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Cze$¢ I. Podsumowanie

CZESC | - PODSUMOWANIE

OSTRZEZENIE
a) Podsumowanie powinno by¢ rozumiane jako wprowadzenie do Prospektu Emisyjnego;

b) kazda decyzja o inwestycji w papiery wartoSciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez Inwestora cato$ci
Prospektu Emisyjnego;

c) w przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do Prospektu Emisyjnego, skarzacy Inwestor
moze na mocy ustawodawstwa Panstwa Czlonkowskiego mie¢ obowigzek poniesienia kosztéw przettumaczenia
Prospektu Emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania sagdowego; oraz

d) odpowiedzialnos¢ cywilna wigze te osoby, ktore sporzadzity Podsumowanie facznie z kazdym jego ttumaczeniem
i wnioskowaty o jego potwierdzenie, ale jedynie w przypadku gdy Podsumowanie jest wprowadzajace w biad,
niedoktadne lub niezgodne w zestawieniu z pozostatymi cze$ciami Prospektu Emisyjnego.

1 INFORMACJE O OSOBACH ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH, OSOBACH
ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA ORAZ DORADCACH | BIEGLYCH
REWIDENTACH

1.1  Emitent

111  Zarzad Emitenta
W sktad Zarzadu Emitenta wchodza;
Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu

Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu

1.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta
W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza;
Krzysztof Topolewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mieczystaw Piekarski — Sekretarz Rady Nadzorcze;
Krzysztof Borkowski — Czlonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Rozpara - Cztonek Rady Nadzorczej
Marek Misiek — Cztonek Rady Nadzorczej
Jerzy Bartosiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Puchalski — Czlonek Rady Nadzorczej

1.1.3  Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla jest Witold Rosiak — prokurent Emitenta

1.2 Firma Inwestycyjna
Firma Inwestycyjng sporzadzajaca prospekt emisyjny Emitenta jest NOBLE Securities S.A. z siedzibg w Krakowie.

1.3 Doradca Finansowy

Doradcg Finansowym Emitenta jest Art Capital Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Krakowie.
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1.4 Doradca Prawny

Doradcg Prawnym jest Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni Spotka Partnerska z siedzibg w Warszawie.

1.5 Biegly Rewident

Spétka Swiadczacy ustugi biegtego rewidenta dla Emitenta jest Strategia Audit Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

2 SZCZEGOLY DOPUSZCZENIA DO OBROTU

Na podstawie niniejszego Prospektu Emisyjnego Emitent zamierza ubiegaC sie o dopuszczenie oraz wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. 47 375999 (czterdziestu siedmiu
miliondw trzystu siedemdziesieciu pigciu tysiecy dziewieciuset dziewieédziesieciu dziewieciu) Akcji Serii J o wartosci
nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda, oferowanych w trybie Subskrypcji Prywatnej.

3 KLUCZOWE INFORMACJE DOTYCZACE WYBRANYCH DANYCH FINANSOWYCH;
KAPITALIZACJA | ZADLUZENIE; PRZYCZYNY OFERTY | WYKORZYSTANIE
WPLYWOW PIENIEZNYCH; CZYNNIKI RYZYKA

3.1 Wybrane dane finansowe
Tabela. Wyniki finansowe Emitenta w latach 2006 — 2009 r. oraz w | pétroczu 2009 i | pétroczu 2008 roku (w tys. z4)

I-IV kwartat 2009 I-IV kwartat 2008 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
Wyszczegélnienie (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)
Przychody netto ze sprzedazy 624 505 178 320 304 423 263 580
Zysk / strata brutto ze sprzedazy 76 961 22219 37 198 32716
Zysk | strata ze sprzedazy 3484 -4 398 2235 905
Zysk | strata z dziatalno$ci operacyjnej
(EBIT) 3882 -3 149 2380 1748
EBITDA (wynik z dziatalnosci
operacyjnej + amortyzacja) 7 885 -1790 4 057 4145
Zysk / strata z dziatalno$ci gospodarczej 1743 -3 326 1423 3 867
Zysk / strata brutto 1743 -3 326 1423 3 864
Zysk / strata netto 1743 3000 1423 3 667
2008 2007 2007 2006
Wyszczegolnienie (jednostkowe (skg:zcwdow (skonsolidowan | (jednostkowe | (jednostkowe
wg MSSF) MSSF? e wg MSSF) wg PZR) wg PZR)
Przychody netto ze sprzedazy 178 320 582 642 42 476 172 786
Zysk / strata brutto ze sprzedazy 22219 66 330 7106 172 629
Zysk | strata ze sprzedazy -4 398 -4 238 -4 447 -3 832 -1488
Zysk | strata z dziatalno$ci operacyjnej
(EBIT) -3 149 -2 084 -4 364 -5 547 -9 962
EBITDA (wynik z dziatalnosci
operacyjnej + amortyzacja) -1790 - -3 049 -5 489 -9 905
Zysk | strata z dziatalno$ci
gospodarczej -3 326 -1183 -3 701 -4 395 -18 732
Zysk / strata brutto -3 326 -1186 -3 701 -4 395 -18 732
Zysk / strata netto 3000 4915 -3 942 -4 549 -18 593

Zrédio: Srédroczne oraz historyczne informacje finansowe Emitenta
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3.2 Zasoby kapitatowe

W latach 2006 — 2008 oraz w zakonczonych kwartatach 2009 roku w strukturze finansowania Emitenta dominowat kapitat
wlasny. Jego udziat w catkowitej strukturze finansowania Emitenta zmieniat sie na przestrzeni analizowanego okresu
i wynosit: 37,0% w 2006 r., 96,7% w 2007 r. (dane jednostkowe Emitenta), 63,6% w 2007 r. (dane skonsolidowane Grupy
Kapitatowej), 59,4% - w 2008 r., 59,7% — na koniec 2009 r.

W okresie objetym analizg dwukrotnie podwyzszano kapitat zaktadowy Emitenta. Obydwa podwyzszenia miaty miejsce
w 2007 roku:

- w dniu 24 wrzesnia 2007 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji 102 720 000 akc;i
zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda,

- w dniu 28 grudnia 2007 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji 47 375 999 akcji
zwyktych na okaziciela serii J 0 wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Akcje zostaty pokryte wktadami pienigznymi.

Kapitat zapasowy na koniec 2006 r. wyniést 51 360 tys. zt. W 2007 roku zwigkszyt sie do poziomu 67 646 tys. zt na skutek
emisji akgji serii | oraz J powyzej ich warto$ci nominalnej. W kolejnych latach kapitat zakladowy utrzymywat sie na statym
poziomie.

