkowania, wyptacane przez niego na rzecz inwestoréw zagranicznych kwoty dywidend i innych
przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych podlegajg opodatkowaniu w Polsce.

5. Informacje o warunkach oferty

Nie dotyczy. Sporzadzenie niniejszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw wartosciowych.

6. Dopuszczenie papieréow wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu
6.1. Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu

Zamiarem Emitenta jest aby 3 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii N notowane byto na rynku podstawowym GPW, bedacym
rynkiem oficjalnych notowan gietdowych, w systemie notowan ciggtych. Termin pierwszego notowania akcji serii N Spétki na rynku
regulowanym planowany jest w |l kwartale 2016 r. Na Date Prospektu wymogi dopuszczenia akcji serii N do obrotu na rynku
podstawowym GPW, okreslone w Rozporzadzeniu o Rynkach oraz w Regulaminie Gietdy sg dla akcji serii N spetnione zaréwno w
zakresie kapitalizacji jak i rozproszenia.

Zgodnie z § 19 Regulaminu Gietdy akcje emitenta, ktorego akcje tego samego rodzaju sg notowane na gietdzie, s dopuszczone do
obrotu gietdowego, w przypadku ztozenia wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gieldowego, jezeli: (1) zostat sporzadzony
odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez wiasciwy organ nadzoru, (2) ich zbywalno$¢ jest nieograniczona, (3) zostaty
wyemitowane zgodnie z zasadami publicznego charakteru obrotu gietdowego, o ktérych mowa w § 35 Regulaminu Gietdy. Dodatkowo
akcje te sq dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym jezeli, poza ww. warunkami spetniajg warunki dopuszczenia
okre$lone w Rozporzadzeniu o Rynkach. Zgodnie z postanowieniami Rozporzadzenia o Rynkach, z zastrzezeniem tamze
wskazanych wyjatkow, spdtka prowadzaca rynek oficjalnych notowar gietdowych, zapewnia, aby do obrotu na tym rynku
dopuszczone byly wytgcznie akcje spetniajace facznie nastepujace warunki: i) zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym;
(ii) ich zbywalno$¢ nie jest ograniczona, (jii) wszystkie wyemitowane akcje danego rodzaju zostaty objete wnioskiem do wtasciwego
organu spotki prowadzacej rynek oficjalnych notowan, (iv) iloczyn liczby i prognozowanej ceny rynkowej akcji objetych wnioskiem, a w
przypadku gdy okreslenie tej ceny nie jest mozliwe - kapitaty wiasne emitenta, wynosza co najmniej rownowarto$¢ w ztotych 1 000
000,00 euro, (v) w dacie ztoZzenia wniosku istnieje rozproszenie akcji objetych wnioskiem, zapewniajace ptynno$¢ obrotu tymi akcjami.
Rozproszenie akcji zapewnia ptynno$¢ obrotu, jezeli w posiadaniu akcjonariuszy, z ktorych kazdy posiada nie wiecej niz 5% ogoéine;
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, znajduje sie: 1) co najmniej 25% akcji spétki objetych wnioskiem lub 2) co najmniej 500 000
akcji spotki o tacznej wartodci wynoszacej co najmniej rownowarto$¢ w ztotych 17 000 000,00 euro, wedtug ostatniej ceny emisyjne;
lub ceny sprzedazy akcji, a w szczegolnie uzasadnionych przypadkach - wedtug prognozowanej ceny rynkowe;.

Do Daty Prospektu akcje serii N Spétki nie byty przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.
Akcje Spétki notowane sg pod skrétem SFS i zarejestrowane sg w KDPW pod kodem ISIN PLSFNKS00011.

Akcje serii N nie zostaly zarejestrowane dotychczas w depozycie papierow wartoSciowych w KDPW. Po otrzymaniu decyzji KNF w
sprawie zatwierdzenia Prospektu Spotka wystapi z odpowiednimi wnioskami do KDPW, a nastepnie do GPW w celu dokonania
odpowiednio rejestracji akcji serii N pod kodem PLSFNKS0001 oraz wprowadzenia akcji serii N do obrotu na rynku podstawowym
GPW.

6.2. Wskazanie rynkow regulowanych lub rynkéw réwnowaznych, na ktdrych, zgodnie z wiedzq Emitenta, sq dopuszczone do obrotu
papiery warto$ciowe tej samej klasy, co papiery wartoSciowe oferowane lub dopuszczane do obrotu

Na Date Prospektu akcje na okaziciela Emitenta (26 752 842 akciji serii A, B, C, D, E, G, H, J, K, L) sg przedmiotem obrotu w na rynku
podstawowym GPW, bedacym rynkiem oficjalnych notowan gietdowych, w systemie notowar ciggtych. Debiut akcji i PDA Spotki na
GPW miat miejsce w dniu 8 czerwca 2006 r.

6.3. Szczegdbtowe informacje na temat subskrypcji lub plasowania o charakterze prywatnym papierdw warto$ciowych tej samej klasy
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Poza Akcjami serii N, ktére majg by¢ przedmiotem dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, nie zostaty utworzone inne papiery
wartosciowe tej samej lub innej klasy, ktore s przedmiotem subskrypcji lub plasowania o charakterze publicznym lub prywatnym.

6.4. Dane pos$rednikéw w obrocie na rynku wtérnym

Nie istniejg podmioty posiadajace wigzace zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtornym zapewniajacy
ptynno$¢ za pomocg kwotowania ofert kupna lub sprzedazy.

6.5. Dziatania stabilizacyjne
Sporzadzenie niniejszego Prospektu nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw wartosciowych. Emitent nie planuje

podejmowa¢ dziatan stabilizacyjnych zwigzanych ze stabilizacjq kursu akcji. Do Daty Prospektu Emitent nie zawart umowy o
subemisje ustugowg lub inwestycyjna.

7. Informacje na temat wiascicieli papieréw wartosciowych objetych sprzedaza

7.1. Whasciciele papierow warto$ciowych objetych sprzedaza
Na podstawie niniejszego Prospektu nie sg oferowane akcje Emitenta bedace w posiadaniu obecnych akcjonariuszy.

7.2. Papiery wartosciowe objete sprzedazg
Na podstawie niniejszego Prospektu nie sg oferowane akcje Emitenta bedace w posiadaniu obecnych akcjonariuszy.

7.3. Umowy typu lock-up

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta z BOS Bank S.A. w dniu 27 listopada 2015 r. zawiera zobowigzanie w zakresie zmian
struktury wiascicielskiej Spotki. Zbycie Akcji w ciggu 3 lat od zawarcia umowy kredytu inwestycyjnego, przez akcjonariusza o
najwiekszym udziale w kapitale zaktadowym Spétki, w wysokosci powodujacej, ze po rozliczeniu transakcji sprzedazy udziat w
kapitale zaktadowym ksztattowa¢ sie bedzie ponizej 15% udziatu w kapitale zaktadowym, mozliwe bedzie po uzyskaniu pisemnej
zgody BOS Bank S.A. przy czym zgoda taka nie zostanie bezzasadnie odméwiona lub wstrzymana przez BOS Bank S.A.

W ramach programu motywacyjnego opisanego w pkt 17.3. Czesci lll Prospektu przewidujacego nabycie warrantéw subskrypcyjnych
serii A i w konsekwencji objecia akcji serii M Spotki osoby uprawnione do uczestnictwa w tymze programie zobowigzaly sie wobec
Spotki do niezbywania warrantéw subskrypcyjnych serii A na rzecz oséb trzecich oraz do niezbywania akcji serii M Spétki nabytych na
podstawie ww. warrantow subskrypcyjnych w nastepujacym zakresie: akcje w liczbie odpowiadajacej objetym z tytutu warrantéw
subskrypcyjnych puli podstawowej — przez okres 12 miesiecy od ich objecia przez osobe bedacq czlonkiem Zarzadu, a w odniesieniu
do pozostatych osdb — przez okres 6 miesiecy; w celu zapewnienia wykonalnoSci powyzszego zobowigzania powiernik jest
upowazniony przez posiadacza akcji do zablokowania okre$lonej liczby akcji w jego depozycie lub na rachunku papieréw
wartoSciowym (z zastrzezeniem czynno$ci niezbednych do dematerializacji akcji i wyjatkdw od zakazu w przypadkach podjecia
decyzji o wycofaniu akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym, zniesienia ich dematerializacji i ogtoszenia wezwania do zapisywania
sig na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki).

8. Koszty emis;ji lub oferty

Informacje na temat kosztow emisji akcji serii N Spotki zostaty przedstawione w Raport Biezacym nr 37/2015 z dnia 26 listopada 2015
r., wlaczonym do Prospekiu poprze odestanie. Sporzadzenie niniejszego Prospektu nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty lub
emisji innych papieréw warto$ciowych.

9. Rozwodnienie

Sporzadzenie niniejszego Prospektu nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw wartosciowych, w zwigzku z czym nie ma
mozliwo$ci rozwodnienia.

10. Informacje dodatkowe

10.1. Opis zakresu dziatan doradcdw zwigzanych z emisjg

Sporzadzenie niniejszego Prospektu Emisyjnego nie jest zwigzane z emisjg papieréw warto$ciowych.
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W zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji Wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym:

Firma inwestycyjna — Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska SA z siedzibg w Warszawie odpowiada za sporzadzenie czesci
Prospektu wskazanych w punkcie 1.2 Czesci Ill Prospektu oraz posredniczy w ztozeniu wniosku o zatwierdzenie Prospektu przez
KNF.

Doradca Prawny - Tatar i Wspdlnicy sp. k. z siedzibg w Krakowie odpowiada za sporzadzenie czesci Prospektu wskazanych w
punkcie 1.3 Czesci Ill Prospektu oraz $wiadczy na rzecz Emitenta ustugi doradztwa prawnego w zwigzku z rejestracjg AKCji
Wprowadzanych w KDPW i ubieganiem sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym GPW.