Warto$¢ kapitatu wlasnego Emitenta obniza wysoka strata z lat ubiegtych. Wskutek ponoszonych strat systematycznie sie
zwigkszata i na koniec 2008 r. osiagneta poziom 108 914 tys. z. W 2008 i w 2009 r. r. Emitent wypracowat zysk netto, co
zatrzymato niekorzystng tendencje w tym zakresie.

Warto$¢ i struktura zewnetrznych Zrodet finansowania Emitenta rowniez ulegata istotnym zmianom w okresie objetym
historycznymi i $rédrocznymi informacjami finansowymi.

W latach 2006 i 2007 zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Emitenta wyniosty odpowiednio 7 056 tys. zt oraz 5 482 tys.
zt. Na koniec 2006 r. najwiekszy udziat w zewnetrznych zrédtach finansowania miaty zobowigzania krétkoterminowe, ktére
stanowity 56,1% zobowigzarn i rezerw na zobowigzania. Emitent nie posiadat zobowigzan dtugoterminowych. Na koniec 2007
r. udziat zobowigzan krotkoterminowych w catkowitej warto$ci zobowigzan i rezerw wzrést do poziomu 65,6% (mimo spadku
w ujeciu warto$ciowym). Zobowigzania dtugoterminowe stanowity za$ 6,8% wszystkich zobowigzan i rezerw.

Warto$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania catej Grupy Kapitatowej Emitenta na koniec 2007 r. wyniosta 90 719 tys. zi,
co stanowito 36,4% warto$ci catkowitej pasywow. Gtownym skiadnikiem pozostawaty zobowigzania krotkoterminowe, kiore
stanowity 76,1% wszystkich zobowigzan i rezerw.

W kolejnych okresach widoczny jest dalszy wzrost zobowigzan krétkoterminowych, zardwno w ujeciu wartoSciowym, jak
réwniez pod wzgledem udziatu w cato$ci zobowigzan i rezerw na zobowigzania. Na koniec 2009 r. osiagnety one warto$¢
105 642 tys. zt i stanowity 95,1% catkowitej wartodci zobowigzan i rezerw. Z kolei gtdwnym sktadnikiem zobowigzan
krotkoterminowych byly zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore na koniec 2009 r. miaty wartos¢ 72 139 tys. zt.

Wysoki udziat zobowigzan krétkoterminowych, a w szczegdlnosci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, jest zjawiskiem
typowym dla firm handlowych, do ktérych zalicza si¢ Emitent.

3.3 Kapitalizacja i zadtuzenie
Tabela. Kapitalizacja i zadtuzenie Spokki [tys. zt.] na dzier 31.12.2009 r.*

Zadtuzenie krétkoterminowe ogétem 105 642

- Gwarantowane

- Zabezpieczone** 82 401

- Niegwarantowane/niezabezpieczone 23 241
Zadluzenie dlugoterminowe ogétem (z wylaczeniem biezacej czeSci zadluzenia 685
diugoterminowego)

- Gwarantowane

- Zabezpieczone** 685

- Niegwarantowane/niezabezpieczone 0
Kapitat Wtasny 164 930
Kapitat zaktadowy 201 456

B Rezerwa obowigzkowa 3545
Inne rezerwy 1136
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D Kapitat zapasowy 67 646
E Kapitat z aktualizacji wyceny 0
F Wynik z lat ubiegtych -105915
G Wynik roku biezacego 1743

Ogotem 275938

* dane nie byty badane, ani nie podlegaty przegladowi biegtego rewidenta

** Zadfuzenie zabezpieczone Emitenta dotyczy przede wszystkim zobowigzan z tytutu kredytow, ktére zostaly szczegétowo opisane
w czesci Il pkt. 22 Prospektu oraz zobowigzan handlowych z kontrahentami (takimi jak Kompania Piwowarska S.A. czy Carlsberg Sp. z

0.0).

Opis rzeczowych aktywow trwafych, stanowigcych zabezpieczenie przedstawionego zadtuzenia, znajduje sie w pkt. 8.1 Czesci Il
Prospektu. Warto$¢ obcigzenia, ustanowionego na rzeczowych aktywach trwatych z tytutu zabezpieczenia zobowigzar handlowych, moze
na dany dzien byc nizsza, niz warto$¢ zabezpieczonych w ten sposéb zobowigzar Emitenta, wykazanych w Tabeli.

Ponadto zabezpieczenia ustanowiono na wymienionych w pkt. 22 Czeéci Ill Prospektu aktywach obrotowych Emitenta (zapasy towaréw,
opakowania).

Zrodto: Emitent

Tabela. Warto$¢ zadtuzenia netto (w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej) [tys. zi] na dzien 31.12.2009 r.*

A [Srodki pienigzne 249
B Ekwiwalenty srodkow pienieznych (wyszczegolnienie) 2164
wtym |lokaty bankowe O/N 0
weksle z terminem wykupu do 3 miesigcy 0
Srodki pieniezne w drodze 2164
C Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D Ptynnosc (A)+(B)+(C) 2413
E Biezace naleznosci finansowe 0
F Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach 25655
G Biezaca cze$¢ zadtuzenia diugoterminowego 157
H Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe 3414
I Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe (F)+(G)+(H) 29 226
J Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I)-(E)-(D) 26 813
K Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 528
L Wyemitowane obligacje 0
M Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki 0
N Diugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K)+(L)+(M) 528
(o] Zadtuzenie finansowe netto (J)#(N) 27 341
* dane nie byty badane, ani nie podlegaty przegladowi biegtego rewidenta
Zrédto: Emitent
Na dzieni zatwierdzenia Prospektu Emitent nie posiada zobowigzan warunkowych i posrednich.
3.4 Przyczyny oferty i wykorzystanie wptywdw pienieznych
Akcje serii J zostaty zaoferowane w trybie subskrypcji prywatne;:
- wiascicielom spdtek przejmowanych przez Emitenta w ramach procesu integracji dystrybutoréw napojéw,
- osobom, od ktdrych nabywano prowadzone przez nie przedsiebiorstwa w ramach wyzej wymienionej integracji oraz
- innym osobom lub podmiotom zaangazowanym w projekt integracji wskazanym przez Zarzad Emitenta.
Umowy objecia akcji serii J zostaty zwarte z 19 osobami i instytucjami.
Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A. 9
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Wszystkie akcje zostaty pokryte wkiadami pienieznym w tacznej wysokosci 59 219 998,75 zt.