10.2. Wskazanie innych informacji, ktére zostaty zbadane lub przejrzane przez uprawnionych bieglych rewidentéw oraz w
odniesieniu do ktérych sporzadzili oni raport

W Czesci IV Prospektu Emisyjnego nie zamieszczono zadnych informacji, ktore zostaly zbadane lub przejrzane przez bieglego
rewidenta, oraz odno$nie ktdrych sporzadzit on jakikolwiek raport lub opinie

10.3. Dane ekspertow
W Czes$ci IV Prospektu Emisyjnego nie zamieszczono raportdw ani o$wiadczen ekspertow.

10.4.  Informacje publikowane przez osoby trzecie

W Czes$ci IV Prospektu Emisyjnego nie zostaly zamieszczone zadne informacje pochodzacych od oséb trzecich.
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V - ZALACZNIKI

1.

Informacja odpowiadajaca odpisowi z Krajowego Rejestru Sadowego

Igentyfikator wydruku: RP/164E61/56/20160321140855

Strona 1z 12

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 21.03.2016 godz. 14:08:55
Numer KRS: 0000016481

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIE BIDRCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym {Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z pozn. zm.)

Data rejestraci w Krajowym Rejestrzs Sadowym | 04.06.2001
Dstatni wpis | Numer wpisu 55 Data dokonaria wpisu 14.12. 3015
Sygnatura akt WAXIV NS-RE1KRS/45726/15/154
Dznaczenie sadu SAD REJONOWY DLA M. ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XIV WYDZIAL GOSPODARCZY
KRAMWEGD REJESTRL SADOWEGO
Dziat 1
Rubryka 1 - Dane podmictu
1.Oznaczenie formy prawnej SPORKA AKCYINA
2.Numer REGON/HIP REGON: 472247798, NIP: 7251752013
3.Firma, pod kideg spia dziata "SFINKS POLSKA" SPOLIN AKCYINA
4.0 o wezstniejsee) rejestrach RHE 7359 SAD REJINCWY DLA LODZI - SRODMIESCIA W EODZI, XIV WYDZIAL REJESTROWY
5.Cxy preedsebionsa prowads dzstalno$e | NIE
gospodarcrs 2 innymi pedmictami na
podstawie umowy spélid cywiine]?
6.Cxy podmiot posiada stalus onganizach
podytiw publicznego?
Rubryka 2 - Siedziba i adres podmictu
1. Siadsiba kraj POLSKA, woj. MATOWIECKIE, powiat PIASECZYNSKL, gmina PLASECZND, misjsc. PIASECZND
2.Adres ul. SWIETOIANSKA, re 5 A, lok. —, miejsc. PIASECZNO, kod 05-500, poczta PLASECZNG, keaj POLSKA
3.Adres poczty elekironiczme) 00 |
4.Adres strony intemetowsj |

Rubryka 3 - Oddzialy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o statucie
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Identyfikator wydruku: RP/16461/56/ 20160321 140855 Strona 2 z 12

Linformacia o sporzgdzeniu |ub zmianie
| stabuby

16 SIERPNIA 1999 R. NOT. ANDRZE] GRUSZKA FAMCELARIA NOTARLALNA LIL. PARKOWA 3
TUSTYM - REP. A NR 2348/99.

- 17.07.2001R. REP A 1868/2001 NOT. ANDRZE]

GRUSZKA KN W TUSZYNIE ZMIEMIDONO: PARAGRAFY

12,16 UST.1,17,24,32, SKRESLONO PARAGRAF 33 1 ZMIENIONO
PARAGRAF 34, KTOREGD OZNACZONO JED PARAGRAF 33

- 27.08.2001R. REP. A MR 2472 NOT. ANDRZE] GRUSZKA

KN W TUSZYNIE ZMIEMIONG:

PARAGRAFY 7,8 ORAZ ZMLANA NUMERACIL PARAGRAFOW 0D 9 DO 33
NA PARAGRAFY OD 8 DO 32

30 LIPCA 2002 R., REP. A NR 1815/2002, NOTARIUSZ

[ANDRZE) GRUSZKA, KANCELARIA NOTARIALNA W TUSZYNIE,
ZMIENIONO « § 7 UST. 2; § 8 § 11 UST. 4; § 11 UST. 5 § 12;
§ 15 UST. 1; § 16; § 17; § 22 UST. 1 ; § Z3; § 26; § 31 UST. 2

LCHWALA, Z DMIA 20.09.2002 R., HOT. MZ. ¥ROL, KN W EODZI,
REP. A S790/2002, ZMIENIONG § 7 UST. 1 STATUTL.

(AKT HOTARIALNY 7 16.06. 2004 B, NOTARIUSZ ANDRIE] GRUSTKA, KANCELARIA NOTARIALNA
W TUSZYNIE, REPERTORIUM A MR 2147/2004-ZMIENIONO PAR. 26 STATUTU SPOLEL;

23 MARCA 2006 R., REPERTORIUM A NR. 106%/2006, NOTARILSZ ANDRZIE] GRUSIEA,
KANCELARIA NOTARIALNA W TUSZYHIE. NADANG NOWE BREZMIENIE STATUTOWI SPORKT
PRZYIMUIAC NUMERACIE PARAGRAFOW OO 1 00 36 (BRZMIENIE NADANE UCHWALA NR
/2006 NADZWYCZAINEGD WALNEGD ZGROMADZENLA AKCIONARIUSZY T 20 MARCA 2006 R.)

[AKT NOTARIALNY 7 DNIA 23 WRZESHIA 2006 ., REPERTORIUM A NR 438072006,
SPORZADZONY PRZEZ ASESORA NOTARTALNEGD WEDDZIMIERZA FIIALKOWSKIEGO,
[ZASTEPCE NOTARIUSZA RADOSEAWA EANIECKIEGD PROWADZACEGD KANCELARIE
NOTARIALNA W LODZI - DODAND § 7 A ORAZ UST. 3 W § 27,

UCHWALA, Z DHLA 27,07 2007 R., ROT.RKANIECKLEN W LODZI REP.A NR. 4066/2007,
ZMIENIONO § 7 UST.1 ORAZ SKRESLONG § 7A STATUTU.

AKT MOTARIALNY Z DNIA 19.03.2009 R, REPERTORILIM A MR 71172008, SPORZADZONY
PRIEZ NOTARIUSZA EWE SEUGDCKA PROWADZACA KANCELARTE NOTARIALNA W LODZT
LICHWALA NR 1 NADZWYCZAIMEGD WALNEGD ZGROMADZENLA AKCIONARIUSZY Z DHIA
19.03.2009 R. ZOSTAL ZMIENIONY STATUT SPOLKI POPRZEZ DODANIE NOWEGD PUNKTU 6
W PARAGRAFIE 7 STATUTU,

19.06.2009 R., REPERTORIUM A NR 3936/2000 ASESDR NOTARIALNY ADAM IACKCWSKT -
ZASTEPCA NOTARIUSZA RADDSLAWA KANIECKIEGD PROWADZACEGO KANCELARIE
NOTARIALNA W EODZT

ZMIAMA STATUTU:

- ZMIANA BRZMIENIA: § 6, § 10 UST. 1, § 12 UST. 1, § 13, § 16, § 21 UST. 3T UST. 5, § 22
UST. 2 PKT.9 I PKT 12, § 24 UST. 3 1 UST.4, § 25 UST. 2 1 UST. 3, § 27 UST. 3, § 28, § 29 UST.
2 STATUTLY

- DODANIE W § 22 UST. 2 PKT.17; W § 24 UST. 5; § 25 ZE ZNACZKIEM 1;

- SKRESLENIE W § 19 UST.S

u

W DNIU 22.02.2010 ., NOT. 1.GORAL, KN W WARSZAWIE, REP. A MR SB9/2010 - ZARZAD
SPOLKT DOKONAL ZMIANY § 7 UST. 1 STATUTU

27.05.2010 R., NOTARIUSZ JANUSZ GORAL, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
REPERTORIUM A MR 2284/2010 - ZMIENIONG § 13, § 22 UST. 1 12, § 24 UST. 5, § 25 UST. 3,
§ 29 UST. 2 STATUTU, SKRESLONO § 16, § 25 (1) STATUTU;

14.03.2011R., ROTARTUSZ MARTUSZ BIALECKI, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
REPERTORIUM A MR 2307/2011 - ZMIENIONG § 7 UST.6 (PROTOKOE SPROSTOWANIA
OCIYWISTE] OMYRKT Z 15.06.2011F., NOTARIUSZ MARIUSE BIALECKT, KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, REPERTORIUM A NR 5700/2011) ORAZ § 18 STATUTU.

14

18.07.2011 R., NOTARILSZ STEFAN WISNIEWSKE, EANCELARLA NOTARLALNA W PLASECZNIE,
REPERTORIUM A MR 4281/2011 - OSWIADCZENIE ZARZADU O DOOKRESLENIL WYSDROSCT
KAPTTALL ZAKEADCOWEGD W TRESCT § 7 UST. 1 STATUTU SPORET;

(AKT HOT, Z DNIA 03.08.2011 R, REP. A NR. 72052011 , NOT. MARIUSZ BIALECKI , KN W
WARSZAWIE - ZMIENIOND § 3 STATUTU SPOLKL

25 (ZERWIEC 2012R., REPERTORIUM A NR 281/2012, NOTARILISZ STEFAN WISHIEWSKI,
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PROWADZACY KANCELARIE NOTARIALNA STEFAN WISNIEWSKI NOTARIUSZ, RAFAL
WISHIEWSKI HOTARIUSZ SPOLKA CYWILNA W PLASECZNIE, DODOANY ZOSTAL §7 UST.7
STATUTU SPOLED

17

(AKT MOTARIALNY Z DNIA 27.03.2013R., REPERTORIUM A NR 723/2013, NOTARIUSZ STEFAN
WISMIEWSKL, KANCELARLA NOTARIALNA STEFAM WISNIEWSKI ZMIENIONO PAR. 7 LST. 1
STATUTU SPOLED

13.06.2013R. NOTARIUSZ STEFAN WISNIEWSKI, KANCELARLA MOTARIALNA W PLASECZNIE,
REP.1313/2013, ZMIENIOND PAR.7 UST.1;

25.06.20138. NOTARIUSZ STEFAN WISHIEWSKI, KANCELARLA NOTARIALNA W PLASECZNIE,
REP.1538/2013, ZMIEMIONG: PAR.10, PAR.18, PAR.Z1 UST 4, PAR.2Z1 UST.5, PAR.21 UST.G,
PAR.22 UST.2 PET.10, PARLZZ UST.Z PKT.17, PAR.3Z, UCHYLONO: PARLZ2 UST.Z PKT.S, PAR3D
PKT.10, DDDARD: PAR.22 LIST.2 PKT.19.