3.5 Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalno$cia Emitenta

Ryzyko niezrealizowania strategii przejecia kolejnych podmiotéw
Ryzyko nie uzyskania zaktadanych efektéw konsolidacii

Ryzyko nieuzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie przeje¢ kolejnych
podmiotow

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Ryzyko zwigzane z naleznoscig od Hurtowni Piw i Napoi Premium

Ryzyko zwigzane z rozliczeniem wydatkdw poniesionych w zwigzku z przygotowaniem emisji akcji serii | i J
Ryzyko roszczen Royal Unibrew

Ryzyko nie sptacenia catoéci lub czesci naleznosci przez Wytwérnie Wody Zrodlanej

Ryzyko wzrostu efektywnej stopy procentowej kredytow

Ryzyko zwigzane z finansowaniem planowanych akwizycji poprzez emisje obligacji zamiennych
Ryzyka zwigzane z regulowaniem nalezno$ci

Ryzyko kursowe

Ryzyko utraty zezwolenia na obrét hurtowy napojami alkoholowymi przez Emitenta

Ryzyko utraty znaczacego dostawcy i ograniczenia asortymentu

Ryzyko ,testow na utrate warto$ci”

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem Emitenta

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Ryzyka zwigzane z konkurencja,

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu podatkowego i prawnego
Ryzyko zwigzane ze zmiang stawek podatku akcyzowego

Ryzyko zwigzane z ograniczeniami reklamy napojow alkoholowych
Ryzyko zwigzane z kampaniami na rzecz trzezwo$ci

Ryzyko ograniczenia spozywania napojow alkoholowych

Czynniki ryzyka zwiazane z inwestycja w Akcje

Ryzyko zwigzane ze wstrzymaniem lub zakazem ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie Akcji do obrotu
na rynku regulowanym

Ryzyko opéznienia w dopuszczeniu, niedopuszczenia, opoznienia we wprowadzeniu lub niewprowadzenia Akcji
Spotki do obrotu gietdowego

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zawieszenia obrotu Akcjami
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wykluczenia Akcji z obrotu
Ryzyko naruszenia przepiséw Ustawy o ofercie i Ustawy o obrocie przez Emitenta

Ryzyko ptynnosci i wahan kursowych
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4 INFORMACJE DOTYCZACE EMITENTA

41 Historia i ogéIny zarys dziatalnosci Emitenta

411 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Prawna (statutowa) nazwa Spétki, zgodnie z § 1 ust. 1 Statutu Spétki brzmi ADVADIS Spétka Akcyjna.
Spotka moze zgodnie z § 1 ust. 1 uzywac nazwy skréconej ADVADIS S.A.

41.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym przez Sgd Rejonowy
dla Krakowa — Srodmie$cia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego za numerem 0000047106.

Emitent zostat wpisany do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego na mocy postanowienia Sadu
Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 25
wrzesnia 2001 r.

41.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat zawiazany aktem notarialnym sporzadzonym w dniu 30 wrzesnia 1994 r. w Krakowie, Emitent zostat wpisany
do rejestru handlowego B nr 5679 prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, Wydziat VI
Gospodarczy Rejestrowy, w dniu 19 pazdziernika 1994 r.

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.

41.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie
z ktérymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Siedziba Emitenta: Krakow

Forma prawna Emitenta; spotka akcyjna

Przepisy, na podstawie ktérych dziata Emitent: Kodeks Spétek Handlowych oraz przepisy regulujace
funkcjonowanie spdtek publicznych

Kraj siedziby Emitenta: Polska

Dane teleadresowe Emitenta: ul. Jasnogorska 71

31 - 358 Krakow

Telefon: (+48 12) 41587 73
Fax: (+48 12) 415 89 61
Email: biuro@advadis.com

Adres internetowy: www.advadis.com

41.5 Ogolny zarys dziatalnosci

W 2006 roku Emitent podjat dziatania zmierzajace do stworzenia pierwszej na polskim rynku, niezaleznej ogdlnopolskie;
grupy dystrybucyjnej napojow alkoholowych oraz napojéw bezalkoholowych. Czerpigc do$wiadczenie z wcze$niejsze;
dziatalno$ci na rynku piwa (produkcii i sprzedazy piwa do 2005 r.) w 2007 roku Emitent rozpoczat przejmowanie najlepszych
podmiotéw hurtowych, majacych najwiekszy potencjat wzrostu sprzedazy na obstugiwanych przez siebie rynkach. W 2007
i 2008 r. dokonano akwizycji 10 spdtek zajmujacych sie dystrybucjg alkoholi i napoi oraz przejeto majatek 4 spétek z ktorymi
podpisane zostaty umowy dotyczace zakupu towardw, opakowan, Srodkéw transportowych oraz wynajmu powierzchni
magazynowych.

Celem przeje¢ bylo osiggniecie przez Emitenta odpowiedniej skali dziatalnosci wraz z wykorzystaniem efektu synergii i skali
przektadajacej sie na poprawe rentownosci przejmowanych podmiotow. W wyniku przeje¢ Emitent tworzy w petni
zintegrowany podmiot zloZzony z centrali w Krakowie oraz regionalnych oddziatow. Aktualnie Emitent prowadzi dziatalno$¢ za
po$rednictwem 29 oddziatdw hurtowych zlokalizowanych w 9 wojewddztwach podzielonych z kolei na 5 makroregiondw:
Slask, Potudnie, Potudniowy Zachdd, Péinoc oraz Srodkowy Wschod. Dodatkowo Emitent prowadzi 24 punkty sprzedazy
detalicznej funkcjonujace przy hurtowniach. Obecnie Emitent kontynuuje monitorowanie rynku w celu ewentualnego
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przejecia kolejnych atrakcyjnych podmiotéw pasujacych do profilu dziatalnoci. Réwnoczesnie prowadzony jest ciaglty rozwoj
organiczny struktury.

Emitent dziata na terenie catej Polski, co umozliwia Swiadczenie ustugi w zakresie handlu hurtowego i detalicznego,
niedostepnych dla matych, rozproszonych na rynku dystrybutorow. Ogoinopolski charakter oraz niezaleznos¢ od
producentow daje mu mozliwosci oferowania atrakcyjnych na rynku produktéw oraz wsparcia ich sprzedazy, bez
koniecznosci koncentrowania sie na produktach wtasnych. Emitent zamierza by¢ preferowanym partnerem krajowych sieci
detalicznych (tj. Bomi, Sie¢ 34, Rabat Pomorze, Piotr i Pawet, Lewiatan, Zabka, PSS, Alma, Chata Polska i inne). Emitent
jako znaczaca i stabilna finansowo organizacja zamierza by¢ kluczowym na rynku polskim dystrybutorem mogacym
zaoferowa¢ szybkie zbudowanie sieci dystrybucyjnej do kluczowych punktéw handlowych dzieki pokryciu rynku w ok. 20%
witasnymi sitami sprzedazy. Pozwoli to na przejecie od producentdéw czesci dotychczasowych zadan ich dziatow sprzedazy.

Oferta handlowa Emitenta obejmuje nastepujace kategorie produktowe:

e piwo,

e wino,

¢ alkohole wysokoprocentowe,
*  napoje bezalkoholowe,

e inne towary.

Na poszczegoine kategorie produktow sktada sie nastepujacy asortyment:
« dla kategorii piwo: m.in. Tyskie, Lech, Zubr, Debowe Mocne, Zywiec, Warka, Tatra, Heineken, Carlsberg, Harnas,
«  dla kategorii wino: wina stotowe, wina owocowe, wina deserowe,
« dla kategorii alkohole wysokoprocentowe: wodki czyste, wodki gatunkowe, brandy, koniaki, whisky, likiery,
» dla kategorii napoje bezalkoholowe: wody mineralne, soki, napoje smakowe, napoje energetyczne,
« dla kategorii kategoria inne obejmuje towary pozostajace w obrocie poszczegélnych oddziatéw, a nie stanowigce
portfela ogélnopolskiego jak np. papierosy.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Akcji potencjalni inwestorzy powinni uwzglednié
wymienione ponizej czynniki ryzyka i inne informacje zawarte w niniejszym Prospekcie. Kazde z oméwionych ponizej ryzyk
moze mie¢ istotnie negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju Emitenta, a tym samym
moze mie¢ istotnie negatywny wptyw na cene Akcji lub prawa inwestoréw wynikajace z tych Akcji, w wyniku czego
inwestorzy moga straci¢ czes¢ lub catos$¢ zainwestowanych srodkéw finansowych.

Ponizej zostaty opisane czynniki ryzyka specyficzne dla Emitenta oraz branzy, w ktdrej prowadzi dziatalno$¢. Sa to czynniki
ryzyka, ktére Emitentowi udato sie zidentyfikowa¢ jako mogace mie¢ negatywny wplyw na jego dziatalno$¢. Mogq istnie¢
jeszcze inne czynniki ryzyka, ktdrych Emitent obecnie nie zidentyfikowat, a ktdre moglyby wywota¢ skutki, o ktérych mowa
powyzej.

1 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA

1.1 Ryzyko niezrealizowania strategii przejecia kolejnych podmiotéw

Strategia rozwoju Emitenta zaktada budowe ogdlnopolskiej sieci dystrybucji hurtowej piwa, napojow bezalkoholowych
i alkoholi wysokoprocentowych, a takze budowe wartosci Spétki dla akcjonariuszy poprzez osiggniecie odpowiedniej skali
dziatalno$ci i poziomu rentownosci operacyjnej. Budowa sieci opiera sie przede wszystkim na przejeciach lokalnych
dystrybutoréw napojow (rentownych przedsigbiorstw, $wiadczacych ustugi dystrybucyjne na rynkach o duzym potencjale
zakupu i rozwoju). W latach 2007-2008 Emitent nabyt 10 podmiotéw, ktore zostaty nastepnie potaczone z Emitentem oraz
nabyt towary, opakowania, $rodki transportu i wynajat magazyny 4 dalszych podmiotow. W 2009 roku Emitent kontynuuje
operacyjng, konsolidacje tych podmiotéw. Jednoczes$nie Emitent monitoruje rynek w poszukiwaniu kolejnych podmiotow -
celdw przejecia, umozliwiajacych pokrycie siecig Oddziatéw kolejnych obszaréw Polski. Na dzier Prospektu Emitent nie podjat
jednak wigzacych decyzji co do przejec kolejnych podmiotdw.

Zamiarem Spdtki jest kontynuacja procesu przeje¢, nie mozna jednak wykluczaé przeszkdéd w tym zakresie — np. braku
atrakcyjnych podmiotéw do przejecia o odpowiednich parametrach oraz korzystnej cenie. Opdznienie lub brak kolejnych
przeje¢ moze utrudni¢ pelne zrealizowanie strategii Spdtki, przez co spowolnione zostang efekty synergii wynikajace
z osiggniecia odpowiednio wysokiego poziomu przychodéw. Ponadto, mimo iz decyzje o kolejnych przejeciach poprzedzane
bedq analizami ekonomicznymi i prawnymi, nie mozna wykluczy¢, ze przejmowane podmioty nie bedag wypracowywaé
wynikdw finansowanych na zaktadanym poziomie (na skutek czynnikow wewnetrznych iflub zewnetrznych), co réwniez moze
utrudni¢ petne zrealizowanie strategii Spétki.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Emitenta.

1.2 Ryzyko nie uzyskania zaktadanych efektéw konsolidacji

Strategia rozwoju Emitenta zakltada budowe ogdlnopolskiej sieci dystrybucji hurtowej piwa, napojow bezalkoholowych
i alkoholi wysokoprocentowych, a takze budowe wartosci Spdtki dla akcjonariuszy poprzez osiagniecie odpowiedniej skali
dziatalnoSci i poziomu rentowno$ci operacyjnej. Budowa sieci opiera sie przede wszystkim na przejeciach lokalnych
dystrybutoréw napojow (rentownych przedsiebiorstw, $wiadczacych ustugi dystrybucyjne na rynkach o duzym potencjale
zakupu i rozwoju). W latach 2007-2008 Emitent nabyt 10 podmiotéw, ktére zostalty nastepnie potgczone z Emitentem
(potaczenia miaty miejsce od 31 lipca do 10 grudnia 2008 roku) oraz nabyt towary /opakowania /Srodki transportu i wynajat
magazyny od 4 dalszych podmiotéw (od kwietnia do maja 2008 roku). W 2009 roku Emitent kontynuuje operacyjng
konsolidacje ww podmiotéw w celu osiagniecia jak najpetniejszych efektow synergii.