13

20 GRUDNIA 2013R. REPERTORIUM & NR 3125/ 2013, NOTARIUSZ STEFAN WISHIEWSKI,
KANCELARIA NOTARTALNA STEFAN WISNIEWSKI NOTARIUSZ, RAFAL WISNIEWSK
NOTARIUSZ 5.C. ULCZAJEWICZA B LOK.1, 05-500 PIASECZNG DODAND: PAR.T UST.8,
[ZMIENIOMO: PAR.21 UIST.1, PAR2Z UST.Z PKT.16, PAR.2ZZ UST.2 PET.13, UCHYLOND PAR.3D
PKT.12.

15 LISTOPADA 2013 R. REPERTORIUM A NR. 2675/2013 NOTARIUSZ RAFAL WISHIEWSKI,
PROWADZACY KANCELARIE NOTARIALMA STEFAN WISNIEWSKI NOTARIUSZ, RAFAL
WISMIEWSKL HOTARIUSZ SPOLEA CYWILNA W PLASECZNIE, ZMIENIONG PARLT UST.1..

28-09-2015 R, REP A NR 2113/2015, NOTARIUSZ STEFAN WISHIEWSK], KANCELARLA
NOTARIALNA STEFAN WISHIEWSKI NOTARILUSZ RAFAL WISNIEWSKI NOTARIUSZ SPOLKA
CYWILNA, UL. CZAJEWICZA 8 LOK. 1, 05-500 PIASECZNG

DODANG PKT) 32133 DO § 6 STATUTU SPOLKT

ZMIENICMO § 10 UST. 1 STATUTU SPORKD

DODANG LUST. 3 DO § 22 STATUTU SPORKT

ZMIENIOMO § 32 STATUTL SPOEKT.

- 18.11.2015 R., REP. A NR 2557/2015, NOTARIUSZ STEFAN WISNIEWSKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W PLASELZNIE.

ZMLAMA § 7 UST. 1 STATUTU SPOLKL

- 26.11.3015 R., REP. A NR 2507/2015, NOTARIUSZ STEFAN WISNIEWSKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W PLASECZNIE.

ZMIAMA § 7 UST. L STATUTU SPOLKL

Rubryka 5

1.Czas, na jaki mostaka utworzona splba

HIEOZNACZONY

2.0maczenie pisma innego nid Monilor

HIE

HIE

Rubryka & - Sposcbh powstania spatki

Brak wpisdw

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza
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Brak wpiscw

Rubryka & - Kapital spéiki

1. Wysokodt kapitalu zakdadowego 30 252 B42,00 7L
2 Wysokodt kapital docelowego 1 489 626,00 ZL
3.Liczba akcji wszystisch emiisji 30252842

4. Wartos¢ nominalna akcii 1,00 7

S Kwotowe okredlenis credn kapitzhy wplatonego

30 252 B42,00 Z¢

B.Wartodd nominaing warninkowego podwylszenia
kagitat mxladowegs

375 500 00,00 —

Podrubryka 1

Informacja o wniesieniu aportu

1.0kredlenie wanode akcli objtyd 23 1
aport

B 218 424,00 It

Rubryka 9 - Emisja akdji

1 1.Narwa sesil alcji A

Z.Liczba akcli w danej sarii 100000

akcji uprzywilejowanych lub
informagja, e akcje nie s3
upTywilejowane

3.Redzaj uprzywilejowania i liczha

2 1.Narwa sesi akcji B

Z.Liczba akcli w danej sarii 2860802

akiji uprzywilejowanych bub
informacia, be akcje nie 53
uprzywilejowane

3.Redzaj uprzywilejowania i liczha

3 1.Narwa sesil alcji C

ZLiczba akdli w danej sarii F0RE00

akiji uprzywilejowanych bub
informacia, be akcje nie 53
uprzywilejowane

3.Redzaj uprzywilejowania i liczha

4 1.Narwa sesi akcji ]

Z.Liczba akcli w danej sarii 2851032

akiji uprzywilejowanych bub
informaca, te akcje nie 53
uprzywilejowane

3 Rodzaj uprzywilejowania i liczba

5 1.Narwa sesi akcji E

Z.Liczba akcli w danej sarii 2403537

3.Redzaj uprzywilejowania i liczha
akcji uprzywilejowanych lub
informagia, 2 akcje nis 53

AECIE NIE 54 UPRIVWILEIDWANE
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1.Nazwa seri akji

G

2 Liczha akgli w dane seril

500000

3. Rodzaj upezywilejowania i liczha
ki uprzywilejowanych bub
informacia, te skl nie 53
uprzywilejowane

AECIE NIE SA UPRIYWILEIDWANE

1.Nazwa seri akcji

H

2.Liczha akeji w dane] seril

SBOE455

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcii uprzywilejowanyeh lub
informaca, 2e akcje nie 53
uprTywilejowane

AECIE NIE SA UPRIVWILEIDWANE

1.Narwa seril akcji

]

2.Liczba akeji w dane] seril

TEIE220

3.Rodzaj uprzywiljowania i liczba
ki uprzywilejowanych bub
informagia, e akce nie s3
uprzywilejowane

AECIE NIE SA UPRIVWILEIDWANE

1.Nazwa seril akcji

SERLA K

2.Liczha akeji w dane] seril

220374

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcii uprzywilejowanyeh lub
informaca, 2e akcje nie 53
uprTywilejowane

AECIE NIE SA UPRIVWILEIDWANE

10

1.Nazwa seril akcji

SERLA L

2 Liczha akgli w dane seril

2436842

3 Rodzaj uprzywilejowania i liczha
akcji Lprzywilejowaniych bub
informacia, 22 akcje nie 53
uprTywilejowane

AECIE NIE SA UPRIYWILEIDWANE

11

1.Nazwa seril akcji

M

2 Liczha akgli w dane seril

3500000

3 Rodzaj uprzywilejowania i liczha
akcii uprzywilejowanyeh lub
informacia, 22 akcje nie 53
uprTywilejowane

AECIE NIE SA UPRIYWILEIDWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwalty o emisjach obligadji zamiennych

1.0ata podjecia udhwaly o emisji obligaci
zamiennych | akcji wydawanych za te
obligacie

1

23.06.2012

2

¥5.03.2013

Rubryka 11

1.Czy zarzad lub rada administrujaca 53
upowaknieni do emis) warrankiw
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Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmictu

1.NaTWa GFgany LpFEwneonegs do ZARZAD
reprezentowana podmictu
2.5posdh reprezentach podmiotu D0 SKLADANIA OSWIADCZEN 1 PODPISYWANLA W IMIENIL SPOLKI UPRAWNIONYCH JEST DWOCH
CZLONKOW ZARZADU DEIALAJACYCH EACZNIE.
Podrubryka 1
Dane oscb wchodzaopch w sklad organu
L Narwisko [ Mazwa lub firma CACEK
ZImiona DOROTA
J.Numer PESEL/REGON SE0B0E03689
4.Numer KRS e
5. FUNKC]a W Oganie reprerentufacym | WICEPREZES ZARZADU
6.Cry nsoba wohodzaca w skiad NIE
rarzacu Z0stalE ZAWIESIONa W
crynnosciach?
7.0ata do jakie] zostala rawleszona |-
1.Narwisko | Mazwa |ub firma CACEK

Z.Imiona SYLWESTER EUGENILISZ
3.Numer PESEL/REGON 59123000796

4. Numer KRS AL

5. Funkicja w organie reprezsntulgcym | PREZES ZARZADU
B.Czy osoba wohodsgca w skiad NIE

rarzadu Z0StalE ZawiesIona w

crynnosciach?

7.0ata do jakie] zostala zawieszona | ——

1. Narwisko | Mazwa lub firma PAWEDWSKT

2. Imiona SEAWOMIR

3.Numer PESEL/REGON 54040203511

4.Numer KRS e

5. Funkcja w organie reprezentujgcym | WICEPREZES ZARZADU
£.Czy osoba wohodzea w skiad NIE

rarzadu Z0StalE ZawiesIona w

crynnosciach?

7.0ata do jakie) zostala zawieszona |

1.Narwisko [ Mazwa lub firma GRYN

Z.Imiona TOMASZ

3.Numer PESEL/REGON GR0E2013854

4. Numer KRS AL

5 Funkcja w organie reprezentujgcym | WICEPREZES ZARZADU
£.Czy osoba wohodzea w skiad NIE

rarzadu rostala zawieszona w
crynnosciach?

7.0ata do jakie] 2ostala rawieszona
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5 1.Narwiskn | Nazwa lub firma KL
ZImiona IACEK
F.Numer PESEL/REGON 74011105379
4.Numer KRS i
5.FuNKCia w ofganis reprezentujacym | WICEPREZES
fu.Cry osoba wohotgea w skiad NIE
| zarzadu rostata zawieszona w
\cymnodciach?
7.0ata do jakiej zostala zawieszona [

6 1.Nazwisko | Nazwa lub firma BRUCTHD
2 Imiona BOGDAN
3.Numer PESEL/REGON TEDM2E00733
4. Humer KRS i
5.FUNKCia w organis reprezentujacym | WICEPREZES ZARZADU
£.Cry osoba wohodzgea w skiad NIE
zarzacu rostala awieszona w
crynnosciach?