Emitent (w latach 2008-2009) zakupit i wdrozyt, w centrali oraz we wszystkich Oddziatach Spotki, zintegrowany system
zarzadzania finansami, sprzedazg i dystrybucjg, a takze elektroniczny system obiegu dokumentéw oraz system zarzgdzania
strategicznymi informacjami. Emitent wprowadzit centralne zakupy pojazdéw, paliwa, materiatdw biurowych, ustug
telekomunikacyjnych oraz materiatow BHP, prowadzi prace nad obnizeniem kosztéw obstugi bankowej i ubezpieczeniowej
oraz ujednoliceniem procedur zarzadzania personelem. Emitent wprowadzit dla catej Spotki jednolitg polityke sprzedazowa,
system kodowania towardw oraz portfel oferowanych marek, usprawnit logistyke dostaw, wykorzystanie powierzchni
magazynowych oraz zarzadzanie flotg pojazdéw dostawczych. Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, ze zaktadane przez
Emitenta efekty konsolidacji w zakresie przychodéw i rentowno$ci nie zostang osiagniete / utrzymane w przysziosci. Istnieje
ryzyko, ze proces catkowitej integracji podmiotéw, z uwagi na réznice kulturowe pomiedzy poszczegdéinymi organizacjami,
konflikty personalne, rotacje kluczowych pracownikéw bedzie przebiegat wolniej niz zaktadat Emitent. Istnieje ryzyko, ze
konsolidacja nie utatwi zawierania transakcji z dostawcami /odbiorcami na korzystniejszych warunkach, a dziatalno$¢
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przejetych podmiotéw bedzie mniej elastyczna niz dotychczas. Powyzsze czynniki mogg sie przetozyC na pogorszenie
sytuacji konkurencyjnej i wynikéw przedsiebiorstwa Emitenta w poréwnaniu do hipotetycznych wynikéw poszczegéinych
samodzielnie dziatajgcych, podmiotow.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Emitenta.

1.3 Ryzyko nieuzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw na dokonanie przeje¢ kolejnych podmiotow

Strategia rozwoju Emitenta zaklada budowe ogdlnopolskiej sieci dystrybucji poprzez przejecia lokalnych dystrybutorow
napojéw. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 50, poz. 331 z pdzn. zm.) naktada
na przedsigbiorce obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurenciji i Konsumentow (dalej:
UOKIK), jezeli taczny obrét przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym rok
zgtoszenia, przekracza rownowarto$¢ 50 000 tys. Euro. Przez koncentracje nalezy rozumie¢ m.in. przejecie bezpo$redniej lub
posredniej kontroli nad innym przedsiebiorcg czy to w drodze nabycia/objecia jego akcjiludziatéw (uprawniajacych do
wykonywania co najmniej 25% glosdéw na zgromadzeniu akcjonariuszy/wspélnikéw) czy w drodze objecia funkcji w jego
organach zarzadzajacych. Obrot Emitenta za rok 2008 nie przekracza réwnowarto$ci 50 000 tys. Euro, natomiast faczny obrot
spdtek przejetych przez Emitenta w roku 2008 (do dnia przejecia) oraz Emitenta przekracza ten prog.

Istnieje ryzyko, iz Prezes UOKIK moze w przysztosci wydac decyzje zakazujacq dalszej koncentracii, polegajacej na przejeciu
przez Emitenta kontroli nad kolejnym podmiotem z branzy dystrybucyjnej. Taka decyzja mogtaby op6zni¢ lub uniemozliwi¢
realizacje zatozonej strategii rozwoju, a co za tym, przychoddw i wynikéw operacyjnych, co moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

1.4 Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

Popyt konsumentéw detalicznych na piwo i napoje bezalkoholowe jest silnie uzalezniony od warunkéw atmosferycznych.
Stosunkowo niskie temperatury oraz opady atmosferyczne w lecie, tj. w sezonie o najwyzszym poziomie sprzedazy, moga
spowodowa¢ zmniejszenie spozycia tych napojow, a tym samym zmniejszy¢ poziom osiaganych przez Emitenta przychodéw
i wypracowanych zyskow.

Emitent ogranicza wpltyw warunkéw atmosferycznych na poziom przychodéw poprzez wprowadzenie sprzedazy alkoholi
wysokoprocentowych, ktérych sprzedaz jest mniej uzalezniona od pogody, do wszystkich oddziatéw oraz nacisk na
zwiekszenie udziatu tej sprzedazy. Opisane powyzej czynniki mogg miec¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

1.5 Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy

Branza, w ktorej dziata Emitent, charakteryzuje sie zauwazalng sezonowoscig sprzedazy, przy czym kazda z grup towarowych
ma nieco inny rytm sprzedazy w ciggu roku. Gtéwny sezon sprzedazy dla piwa, majacego okoto 60% udziatu w obrotach
Emitenta, to drugi i trzeci kwartat roku. Podobna sezonowo$¢ wystepuije dla napojow bezalkoholowych. Natomiast dla alkoholi
wysokoprocentowych zdecydowanie najwieksza sprzedaz przypada na czwarty kwartat roku.

Istnieje ryzyko, ze po sezonie w magazynach Emitenta bedg znajdowac si¢ towary w kwocie przewyzszajacej zaktadany
wczesniej poziom zapasdéw magazynowych. Spowodowatoby to obnizenie wynikéw finansowych i dodatkowe zamrozenie
$rodkéw obrotowych w towarze, co mogtoby sie¢ przyczyni¢ do zmniejszenia plynnoéci Emitenta. Wzrost posezonowych
zapasow mogtby tez prowadzi¢ do konieczno$ci zwiekszenia wykorzystywanych powierzchni magazynowych.