7.Data do jakie] zostala zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Narwa arganu

FADA NADZORCTA

Podrubryka 1
Dane osob wechodzgoych w skiad organu
1 1 Nazwisko JEZAK
2Imiona JAN ADWM
3 Numer PESEL 420152003358
3 1 Nazwisko GERLILA
ZImiona KRIYSZTOF
3.Mumer PESEL 43031202579
3 1Nazwisko GABOR
ZImiona ARTUR
3.Mumer PESEL 60112301411
a L Nazwisko DZIUBLOWSKI
2Imiona ROBERT
3.Mumer PESEL E3042500354
5 1. Hazwisko EAMINSKI
2Imiona PIOTR
3 Numer PESEL GAOBZTO0G3D
& 1 Nazwisko RAFAL
2Imiona ROBERT
3 Numer PESEL 72111004271
7 1 Nazwisko SOBLCZAK
ZImiona WOICIECH
3.Mumer PESEL 66021210196
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Fubryka 3 - Prokurenci
1 1.Nazwisko MACHALOWSKI
2 Imiona ZBIGNIEW
3.Numer PESEL TI0B2B04439
4. Rodzaj prokury PROKUFA UPRAWNIA DO DETALANIA EACZNIE 7 CZEONKIEM ZARZADL SPOLKI
2 1 Narwiskn IASTHSKA
2 Imiona LIDIA
3.Numer PESEL
4. Rodzaj prokury PROKURA UPRAWNLA DO DZIALANIA LACZNIE Z CZEONKIEM ZARZADU SPOLKI
Dziat 3
Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci
1. Przedmmiol prewatajcs] deaainodc 1 56, 10, A, RESTAURACIE I INNE STALE PLACOWKI GASTRONOMICEZNE
pezedsighiorcy
2.Przedrmiol pozostabe) dziatalnodd 1 10, 39, Z, POZOSTALE PRZETWARZANIE I KONSERWOWANIE OWOCOW T WARZYW
praedsicaloncy 2 11, 01, Z, DESTYLOWANIE, REKTYFIKOWANIE I MIESZANIE ALKOHOLT
3 41, 10, Z, REALIZACIA PROJEKTOW BLIDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDIYNKOW
1 48, 3, , SPAZEDAZ HURTOWA ZYWNOSCT, NAPOIOW T WYROEBOW TYTONIOWYCH
5 58, 2, , PRZYGOTOWYWANIE ZYWNOSCT DLA ODBIORCOW ZEWNETRZNYCH (KATERING) I
POZOSTALA GASTRONOMICZNA DZIMALNOSE LISELIGOWA
6 58, 30, Z, PRZYGOTOWYWANIE T PODAWANIE NAPOIOW
7 64, , , DZIALALNCET ZWIAZANA Z OBSLUIGA RYNKL NIERUCHOMOSCT
8 £8, 20, 7, DIIALALNDSC RACHUNKOWO-KSIEGOWA; DORADZTWO PODATKOWE
9 70, 2, , DORADITWE ZWIAZANE Z ZARZADIZANIEM
Rubryka 2 - Wzmianki o zleonych dokumentach
Rexizaj dokumenty Nr kobejry w | Data zhodenia Za okres od do
polu
1. Wrmianka o zhodeni 1 01.10.2001 01.01 2000F. - 31. MR
e e 2 16.07.2002 01.01.2001R. - 31.12.2001R.
finansoweags
3 07.07.2003 01.01.2002 R. - 31,12.2002 R.
4 29,06.2004 01.01.2003 R-31.12.2003 R
5 07.07.2005 01.01.2004 R, - 31,12.2004 R.
6 14.06.2006 01.01.2005 R. - 31,12.2005 R.
7 06.07.2007 01.01.2006 R. - 31,12.2006 R.
i 11,07.2008 01.01.2007 R, - 31,12.2007 R.
9 06.07.2009 01.01.2008€ R, - 31,12.2008 R.
10 17.06.2010 01.01.2009 R, - 31,12.2009 R.
1 17.06.2011 01.01.2010R. - 31.12.2010R.
12 06.07.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
13 08.07.2013 01.01.2012-31,12 2012
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14 14.07.2014
2Wzmianka o zhodeniu opinii (1 szt 01.01.2000R. - 31.
bieghego rewidenta A — 01.012001R. - 31.12
B wxexr 01.01.2002 R. - 31122002 R.
4 sxuas 01.01.2003 R-31.12.2003 R
B sxuas 01.01.2004 R, - 31.12.2004 R
s sxuas 01.01.2005 R. - 31.12.2005 R.
B sxuas 01.01.2006 R. - 31.12.2006 R
a sxuas 01.01.2007 R. - 31.12.2007 R
£l sxazs 01.01.2008 R. - 31122008 R.
10 sxes 01.01.2009 R, - 31122009 R
1 sxes 01.01.2010R. - 31.12.2000R
12 sxuas 01.01.2011 - 31.12.2011
13 sxuas 01.01.2012-31.12.2012
1-| J— 0D 01012013 DO 31.
3 Wzmianka o zhoteniu uchvaty |1 susss 020120008, - 3.
:m!“:::a:mmm s=eas 01.01.2001R. - 31.
B wxexr 01.01.2002 R. - 31122002 R.
4 wxexr 01.01.2003 R-3L.12.2003 R
B wxexr 01.01.2004 R, - 31122004 R.
R wxexr 01.01.2005 R. - 31122005 R.
7 wxexr 01.01.2006 R. - 31.12.2006 R.
a wxexr 01.01.2007 R. - 31122007 R.
9 sxszs 01.01.2008 R. - 31122008 R.
10 szt 01.01.2009 R. - 31122009 R.
1 — 01.01.2010R. - 31.12.20008
12 wxexr 01.01.2011 - 31122011
13 — 01.01.2012-31.12.2012
14 wxexr 0D 01012013 DO 3112
4. Warnianka o zhobeni 1 szt 01.01.2000R. - 31.12
mﬁazmﬁlm 2 sxuas 01.01.2001R. - 31.12
B sxuas 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
4 sxuas 01.01.2003 R-31.12.2003 R
B sxuas 01.01.2004 R. - 31.12.2004 R.
s sxazs 01.01.2005 R. - 31122005 R.
7 sxazs 01.01.2006 R. - 31.12.2006 R
a wxexr 01.01.2007 R. - 31.12.2007 R.
Bl sxezs 01.01.2008 R. - 31.12.2008 R.
10 sxezs 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R
1 sxuas 01.01.2010R. - 31.12.20008.
12 sxuas 01.01.2011 - 31.12.2011
13 sxuas 01.01.2012-31.12.2012
14 sxuas 0D 01012013 DO 3112
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Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Rodzaj dokumentus Nr kolejy w | Data ziotenia Za ckres od do
polu
1 Skonsolidowane rocne 1 06.07.2007 01.01.2006 R. - 31.12.2006 R.
spramocdiens fransowe 2 11,07.2008 01.01.2007 R, - 31.12.2007 R.
] 06.07.2008 01.01.2008 R. - 31.12.2008 R.
4 17.06.2010 01.01.2009 R, - 31.12.2009 R.
5 17.06.2011 01.01.2010R. - 311220008,
s 06.07.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
7 08.07.3013 01.01.2012-31,12 3012
2.Opinia bieghego rewidenta |1 sxexn 1.01.2006 R, - 31.12.2006 R
- 01012007 R, - 31.12.2007 R
5 sxexn 01012008 R, - 31.12.2008 R
4 s 01.01.2009 R, - 31.12.2009 R.
5 s 01.01.2010R. - 31.12.2000R.
& s 01.01.2011 - 31.12.2011
7 s 01.01.2012-31,12 2012
3.Uchwiala lub postancwienie o |1 i 01.01.2006 R. - 31.12.2006 R.
Zatwierdzeniu 2 - 01.01.2007 R. - 31.12.2007 R.
skonsolidowanego rocnego
sprawoedania firarnsowego |3 sxens 01.01.2008 R. - 31.12.2008 R.
4 s 01.01.2009 R, - 31.12.2009 R.
B swann 01.01:2000R. - 31,12 30108
[ swann 01012011 - 31.12.2011
- swann 01.01.2012-31,12 3012
4 Sprawcedanie 7 driatalnaéc |1 sxexn 1.01.2006 R, - 31.12.2006 R
Jednosthi dominijaee] 2 sxaa 01.01.2007 R. - 31.12.2007 R.
3 swann 01012008 R, - 31.12.2008 R
4 wxinn 01.01.2008 R. - 31.12.2009 R.
5 s 01.01.2010R. - 311220008,
& s 01.01.2011 - 31.12.2011
7 s 01.01.2012-31,12.2012

Rubryka 4 - Przedmiot dzialalnosci statutowsj organizacji pogytku publicznego

Brak wpiscw

Rubryka 5 - Informacja o dniu koniczacym rok obrotowy

1.0ziedi koficzacy piersszy rok obrolowy, 31122016

23 ktdey nalety mhatyd sprawozdanie

finansowe

Dziat 4

195



V - Zataczniki Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

Igentyfikator wydruku: RP/164E61/56/20160321140855 Strona 11 z 12

Rubryka 1 - Zaleglosci

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiscw

Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku dhwinika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadiosd,. o
addaleniu wniosku o ogloszenie upadiosci z uwagi na fakt, 22 majatek niewyptacalnego dhonika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpiscw

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, 2= z egzekucii nie uzyska sis
sumy wyzszej od kosztdw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpiscw

Dziat &

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisdw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisdw

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztalceniu

Brak wpisdw
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Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadbosciowym

Brak wpisow

Rubryka & - Informacja o postepowaniu ukladowym

Brak wpisdw

Rubryka 7 - Infermacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisdw

Rubryka & - Informacja o zawieszeniu dzistalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydniku 21.03.2016

adres stroqy intemetows, na kidrej 53 dostapne informacie 2 refestru: hitps: (| ems.ms.gov. pi
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2, Statut Spotki