Emitent stara sie ograniczy¢ ryzyko zwigzane z sezonowo$cig sprzedazy poprzez biezace monitorowanie sprzedazy
i zapasow (Spdtka wprowadzita zunifikowane oznaczenia towaréw we wszystkich magazynach), a takze poprzez rozwijanie
sprzedazy alkoholi wysokoprocentowych, o innym rytmie sezonowo$ci. Pozwala to dodatkowo na lepsze wykorzystanie taboru
i bazy magazynowej w ciggu roku. Niemniej jednak opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

1.6  Ryzyko zwiazane z naleznoscig od Hurtowni Piw i Napoi Premium

Emitent posiada nalezno$ci w wysokosci 1 000 tys. zt od Spotki Hurtownia Piw i Napoi Premium Sp. z 0.0. (dalej: Premium),
na ktdre nie zostaty utworzone rezerwy. Wierzytelno$¢ ta, powstata z tytutu dostaw piwa, dokonanych na rzecz Premium na
podstawie umowy o0 wspdtpracy z dnia 10 lutego 2003 roku, stwierdzona jest licznymi fakturami VAT, wystawionymi w okresie
od stycznia do marca 2005 roku. Wierzytelno$¢ Spdtki wobec Premium zostata zabezpieczona hipotekg kaucyjng faczng
wpisang na nieruchomosci Premium do facznej kwoty 1 000 tys. zt.
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Emitent wystapit do Sadu Okregowego w Krakowie, ktory w dniu 25 czerwca 2006 roku wydat nakaz zaptaty w postepowaniu
nakazowym na kwote 1 000 tys. zt. Nastepnie zostato przeprowadzone postepowanie zabezpieczajace, w wyniku ktérego na
depozycie sgdowym zostata zabezpieczona cata kwota naleznosci gtownej. Od nakazu zaptaty strona pozwana wniosta
zarzuty, w tym m.in. niewtasciwo$ci sadu. Sprawa zostata przekazana Sadowi Okregowemu w Gdarsku, gdzie w wyniku
uchylenia nakazu zaptaty postepowanie toczy si¢ w pierwszej instancji. Na posiedzeniu w dniu 24 wrzeénia 2009 r. Sad
Okregowy przedstawit wstepny, nie wigzacy punkt widzenia, wskazujac, iz podniesiony przez pozwanego zarzut potracenia
nie wynika z dokumentdw, ktore moga by¢ brane pod uwage w postepowaniu nakazowym. Na nastgpnych posiedzeniach
zostali przestuchani $wiadkowie. Wedtug informacji uzyskanych od petnomocnika procesowego, w dniu 25 lutego 2010 r. Sad
wydat wyrok, w ktérym utrzymat w mocy kwestionowany przez pozwanego nakaz zaptaty. Sad zasadzit na rzecz powoda
kwote 25.226 ztotych tytutem zwrotu kosztéw procesu. Wyrok nie jest prawomocny.

W ocenie Zarzadu Emitenta odzyskanie naleznosci powinno nastapi¢ do kofica 2010 roku, nie mozna jednak wykluczy¢
ryzyka, iz odzyskanie nalezno$ci nastapi w pdzniejszym okresie, co spowodowatoby koniecznos¢ utworzenia rezerwy na tg
wierzytelno$¢. Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowg Emitenta.

1.7 Ryzyko zwiazane z rozliczeniem wydatkéw poniesionych w zwiazku
z przygotowaniem emisji akcji serii | i J

W zwigzku z emisjg akcji serii | i J Spotka zwrécita sie w dniu 30 kwietnia 2008 roku o interpretacje do Ministra Finanséw
dotyczaca mozliwosci odliczenia VAT-u od faktur oraz zaliczenia w koszty podatkowe wydatkéw poniesionych w zwigzku
z przygotowaniem emisji akcji serii | i J. Kwota podatku VAT ujeta byta na rozliczeniach migdzyokresowych kosztow
w wysokosci 3 191 tys. ztotych do czasu otrzymania ostatecznej interpretacii.

W dniu 29 lipca 2008 roku dyrektor Izby Skarbowej w Katowicach doreczyt Spéice indywidualng interpretacje uznajaca
stanowisko Spdtki w zakresie prawa do odliczenia podatku od towaréw i ustug naliczonego od wydatkéw poniesionych
w zwigzku z emisja akcji za nieprawidiowe. Na powyzszg interpretacje Spotka zlozyla skarge do Wojewoddzkiego Sadu
Administracyjnego w Krakowie, w ktérej wniosta o jej uchylenie w catosci. Wojewodzki Sad Administracyjny w Krakowie,
wyrokiem z dnia 2 kwietnia 2009 roku, uchylit zaskarzona interpretacje indywidualng Ministra Finanséw. Pomimo iz, Minister
Finansow ztozyt do NSA skarge kasacyjna zaskarzajgca wiw wyrok, Spotka positkujgc sie opinig firmy doradczej
specjalizujacej sie w prawie podatkowym rozliczyta przedmiotowy VAT w miesigcu maju 2009 roku oraz nastepnych, w faczne;
kwocie 2 851 tys. zt. W opinii Spétki skarga kasacyjna Ministra Finanséw nie ma uzasadnienia prawnego i zostanie oddalona.

Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz skarga kasacyjna Ministra Finansow nie zostanie oddalona, a sprawa zostanie
przekazana do ponownego rozpatrzenia do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Krakowie. W przypadku ostatecznego
niekorzystnego rozstrzygniecia Emitent bytby zobowigzany do zwrotu rozliczonej kwoty podatku VAT. Opisane powyzej
czynniki moga mie€ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

1.8  Ryzyko roszczen Royal Unibrew

Spotki Royal Unibrew Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Royal Unibrew A/S z siedzibg w Faxe (zwane dalej
tacznie Royal) wnioskiem z dnia 4 kwietnia 2008 r. wszczely postepowanie pojednawcze, wskazujac jako jednego
z uczestnikow Emitenta, wzywajac go jednoczesnie do uiszczenia kwoty 12 951 tys. zt. Zawezwanie do préby ugodowej
stanowi kwintesencje ewentualnych roszczen, jakie Royal moze kierowa¢ wobec Emitenta, w przypadku przegranego
procesu z Kredyt Bankiem S.A. W ocenie Emitenta, roszczenia jakie moga by¢ podnoszone przez Royal, zostaly objete
ugoda zawartg w dniu 7 grudnia 2005 r. Zasadniczym celem ugody byto definitywne rozliczenie wszelkich roszczen migdzy
stronami, majacych swoje zrodto w umowie sprzedazy przedsiebiorstwa z dnia 26 kwietnia 2005 r. oraz innych umowach
towarzyszacych. Zgodnie z ww. ugodg spotki Royal zrzekly sie wszelkich roszczen. m. in. w stosunku do Emitenta,
powstatych na podstawie umowy sprzedazy przedsiebiorstwa, w odniesieniu do faktdw, jakie byty znane Royal w dacie
zawarcia ugody.