Tekst jednolity
STATUTU SFINKS POLSKA SPOLKA AKCYJNA

Rep. A nr 2348/99 z dnia 16.08.1999r.
Rep. A nr 2534/99 z dnia 31.08.1999r.
Rep. A nr 1270/2000 z dnia 26.04.2000r.
Rep. A nr 2227/2000 z dnia 06.07.2000r.
Rep. A nr 1868/2001 z dnia 17.07.2001r.
Rep. A nr 2472/2001 z dnia 27.08.2001r.
Rep. A nr 5790/2002 z dnia 20.09.2002r.
Rep A nr 2147/2004 z dnia 16.06.2004r.
Rep A nr 1069/2006 z dnia 29.03.2006r.
Rep A nr 4980/2006 z dnia 29.09.2006r.
Rep A nr4066/2007 z dnia 27.07.2007r.
Rep Anr 711/2009 z dnia 19.03.2009r.
Rep A nr 3936/2009 z dnia 19.06.2009r.
Rep A nr589/2010  z dnia 22.02.2010r.
Rep A nr 2284/2010 z dnia 25.05.2010r.
Rep A nr2307/2011 z dnia 14.03.2011r.
Rep Anr4281/2011 z dnia 18.07.2011r.
Rep. A nr281/2012  z dnia 29.06.2012r.
Rep. Anr723/2013 z dnia 27.03.2013 r.
Rep. Anr 1313/2013 z dnia 13.06.2013 r.
Rep. Anr 1538/2013 z dnia 29.06.2013 r.
Rep. Anr 2676/2013 z dnia 15.11.2013 .
Rep. A nr 3125/2013 z dnia 20.12.2013 r.
Rep. Anr 2113/2015 z dnia 28.09.2015 .
Rep. Anr 2607/2015 z dnia 26.11. 2015 .

§1

Zafozycielami Spétki sa; Tomasz Morawski, Przemystaw Szymanski, Jacek Swiatlowski.

§2
1. Firma Spotki brzmi ,Sfinks Polska” Spétka Akcyjna.
2. Spotka moze uzywac nazwy skroconej ,Sfinks Polska” S.A., jak rowniez wyrézniajacego jq znaku graficznego.
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§3
Siedzibg Spétki jest miasto Piaseczno.

§4
Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

§5

1. Spotka prowadzi dziatalno$¢ na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

2. Spotka moze tworzy¢ oddziaty i przedstawicielstwa w kraju i za granicg a takze uczestniczy¢ w innych spétkach w kraju i za
granica.

Il. PRZEDMIOT DZIALALNOSC! SPOLKI

§6

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1)

© 00 N o o1 b~ wWw N

)
)
)
)
)
)
)
)

—_

0
1
1
13
14
15

N

)
)
)
)
)
)

N N N ~ a8
P xxd32

Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw - PKD 10.39.Z

Destylowanie, ratyfikowanie i mieszanie alkoholi - PKD 11.01.Z

Produkcja win gronowych - PKD 11.02.Z

Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw - PKD 41.10.Z
Roboty zwigzane z budowa obiektdw inzynierii ladowej i wodnej - PKD 42

Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie — PKD 46.1

Sprzedaz hurtowa zywno$ci, napojow i wyrobow tytoniowych - PKD 46.3

Sprzedaz hurtowa narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej - PKD 46.5
Sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i dodatkowego wyposazenia - PKD 46.6

Sprzedaz hurtowa pozostatych p&tproduktéw - PKD 46.76.Z

Pozostaty transport ladowy pasazerski - PKD 49.3

Transport drogowy towaréw oraz dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przeprowadzkami — PKD 49.4
Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport - PKD 52

Restauracje i pozostate placéwki gastronomiczne - PKD 56.10

Przygotowywanie zywnos$ci dla odbiorcow zewnetrznych (katering) i pozostata gastronomiczna dziatalnos¢ ustugowa -
PKD 56.2

Przygotowywanie i podawanie napojow - PKD 56.30.Z

Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalno$¢ powigzana - PKD 62.0
Finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych - PKD 64

Dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych - PKD 66.1
Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci - PKD 68

Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe - PKD 69.20.Z

Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingdw finansowych - PKD 70.10.Z
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23
24
5

Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem - PKD 70.2
Reklama - PKD 73.1
Badanie rynku i opinii publicznej - PKD 73.20.Z

N N
o

Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana - PKD 74.90.Z

N

7) Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych - PKD 77.3

N
[e°]

Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach — PKD -81.10.Z

N

9
30
31) Dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje - PKD 85.60.Z

Dziatalno$¢ centréw telefonicznych (call center) - PKD 82.20.Z

)
)
)
)
)
)
)
)

Dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana - PKD 82.9

32) Handel detaliczny, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi PKD 47,
33) Pozostata dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana PKD 96.09.Z.

Spétka podejmie dziatalno$¢ wymagajgcg konces;ji lub zezwolenia po ich uzyskaniu.
lll. KAPITAt. SPOLKI

§7
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 30.252.842,00 (trzydziesci miliondw dwiescie piecdziesigt dwa tysigce osiemset czterdziesci
dwa) ztote i dzieli sie na 30.252.842 (trzydziesci miliondw dwiescie piecdziesigt dwa tysigce osiemset czterdziesci dwie) akcje
Zwykfe na okaziciela, o warto$ci nominalnej 1 zt (jeden ztoty) kazda, t.:

a) 100.000 (stownie: sto tysiecy) akcji serii A 0 numerach od 1 do 100.000,

b) 2.960.802 (stownie: dwa miliony dziewiecset szes¢dziesiat tysiecy osiemset dwie) akcje serii B o numerach od 1 do 2.960.802,
¢) 306.600 (stownie: trzysta szes¢ tysiecy sze$cset) akcji serii C o numerach

od 1 do 306.600,

d) 2.951.022 (stownie: dwa miliony dziewigcset piecdziesigt jeden tysiecy dwadzieScia dwie) akcje serii D o numerach od 1 do
2.951.022,

e) 2.462.527 (stownie: dwa miliony czterysta sze$cdziesigt dwa tysigce piecset dwadziescia siedem) akcji serii E 0 numerach od 1
do 2.462.527,

1) 500.000 (stownie: piecset tysiecy) akcji serii G 0 numerach od 1 do 500.000,
g) 5.608.455 (stownie: pie¢ miliondw sze$cset osiem tysiecy czterysta piecdziesiat piec) akcji serii H o numerach od 1 do 5.608.455.

h) 7.216.220 (stownie: siedem milionéw dwieScie szesnascie tysiecy dwiescie dwadzieScia) akcji serii J o numerach od 1 do
7.216.220.

i) 2.210.374 (stownie: dwa miliony dwiescie dziesie¢ tysiecy trzysta siedemdziesigt cztery) akcji serii K o numerach od 1 do
2.210.374.

j) 2.436.842 (stownie: dwa miliony czterysta trzydziesci sze$c tysiecy osiemset czterdziesci dwie) akcje serii L o numerach od 1 do
2.436.842.

k) 3.500.000 (stownie: trzy miliony pieéset tysiecy) akcji serii N 0 numerach

od 1 do 3.500.000.”

2. Kapitat zaktadowy zostat pokryty w catosci.

3. Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spétki.
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6.

a)

Kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w drodze emisji nowych akciji.
Podwyzszony kapitat zaktadowy moze zostaé pokryty zaréwno gotéwka jak i wktadami niepienigznymi.

Spotka moze emitowaé obligacie zamienne na akcje oraz obligacie z prawem pierwszenstwa, a takze warranty
subskrypcyjne.

Zarzad Spdtki jest upowazniony, na podstawie art. 444 Kodeksu spdlek handlowych, przez okres do dnia 8 marca 2014 r.,
do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz 3.700.000,00 zt (trzy miliony siedemset tysiecy
zZtotych) na warunkach okreslonych w niniejszym paragrafie (,Kapitat Docelowy”).

Zarzad moze wykonywaé przyznane mu upowaznienie przez dokonanie jednego lub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu
zakladowego, w granicach kwoty okreslonej w ust. 1.

Zarzad moze wydac akcje w zamian za wktady pieniezne.

Okreslenie przez Zarzad ceny emisyjnej akcji wymaga zgody Rady Nadzorczej, z tym zastrzezeniem, iz cena emisyjna nie
moze by¢ nizsza o wiecej niz 10% od Sredniej arytmetycznej ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcji
Spotki na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z okresu 20 kolejnych sesji okresu
koficzacego sie na 10 dni przed datq ztozenia propozyciji objecia akcji .

Za zgodg Rady Nadzorczej Zarzad upowazniony jest do pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru akcji lub warrantow
subskrypcyjnych, o ktérych mowa w lit. f) ponizej, w catosci lub w czesci, w odniesieniu do kazdego podwyzszenia kapitatu
zakladowego w granicach Kapitatu Docelowego.

Zarzad jest upowazniony do emitowania warrantéw subskrypcyjnych imiennych lub na okaziciela uprawniajacych ich
posiadacza do zapisu lub objecia akcji w ramach Kapitatlu Docelowego z wylaczeniem prawa poboru (warranty
subskrypcyjne), z terminem wykonania prawa zapisu uptywajacym w dacie okreslonej przez Zarzad, przy czym nie pozniej
niz z uptywem okresu, o ktérym mowa w lit. a) powyzej. Zarzad jest upowazniony do: ustalania warunkéw emisji warrantéw -
w tym nieodptatno$ci lub odptatnosci i ceny emisyjnej, warunkéw i terminéw wykonywania praw do objecia lub zapisu na
akcje Spotki, warunkéw ich umarzania.