29 maja 2008 r. Emitent ztozyt do akt postepowania o$wiadczenie, iz nie jest zainteresowany zawarciem ugody w ramach
postepowania pojednawczego. W dniu 4 sierpnia 2008 r. Sad Okregowy w Warszawie uwzglednit cze$ciowo roszczenia
odszkodowawcze Royal wobec Kredyt Banku S.A., uprawomocnienie sie tego rozstrzygniecia powinno spowodowa¢ brak
roszczen Royal wobec Emitenta, co zakoniczyloby spory w wiw zakresie. W ocenie Emitenta jakiekolwiek roszczenia ze
strony Royal nie sg zasadne, jednakze istnieje ryzyko dalszego zgtaszania roszczen przez Royal. Opisane powyzej czynniki
moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.
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1.9 Ryzyko nie sptacenia catosci lub czesci naleznosci przez Wytwornie
Wody Zrédlanej

W dniu 29 maja 2008 roku Emitent zbyt posiadany pakiet akcji na okaziciela spétki Wytwérnia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj
S.A. (dalej: WWZ) na rzecz spotki Brewer Polska Sp. z 0.0. (obecnie Fuhrmann Sp. z 0.0.). W tym samym dniu Emitent zawart
z WWZ oraz Brewer Polska Sp. z 0.0. porozumienie w sprawie sptaty zobowigzarn wraz z umowa poreczenia oraz umowa
przelewu wierzytelnosci. WWZ zobowiazata sie do sptaty catosci zobowigzan w nieprzekraczalnym terminie do dnia 31 marca
2012 roku, natomiast Brewer Polska Sp. z 0.0. poreczyta za te zobowiazania. Zobowiazania WWZ wobec Emitenta wynosity
4 720 tys. zt na dziert 29 maja 2008 roku.

W dniu 8 maja 2008 Emitent i WWZ podpisali umowe zastawu rejestrowego na rzeczach WWZ do wartoéci 4 610 tys. zt,
zabezpieczajacy splate zobowigzan wobec Emitenta (zmieniong aneksami z 29 maja 2008 i 7 kwietnia 2009 roku). 7 kwietnia
2009 roku Emitent i WWZ podpisali aneks do porozumienia w sprawie sptaty zobowiazan, w ktérym strony ustality nowe
zasady splaty zadiuzenia przez WWZ oraz zasady potracania wierzytelnoéci miedzy Emitentem i Fuhrmann Sp. z o.0.
Ponadto z dniem prawomocnego wpisu opisanego wyzej zastawu do rejestru zastawéw Fuhrmann Sp. z 0.0. zostanie
zwolniona ze zobowigzania tytulu poreczenia zobowigzan WWZ wobec Emitenta. Wpisy do rejestru zastawéw zostaly
dokonane od kwietnia do 30 czerwca 2009 roku.

Zgodnie z aneksem do porozumienia w sprawie sptaty zobowigzan, w dniu 30 wrzesnia 2009 r. Emitent dokonat potracenia
zobowigzan WWZ na kwote 602 tys. zt z wierzytelnoéci Fuhrman Sp. z 0.0. Nie mozna jednak wykluczyé ryzyka opoznien lub
przesunie¢ w sptacie kolejnych rat zobowigzan, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane
wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

1.10 Ryzyko wzrostu efektywnej stopy procentowej kredytow

Budujac od podstaw ogdlnopolska sie¢, Emitent w drugiej potowie 2008 roku dokonat potaczenia z 10 spétkami — lokalnymi
podmiotami zajmujacymi sie hurtowq dystrybucjg napojow alkoholowych i bezalkoholowych. Przytaczone spdtki korzystaty
z finansowania zewnetrznego w postaci kredytow w rachunku biezacym, kredytow obrotowych, kredytow inwestycyjnych
(w tym na pojazdy dostawcze), factoringu dostaw w bankach lokalnych i ogéinopolskich. Ponadto znaczng cze$¢ finansowania
stanowito finansowanie krétkoterminowe, z terminem splaty ponizej 12 miesiecy.

Emitent podjat dziatania zmierzajace do uporzadkowania finansowania oraz uproszczenia obstugi kredytowej Spétki, jednakze
z uwagi na ekstremalnie niesprzyjajace warunki na rynku finansowym Emitent nie zakoriczyt konsolidacji w tym zakresie.
Emitent dazy do zmiany struktury finansowania poprzez zwiekszenie udziatu kredytow z terminami sptaty powyzej 12 miesiecy
oraz wprowadzenie dodatkowych instrumentow, zwigkszajacych poziom kapitatéw obcych, finansujacych majatek obrotowy
(leasing), w bezpiecznej relacji do poziomu sprzedazy Spétki. Z uwagi na wyrazny wzrost restrykcyjnosci polityki kredytowej
bankéw oraz poziomu marz kredytowych (a takze zaostrzenia i wydluzenia procedur wewnetrznych bankéw) Emitent
dostrzega ryzyko dalszego wzrostu efektywnej stopy procentowej finansowania majatku obrotowego i zaburzen
w finansowaniu majatku obrotowego (niedoboru ptynnosci). Zwiekszenie poziomu marz bankowych zbiegto sie w czasie ze
zmniejszeniem poziomu bazowych stop procentowych, co cze$ciowo niweluje wzrost tychze marz.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg
Emitenta.

1.11 Ryzyko zwigzane z finansowaniem planowanych akwizycji poprzez
emisje obligacji zamiennych

NWZ Emitenta w dniu 26 marca 2009 roku podjeto uchwate w sprawie emisji obligacji serii A zamiennych na akcje serii K.
Uchwata dotyczy emisji od 22 do 200 obligacji na okaziciela zbywalnych serii A, zamiennych na akcje zwykte na okaziciela
serii K, a faczna warto$¢ nominalna emisji obligacji wynosi od 2 750 tys. zt do 25 000 tys. zt. Srodki finansowe uzyskane od
nabywcow obligacji przeznaczone zostang na kontynuacje akwizycji spdtek z branzy dystrybucji napojéow alkoholowych
i bezalkoholowych, w celu pokrycia siecig dystrybucyjng docelowo catego kraju.

Z uwagi na niesprzyjajaca koniunkture na rynkach kapitatowych, Emitent nie rozpoczat sprzedazy obligacji w roku 2009.
Zgodnie z uchwatg Zarzadu z 8 marca 2010 roku, Emitent od dnia 9 marca 2010 roku rozpocznie oferowanie obligacii serii A
zamiennych na Akcje serii K poprzez kierowanie propozycji nabycia obligacji do wybranych, mniej niz 100, adresatéw. O ile
wczesniej nie zostang przydzielone wszystkie z 200 emitowanych obligacii, to ostatnia propozycja nabycia obligacji bedzie
mogta zostac skierowana do inwestoréw najpdzniej w dniu 20 kwietnia 2010 roku.