Zarzad decyduje ponadto o wszystkich innych sprawach zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w ramach
Kapitatu Docelowego, w szczeg6lnosci Zarzad jest umocowany do podejmowania dziatah w sprawie dematerializacji
emitowanych akcji oraz zawierania uméw z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. o ich rejestracje, a takze w
sprawie ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie emitowanych akcji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Warunkowy kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie wigcej niz 35.000.000,00 (stownie: trzydziesci pie¢ milionow) ztotych i dzieli
sie na nie wiecej niz 35.000.000 (stownie: trzydziesci pie¢ milionéw) akcji zwyktych na okaziciela serii L, o wartosci
nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w celu przyznania
praw do objecia akcji serii L posiadaczom obligacji zamiennych wyemitowanych przez Spétke na podstawie Uchwaty nr 25
podjetej w dniu 29 czerwca 2012r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, serii A1 i obligacji zamiennych nastepnych
serii A2, A3 itd., wyemitowanych na podstawie Uchwaty nr 25 podjetej w dniu 29 czerwca 2012r. przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spdtki (oznaczanych serig A1, A2, A3 itd.) — z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
Spotki w catodci w stosunku do obligacji zamiennych i nowych akcji. Prawo do objecia akcji serii L w drodze zamiany
obligacji zamiennych moze zosta¢ wykonane w okresie od dnia emisji obligacji do dnia ich wykupu, okreslonego w
dotyczacych ich warunkach emisji obligaci.

Warunkowy kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 2.550.000 (dwa miliony piecset pieédziesiat tysiecy] ztotych i
dzieli sie na nie wiecej niz 2.550.000 (dwa miliony piecset piecdziesiat tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii M, o
wartosci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w celu
przyznania praw do objecia akcji seri M posiadaczom 2.550.000 (dwa miliony pieéset pieédziesiat tysiecy] warrantow
subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych na podstawie Uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia
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20 grudnia 2013r.— z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w catosci w stosunku do warrantow
subskrypcyjnych i akcji serii M. Prawo do objecia akcji serii M moze zostaé wykonane na warunkach i w terminach podanych
tg Uchwata.
§8
1. Spotka moze wydawaé akcje imienne i akcje na okaziciela.
2. Na zagdanie akcjonariusza Zarzad zamieni akcje imienne na akcje na okaziciela. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne
nie jest dopuszczalna.

3. Akcje Spotki mogg byé umarzane za zgodg akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spétke (umorzenie dobrowolne).
Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

IV. WLADZE SPOLKI

§9
Wiradzami Spotki sg:
A) Zarzad
B) Rada Nadzorcza,
C) Walne Zgromadzenie.
A. ZARZAD
§10

1. Zarzad skiada sie z od 2 (dwdch) do 6 (szesciu) czionkéw powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Liczbe
czlonkoéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza

Cztonkowie Zarzadu powotywani sq na okres wspdinej kadencji. Kadencja Zarzadu trwa 5 (pigc) lat.

§11
1. Zarzad reprezentuje Spotke na zewngtrz w stosunku do wladz i 0sob trzecich, w sqdzie i poza sgdem.

2. Zarzad zarzadza majgtkiem | sprawami Spotki, wypetniajgc swe obowigzki ze starannodciq wymagang w obrocie
gospodarczym, przy Scistym przestrzeganiu przepisdw prawa, statutu Spotki oraz uchwat i regulaminéw powzigtych lub
uchwalonych przez Walne Zgromadzenie i Rade Nadzorcza.

3. Zarzad upowazniony jest do wypfaty akcjonariuszom, za zgodq Rady Nadzorczej, zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy
nha koniec roku obrotowego, jezeli Spbtka posiada Srodki wystarczajgce na wypfate.

4. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spétki nie zastrzezone wyraznie do kompetencji Walnego Zgromadzenia
albo Rady Nadzorczej.

§12

1. Czfonkowie Zarzadu mogq by¢ odwotani w kazdej chwili, co nie pozbawia ich roszczen ze stosunku pracy lub innego stosunku
prawnego dotyczacego petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu.

2. Czionek Zarzgdu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi, ani tez uczestniczy¢ w
sp6ice konkurencyjnej jako wspdinik jawny lub czionek wiadz.

3. Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie dla cztonkdw Zarzgdu.
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4. Umowy z cztonkami Zarzadu podpisuje w imieniu Spotki Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny czionek Rady Nadzorczej,
na podstawie upowaznienia udzielonego w uchwale Rady Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie wszelkich czynno$ci
Zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka Zarzgdu.

§13

Do skfadania o$wiadczer i podpisywania w imieniu Spétki uprawnionych jest dwéch cztonkéw Zarzadu dziatajgcych facznie albo
jeden cztonek zarzadu facznie z prokurentem

§14
1. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.
2. Posiedzenia Zarzadu Spotki moze zwota¢ Prezes Zarzadu, ilekro¢ uzna to za wskazane.

3. Prezes Zarzadu zwotuje posiedzenia Zarzadu Spétki na pisemne zadanie kazdego z cztonkéw Zarzadu. Posiedzenie Zarzadu
Spotki zwotywane jest przez Prezesa Zarzadu w terminie 7 (siedmiu) dni od chwili otrzymania zadania. Jezeli Prezes Zarzadu
nie zwota posiedzenia w terminie 7 (siedmiu) dni od chwili otrzymania zadania, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie,
podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad.

4. W zaproszeniu na posiedzenie nalezy oznaczy¢ dzien, godzine, miejsce i przedmiot posiedzenia.

5. Prezes Zarzadu przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku nieobecno$ci Prezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy
cztonek Zarzad wyznaczony przez Prezesa Zarzadu.

§15

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtoséw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu.

§16
(skreslony)

§17

Szczegobtowy zakres kompetencji i tryb dziatania Zarzgdu Spétki, w tym zakres spraw wymagajacych uchwaly Zarzadu, okresli
regulamin Zarzgdu Sp6tki uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

B. RADA NADZORCZA

§18

Rada Nadzorcza skfada sie z od pieciu do siedmiu cztonkdw powotywanych i odwolywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja
Rady Nadzorczej jest wspolna i wynosi 5(piec) lat

§19
1. Co najmniej dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej musi byé osobami, z ktérych kazda spetnia nastepujace przestanki:
1) nie jest pracownikiem Spétki ani Podmiotu Powigzanego,
2) nie jest czlonkiem wtadz nadzorczych i zarzadzajacych Podmiotu Powigzanego,
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3) nie jest akcjonariuszem dysponujgcym 10% lub wiecej gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym
zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,

4) nie jest czlonkiem wiadz nadzorczych i zarzadzajacych lub pracownikiem podmiotu dysponujacego 10% lub wiecej
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego,

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem matzonka albo osobg pozostajgcg w stosunku
przysposobienia wobec ktérejkolwiek z oséb wymienionych w punktach poprzedzajacych.

2. Powyzsze warunki muszg by¢ spetnione przez caly okres trwania mandatu Czlonek, ktéry nie spetniat lub przestat spetniaé
powyzsze warunki, winien zosta¢ niezwlocznie odwotany.

3. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Powigzanym’, jezeli jest Podmiotem Dominujgcym wobec
Spotki, Podmiotem Zaleznym wobec Spétki lub Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujacego wobec Spétki. W
rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Dominujacym” gdy:

1) posiada bezposrednio lub posrednio przez inne podmioty wigkszo$¢ gloséw w - organach innego podmiotu, takze na
podstawie porozumien z innymi osobami, lub

2) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wiekszo$ci cztonkéw organdw zarzadzajacych innego podmiotu, lub -

3) wiecej niz pofowa cztonkow zarzadu drugiego podmiotu jest jednoczesnie czlonkami zarzadu, prokurentami lub osobami
petnigcymi funkcje kierownicze pierwszego podmiotu badz innego podmiotu pozostajacego z tym pierwszym w  stosunku
zalezno$ci.

4. W rozumieniu niniejszego Statutu, przez ,Podmiot Zalezny” rozumie si¢ podmiot, w stosunku do ktérego inny podmiot jest
Podmiotem Dominujacym, przy czym wszystkie Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Zaleznego uwaza sie réwniez za
Podmioty Zalezne od tego Podmiotu Dominujacego.

§20

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

§21

1. Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu
Spotki lub dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej. Podczas nieobecno$ci Przewodniczacego lub niemozno$ci sprawowania przez
niego funkcji jego kompetencje wykonuje Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej.

2. Zarzad lub cztonek Rady mogq zadaé zwotania Rady, podajac proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady zwotuje
posiedzenie w terminie dwoch tygodni od dnia otrzymania wniosku. Jezeli Przewodniczacy Rady nie zwota posiedzenia w
terminie dwoch tygodni od dnia otrzymania wniosku, wnioskodawca lub wnioskodawcy moga je zwota¢ samodzielnie, podajac
date, miejsce i proponowany porzadek obrad.

3. Rada moze oddelegowac ze swego grona cztonkéw do indywidualnego wykonywania poszczegdlnych czynno$ci nadzorczych.
Cztonkowie ci otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysoko$¢ ustala Walne Zgromadzenie. Ponadto, cztonkowie Rady
oddelegowani do indywidualnego wykonania poszczegdlnych czynno$ci nadzorczych zobowigzani sg do powstrzymania sie od
podejmowania lub prowadzenia jakiejkolwiek dziatalnosci konkurencyjne;.

4. Do waznosci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecnos¢ co najmniej potowy cztonkéw
Rady. Cztonkowie Rady mogq bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos na pismie za posrednictwem
innego czlonka Rady, przy czym oddanie gtosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw - wprowadzonych do porzadku obrad na
posiedzeniu Rady, wyboréw Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powofania cztonka - zarzadu oraz
odwotania i zawieszania w czynno$ciach tych oséb.
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5. Uchwaty Rady Nadzorczej w sytuacji, gdy w gtosowaniu uczestniczy trzech cztonkéw Rady Nadzorczej zapadajq jednomysinie,
za$ w sytuaciji, gdy w gtosowaniu uczestniczy wiecej niz trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, lecz nie wigcej niz szesciu cztonkdw
Rady Nadzorczej za podjeciem uchwaty musi glosowa¢ co najmniej trzech czlonkéw Rady Nadzorczej, w przypadku gdy w
glosowaniu uczestniczy siedmiu czlonkéw Rady Nadzorczej za podjeciem uchwaly musi glosowaé co najmniej czterech
cztonkéw Rady Nadzorczej.

6. Dopuszcza sie mozliwos¢ podejmowania uchwat przez Rade Nadzorczg w trybie pisemnym lub  gtosowania
korespondencyjnego, telefonicznego, w drodze telekonferencji oraz za poérednictwem telefaxu lub innego $rodka
umozliwiajacego przestanie gtosu lub pisma, stuzacego do bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, o ile wszyscy
czlonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

7. Obrady Rady sg protokotowane. Protokoét podpisuje Przewodniczacy lub -Wiceprzewodniczacy oraz Sekretarz. W protokole
nalezy wymieni¢ czlonkéw biorgcych udziat w posiedzeniu oraz poda¢ sposéb i wynik glosowania. Protokoty powinny by¢
zebrane w ksiege protokotéw. Do protokotdw powinny byC dotgczone zdania odrebne cztonkéw obecnych oraz nadestane
pdzniej sprzeciwy czionkow nieobecnych na posiedzeniu Rady.

§22
1. Rada Nadzorcza dziata na podstawie uchwalonego przez siebie requlaminu.

2. Rada wykonuje staly nadzér nad dziafalnoSciq Spotki we wszystkich sprawach przedsiebiorstwa Spdtki. Do szczegdinych
obowigzkéw Rady nalezy:

1) badanie sprawozdar finansowych Spétki oraz wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskéw lub pokrycia strat,
2)  badanie sprawozdan Zarzadu,

3)  wybdr biegtego rewidenta do zbadania i przegladu sprawozdar finansowych Spotki,

4)  sktadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdari z czynno$ci o ktorych mowa w pkt. 1i 2,

5)  zawieszanie w czynno$ciach z waznych powodéw cztonkdw Zarzadu,

6) delegowanie czlonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynno$ci Zarzadu w migjsce
zawieszonego cztonka lub cztonkdw Zarzadu, albo gdy Zarzad z innych powodéw nie moze dziafac,

7)  powofywanie i odwotywanie czionkdw Zarzadu i okre$lanie liczby cztonkéw Zarzadu,

8)  zatwierdzanie wieloletnich strategicznych planéw rozwoju Spétki oraz zatwierdzanie rocznych plandw finansowych Spotki
(budzetow),

9)  skredlony

10) wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spétke udziatdw lub akcji w innych spétkach oraz na przystapienie
Spétki do innych podmiotéw gospodarczych lub przedsiewzie¢ gospodarczych, o ile nie zostata taka czynno$c
przewidziana w rocznym planie finansowym Spétki, o ktdrym mowa w pkt. 8 niniejszego ustepu.

11)  wyrazanie zgody na zbycie skfadnikow majgtku Spotki, ktorych warto$¢ przekracza 10% wartosci ksiegowej netto Srodkéw
trwatych Spofki, z wytaczeniem zapaséw zbywalnych w ramach normalnej dziatalnoci. Wartos¢ ksiegowa netto $rodkéw
trwatych okresla sie na podstawie ostatniego zatwierdzonego bilansu Spétki na koniec roku obrotowego,

12) wyrazanie zgody na zbycie lub nieodpfatne przekazanie praw autorskich lub innej wiasnosci intelektualnej, licencji,
patentow, oprogramowania i znakéw towarowych, nie przewidzianych w rocznym planie finansowym Spotki, o ktérym
mowa w pkt 8 niniejszego ustepu,

13)  wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spétkq a cztonkami Zarzadu, akcjonariuszami Spotki dysponujgcymi 10%
lub wigcej gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego lub Podmiotami
Powigzanymi z ktoragkolwiek z tych 0sob,

14)  ustalanie wynagradzania cztonkéw Zarzadu Spotki oraz zasad wynagradzania innych czionkéw kierownictwa Spotki,
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15)  zawieranie i rozwigzywanie uméw o prace lub uméw o zarzadzanie Spotkg z poszczegolnymi cztonkami Zarzadu,

16) nabycie lub zbycie nieruchomosci lub udziatow w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego, uprawnienie to
nalezy do wyfacznej kompetencji rady Nadzorczej, co wylacza — w tym zakresie kompetencje Walnego Zgromadzenia
opisane w ar. 393§ pkt 4 Ksh,

17) rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania, kiére na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynno$ci
prawnych w ciggu roku, przekracza rownowarto$¢ stanowigcq w ztotych polskich 1.000.000 (jeden milion) Euro, o ile nie
zostafa taka czynno$¢ przewidziana w rocznym planie finansowym Sp6tki, o ktérym mowa w pkt 8 niniejszego ustepu,

18)  rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia,
19)  Uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej.

3. W Spofce funkcjonuje Komitet Audytu zgodnie z przepisami ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdarn finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r. poz.
1011 tj.) Komitet Audytu skfada sie z trzech 0sob wyfonionych sposrod cztonkéw Rady Nadzorczej, z zastrzezeniem zdania
ponizej. W sytuacji funkcjonowania Rady Nadzorczej w skfadzie pigcioosobowym funkcje Komitetu Audytu moze realizowac
Rada Nadzorcza w petnym skfadzie na podstawie uchwaly podjetej przez Rade Nadzorcza. Kompetencje i zasady
funkcjonowania Komitetu Audytu okre$la requlamin Komitetu Audytu ustalany i zatwierdzany przez Rade Nadzorcza.

§23
Walne Zgromadzenie okre$la sposob wynagradzania cztonkdw Rady Nadzorczej.

C. WALNE ZGROMADZENIE

§24
1. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie 6 (szesciu) miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Jezeli
Zarzad nie zwota Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie 5 (pieciu) miesiecy po uptywie danego roku obrotowego,
Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwofane przez Rade Nadzorczg w terminie 14 (czternastu) dni od uptywu terminu,
0 Ktorym mowa w zdaniu poprzednim.

3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na
whniosek Akcjonariusza albo Akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego.

4. Rada Nadzorcza moze zwofa¢ Walne Zgromadzenie:
1) w przypadku gdy Zarzad nie zwofat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym prawem terminie,

2) jezeli pomimo ztozenia wniosku, o ktorym mowa w ust. 3 i uplywu wskazanego tam terminu, Zarzad nie zwofat
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.”

5. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej pofowe ogdfu gtoséw w spofce mogq
zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczgcego tego zgromadzenia.

§25
1. Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

2. Rada Nadzorcza oraz Akcjonariusze, reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego, mogg Zzadac
umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

206



V - Zataczniki Prospekt emisyjny Sfinks Polska S.A.

3. Na Zadanie Akcjonariuszy o ktérym mowa w ust. 2 powinno zosta¢ zgfoszone zarzadowi nie p6zniej niz na dwadziescia jeden
dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej.

§26

Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spétki lub w Warszawie.

§27

1. Jezeli przepisy Kodeksu Spotek Handlowych nie stanowig inaczej, Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akgji.

2. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wigkszoscig gloséw oddanych, jezeli niniejszy Statut, Kodeks
Spétek Handlowych lub ustawa nie przewidujg surowszych warunkéw powzigcia danej uchwaty.

3. Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek Akcjonariuszy
wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia wigkszo$cig 75 % gtosow Walnego Zgromadzenia.

§28

1. Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usuniecie czionkow wiadz Spotki
lub likwidatoréw, o pociagnieciu ich do odpowiedzialnosci jak réwniez w sprawach osobistych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne
glosowanie na zadanie chocby jednego z Akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

2. Uchwaly w sprawie istotnej zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki zapadajq w jawnym glosowaniu.

§29

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym sposrdd 0sdb
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie Przewodniczacego Zgromadzenia.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swdj Regulamin okre$lajacy sposéb prowadzenia obrad.

§30
Poza sprawami zastrzezonymi w Kodeksie Spotek Handlowych lub niniejszym Statucie, do kompetencji Walnego Zgromadzenia
nalezg:
1)  rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdari finansowych Spotki,
2) decydowanie o podziale zysku lub o sposobie pokrycia strat,
3)  udzielanie absolutorium cztonkom organow Spotki z wykonania przez nich obowigzkow,
4) Zmiana Statutu Spotki,
5)  podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
6)  zmiana przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki,
7)  pofaczenie z innym podmiotem, podziat, przeksztatcenie lub likwidacja Spéfki,
8) emisja obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszeristwa lub warrantow subskrypcyjnych

9)  rozstrzyganie o wszelkich sprawach dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spofki lub
sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

10)  skreslony
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11) ustalanie wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej,

12)  tworzenie i znoszenie funduszy specjalnych.

V. GOSPODARKA SPOLKI

§31

Organizacje Spotki okre$la Regulamin Organizacyjny uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

§32

Rokiem obrotowym Spétki jest okres dwunastu kolejnych miesiecy rozpoczynajacy sie od 1 stycznia kazdego roku a koriczacy sie 31
grudnia , z tym zastrzezeniem, iz pierwszy rok obrotowy po dokonaniu zmiany Statutu Spétki rozpocznie sie 1 grudnia 2015 roku a

zakonczy 31 grudnia 2016 roku. Rok obrotowy Spétki jest rokiem podatkowym.

§33

Spétka prowadzi rachunkowosc¢ zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

§34
Czysty zysk Spotki moze byé przeznaczony w szczeg6lnodci na:
1) kapitat zapasowy,
2) fundusz inwestycji,
3) dodatkowy kapitat rezerwowy,
4) wyptate dywidendy,
5) inne fundusze okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

§35
1. Spotka tworzy kapitat zapasowy na zasadach okre$lonych w Kodeksie Spétek Handlowych.
2. Kapitat zaktadowy moze byc zasilany bezpo$rednio z czystego zysku na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia .

VI POSTANOWIENIA KONCOWE

§36

W sprawach nie uregulowanych niniejszym Statutem majq zastosowanie przepisy Kodeksu Spétek Handlowych.
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3. Definicje i objasnienia skrotow
Akcje wszystkie akcje Emitenta, lub, jezeli z kontekstu danego zapisu tak wynika, okre$lona czes$¢ akcji

Emitenta

Akcje Wprowadzane

3.500.000 Akcji zwyktych na okaziciela serii N Emitenta

alternatywny pomiar wynikéw (APM)

alternatywny pomiar wynikéw w rozumieniu dokumentu ,Wytyczne Alternatywne pomiary wynikow”
(ESMA/2015/1415pl) wydanego przez European Securities and Markets Authority (ESMA)

BOS

Bank Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie

Casual dining, lokale casual dining

Cze$¢ rynku gastronomicznego, obejmujaca restauracje oferujace ustuge o umiarkowanej cenie i
nieformalnej atmosferze

Data Prospektu, Dzier Prospektu

dzie zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzory Finansowego

Doradca Prawny

Tatar i Wspélnicy Spotka Komandytowa z siedziba w Krakowie, nr KRS: 0000344661

model obstugi klientéw lokalu gastronomicznego polegajacy na obstudze klientéw podrézujacych

drive thru pojazdami, sktadajacych zamowienia, odbierajacych positki oraz regulujacych ptatnosé
bezposrednio z tych pojazdow (bez koniecznosci wysiadania)

Dz. U. Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Dz.U.UE.L. Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej serii L

Dz. Urz. Dziennik Urzedowy

dzien roboczy

kazdy dzien nie bedacy sobotg lub dniem ustawowo wolnym od pracy w Rzeczpospolitej Polskiej

Emitent, Spotka

Sfinks Polska S.A. z siedzibg w Piasecznie

euro, EUR prawny $rodek ptatniczy obowigzujacy w krajach Europejskiej Unii Walutowej
segment  rynku gastronomicznego skupiajacy roéznego typu placéwki szybkiej obstugi
fast food gastronomicznej, serwujace bezposrednio po zaméwieniu nieskomplikowane dania lub przekaski z

gotowych lub wysoko przetworzonych komponentéw, nadajace si¢ do natychmiastowego spozycia
(czesto na wynos)

Firma Inwestycyjna

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie

Gielda, GPW

Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Grupa

Emitent wraz z jednostkami zaleznymi podlegajacymi konsolidacji

Historyczne Informacje Finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r.,
sporzadzone zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego rewidenta, oraz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzone
zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego rewidenta.

ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (j.t. Dz. U. z 2014 r., poz. 121, z p6zniejszymi

Ke Zmianami)

KDPW Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
KNF, Komisja Komisja Nadzoru Finansowego

KRS Krajowy Rejestr Sadowy

Ksh, Kodeks spotek handlowych

ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (j.t. Dz. U. z 2013 r., poz. 1030,
Z pdzniejszymi zmianami)

Ordynacja Podatkowa

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (j.t. Dz. U. z 2015 r. poz. 613, z

poZniejszymi zmianami)
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PKB

Produkt Krajowy Brutto

PLN, ztoty, zt

Ztoty - prawny $rodek ptatniczy Rzeczypospolitej Polskiej

p-p.

punkt procentowy

premium, lokale gastronomiczne segmentu
premium

lokale gastronomiczne serwujace wyszukane dania o wysokich cenach, stawiajace na dostarczanie
klientom poczucia prestizu i luksusu,

Prospekt, Prospekt Emisyjny

niniejszy prospekt emisyjny w rozumieniu Ustawy o Ofercie

PZR

Polskie Zasady Rachunkowosci

QSR

Quick Service Restaurant - lokal gastronomiczny oferujacy szybka obstuge sprzedazy positkow,
zazwyczaj uprzednio przygotowanych, bez obstugi kelnerskiej

Rada Nadzorcza

rada nadzorcza Emitenta

Raport Biezacy raport biezacy Emitenta w rozumieniu Rozporzadzenia o Raportach
Raport Roczny raport roczny Emitenta w rozumieniu Rozporzadzenia o Raportach

Regulamin Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. — uchwalony Uchwatg Rady Gietdy.
Regulamin GPW Papierow Wartosciowych w Warszawie Nr 1/1110/2006 z dnia 4 stycznia 2006 r., z pdzniejszymi

Zmianami

Rozporzadzenie nr 1606/2002

Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w
sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz.U.UE.L.02.243.1, z
poZniejszymi zmianami)

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004r. wdrazajace Dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
upowszechniania reklam (Dz. Urz. WE L 149, z pdzniejszymi zmianami)

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietna 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywe Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z
12.06.2014 r. str. 1 z pozn. zm.

Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji

Rozporzadzenie Rady (WE) NR 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracj
przedsigbiorstw  (rozporzadzenie WE  wsprawie  kontroli  tgczenia  przedsiebiorstw)
(Dz.U.UE.L.04.24.1)

Rozporzadzenie o Raportach

rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259, z pdzniejszymi zmianami)

Rozporzadzenie o Rynkach

rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 12 maja 2010 r. w sprawie szczegdtowych warunkow, jakie
musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. z 2010 r., Nr 84, poz. 547)

RP Rzeczpospolita Polska
SA, SA. spotka akcyjna
Spétka patrz definicja Emitenta

Sp.zo0.0.,p.z0.0.

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Statut

§statut Emitenta
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Segment rynku gastronomicznego skupiajacy placéwki gastronomiczne, dziatajace na ulicach,
street food serwujace bezposrednio po zaméwieniu proste gotowe dania lub przekaski do natychmiastowego

spozycia, nie oferujace z reguty miejsca do spozycia positku

Swap procentowy IRS, transakcje IRS

Swap stopy procentowej (ang. interest rate swap, IRS) - kontrakt wymiany ptatnosci odsetkowych,
instrument pochodny. Swap stopy procentowej jest umowa pomiedzy dwiema stronami, na
podstawie ktorej strony wyptacaja sobie wzajemnie (w okreslonych odstepach czasu w trakcie
trwania kontraktu) odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug odmiennej stopy
procentowej. Transakcja IRS umozliwia zarzadzanie ryzykiem stop procentowych, pozwalajac na
zamiane stopy procentowej kredytu lub inwestycji ze stopy zmiennej na statg lub inng zmienna, albo
ze stopy statej na zmienna. IRS daje mozliwo$¢ zabezpieczenia przed wzrostem kosztu kredytu lub
przed obnizeniem stopy zwrotu z inwestycji. W Prospekcie swap procentowy IRS oraz transakcje
IRS wystepujg w kontekscie Umowy Dodatkowej w sprawie zawierania transakcji Swapa
Procentowego IRS zawartej przez Emitenta z Bankiem Ochrony Srodowiska SA (BOS) 27 listopada
2015 r., na podstawie ktorej Emitent i Bank moga wymienia¢ ptatno$ci naliczane od warto$ci kredytu
zaciggnietego przez Emitenta wedtug réznych stdp procentowych, co zabezpiecza Emitenta przed
ryzykiem stopy procentowej ww. kredytu.,

Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW

Szczego6towe Zasady Dziatania KDPW (tekst jednolity w brzmieniu okreslonym w zataczniku nr 1 do
uchwaly nr 1128/11 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Warto$ciowych S.A. z dnia 15 grudnia
2011 r., z pdzniejszymi zmianami)

Srédroczne Informacje Finansowe

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29
lutego 2016 r., sporzadzone zgodnie z MSSF, niezbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta.

UOKIK

Urzad Ochrony Konkurenciji i Konsumentow

USD, dolar

prawny $rodek ptatniczy Stanéw Zjednoczonych Ameryki

Ustawa o Krajowym Rejestrze Sadowym

ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (j.t. Dz. U. 2 2015 ., poz. 1142z
poZniejszymi zmianami)

Ustawa o Obrocie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (j.t. Dz. U. z 2014 r. poz. 94, z
pOZniejszymi zmianami)

Ustawa o Ochronie Konkurencji
i Konsumentow

ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (j.t. Dz. U. z2015r., poz.
184, z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa o Ofercie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (j.t. Dz. U. z 2013 r.,
poz. 1382, z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Os6b
Fizycznych

ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych (j.t. Dz. U. z 2012 r., poz.
361, z pézniejszymi zmianami)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Os6b
Prawnych

ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych (j.t. Dz. U. z 2014 r., poz.
851 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych

ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (j.t. Dz. U. z 2015 ., poz.
626, z p6zniejszymi zmianami)

Ustawa o Rachunkowosci

ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo$ci (j.t. Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pézniejszymi
Zmianami)

Wz, NWZ, ZWZ

Walne Zgromadzenie, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, Zwyczajne Walne Zgromadzenie

Zarzad

zarzad Emitenta
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4, Wykaz odestan

W przypadku braku wzmianki, iz dany raport biezacy lub inny dokument dotyczy innego niz Emitent podmiotu, wskazane raporty
biezace i dokumenty pochodzg od Emitenta. Z ponizej wyspecyfikowanymi dokumentami inwestorzy moggq sie zapoznaé na stronie
internetowej Emitenta www.sfinks.pl na podstronach: ,Raporty biezace” i ,Raporty finansowe”.

1)  skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., sporzadzone zgodnie z MSSF,
wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta, opublikowane w dniu 30 kwietnia 2014 r.,

2)  skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 listopada 2015 r., sporzadzone zgodnie
z MSSF, wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta, opublikowane w dniu 18 lutego 2016 r.,

3)  srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od 1 grudnia 2015 r. do 29 lutego 2016 r., sporzadzone
zgodnie z MSSF, opublikowane w dniu 14 kwietnia 2016 r.,

) raport biezacy nr 37/2015 z dnia 26 listopada 2015 r. — dotyczacy zakonczenia subskrypcji akcji serii N,
) raport biezacy nr 38/2015 z dnia 27 listopada 2015 r. — dotyczacy ograniczen w wyptacie dywidendy,

6) raport biezacy nr 14/2014 z dnia 11 grudnia 2014 r. — dotyczacy kryteriow oceny prognoz finansowych,
)

raport biezacy nr 39/2013 z dnia 20 grudnia 2013 r. — dotyczacy uchwalenie programu motywacyjnego i emisji warrantow
subskrypcyjnych,

8)  raporty biezace nr 2/2014 i 6/2014 — dotyczace zarejestrowania zmian kapitatu warunkowego Spotki.
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