Nie mozna wykluczyé, iz Emitent nie pozyska $rodkéw finansowych w zatozonym okresie, lub ze pozyska je w mniejszym od
zamierzonego zakresie, co moze spowodowac przesuniecie w czasie mozliwosci akwizycji kolejnych spétek z branzy, a tym
samym zwiekszenia sieci dystrybucyjnej Emitenta. Sytuacja taka moze pogorszy¢ pozycje konkurencyjng Emitenta. Opisane
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powyzej czynniki moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa
Emitenta.

1.12 Ryzyka zwiazane z regulowaniem naleznosci

Emitent dostarcza towary handlowe do ponad 15 tys. punktow sprzedazy detalicznej na terenie catego kraju. W pierwszych
trzech kwartatach 2009 roku przecietny cykl inkasa naleznosci krétkoterminowych Emitenta trwat 35 dni, natomiast spfaty
zobowigzan krétkoterminowych — 49 dni. Spdtka prowadzi wzmozone monitorowanie $ciggalno$ci naleznosci (w tym
z wykorzystaniem podmiotow zewnetrznych do ich egzekugii).

Nie mozna wykluczy¢, ze niektérzy odbiorcy nie bedg w stanie terminowo regulowaé naleznoéci lub odméwig uregulowania
naleznosci wobec Emitenta. Ryzyko niewyptacalno$ci odbiorcéw Emitenta lub nieterminowego regulowania naleznosci
szczegblnie wzrasta w sytuacji znaczacego spowolnienia gospodarczego w Polsce i zatamania gospodarek wielu krajow
europejskich (co ma wplyw na poziom zamoznosci konsumenta indywidualnego). Ponadto ewentualny przeglad sytuacii
odbiorcéw i zaostrzenie wymagan co do regulowania przez nich nalezno$ci mogtyby skutkowaé zmniejszeniem liczby
odbiorcéw Emitenta, co mogtoby mie¢ wplyw istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Emitenta.

1.13 Ryzyko kursowe

Emitent dokonuje zakupu towaréw handlowych przede wszystkim od krajowych producentéw napojéw alkoholowych
i bezalkoholowych. Okoto 5,5% obrotéw dotyczy importowanych alkoholi wysokoprocentowych (wodki, brandy, koniaki,
whisky, likiery), win gronowych oraz importowanych marek piwa, ktérych warto$¢ wyrazona jest w walutach obcych, gtéwnie
w euro i dolarach amerykanskich. Ksztattowanie sie ztotowych cen zakupu powyzszych towaréw uzaleznione jest od zmian
kursu walutowego oraz polityki cenowej poszczegdinych producentéw i dystrybutoréw tych towardw na Polske. Niekorzystne
zmiany kursu walutowego, potaczone z polityka cenowa zaktadajaca przeniesienie catego ryzyka kursowego na Emitenta,
moga negatywnie wptyng¢ na marze lub poziom przychodéw z towaréw importowanych. Opisane powyzej czynniki moga mie¢
istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

Emitent stara sie zapobiegaC temu ryzyku poprzez tworzenie odpowiednich zapaséw magazynowych, negocjowanie
warunkéw zakupu bez uwzglednienia zmiany kursu walutowego oraz czesciowe przenoszenie podwyzek cen na odbiorce.

Niekorzystne zmiany kursu walutowego majg tez posredni wptyw na ceny napojéw alkoholowych producentéw krajowych,
ktorzy importujg surowce do produkcji napojow. Podwyzka cen asortymentu jest w takim przypadku odzwierciedlana w cenie
sprzedazy.

1.14 Ryzyko utraty zezwolenia na obrét hurtowy napojami alkoholowymi przez
Emitenta

Dziatalno$¢ Emitenta w zakresie hurtowej sprzedazy napojéw alkoholowych reguluje Ustawa z dnia 26 pazdziernika 1982
roku o wychowaniu w trzezwo$ci i przeciwdziataniu alkoholizmowi (Dz. U. 1982 nr 35 poz. 230, z p6zn. zm.). Ustawa stawia
wymag posiadania szeregu zezwolen:

e zezwolenia na prowadzenie obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawarto$ci alkoholu powyzej 18%,
wydawanego przez ministra wiasciwego do spraw gospodarki,

e zezwolenia na prowadzenie obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawarto$ci alkoholu do 4,5% oraz piwo,
wydawanego przez marszatka wojewddztwa, wiasciwego wedtug siedziby przedsigbiorcy,

»  zezwolenia na prowadzenie obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawarto$ci alkoholu powyzej 4,5% do 18%
za wyjatkiem piwa, wydawanego przez marszatka wojewddztwa, wtadciwego wedtug siedziby przedsigbiorcy.

Zezwolenia na obrot hurtowy wydaje sie na czas oznaczony nie dtuzszy niz dwa lata albo na czas oznaczony nie diuzszy niz
rok. Nie mozna wykluczyé, iz mimo dotoZenia najwyzszej starannosci przez Emitenta, wydanie jednego lub wigcej zezwolen
na prowadzenie obrotu hurtowego alkoholem na kolejny przewidziany prawem okres ulegnie opdznieniu lub tez Emitent nie
uzyska ktorego$ z zezwolen na kolejny okres. Mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane
wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

1.15 Ryzyko utraty znaczacego dostawcy i ograniczenia asortymentu

Emitent dokonuje zakupu towardw handlowych od krajowych producentéw oraz od importerdw napojow alkoholowych
i bezalkoholowych, analizujgc na biezaco zapotrzebowanie odbiorcow, preferencje konsumentdw i uzyskiwane marze. Okoto
60% obrotow Emitenta pochodzi z dystrybucji piwa od réznych dostawcow. Jeden z dostawcdw, Kompania Piwowarska,
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osiaga udziat w rynku piwa na poziomie 45%, oferujgc m.in. dwie najpopularniejsze w kraju marki. Spotka ta dziata na rynku
w oparciu o dystrybucje posrednia, tzn. poprzez centra dystrybucyjne zaopatruje zewnetrzne hurtownie oraz hipermarkety
(tzw. nowoczesny kanat sprzedazy), natomiast nie prowadzi bezpo$rednio zaopatrzenia sklepow i innych punktow sprzedazy.

Nie mozna jednakze wykluczyé, iz Emitent mogtby utraci¢ przejsciowo mozliwo$¢ zakupu piwa w centrach dystrybucii
Kompanii Piwowarskiej (zaopatrywatby sie u innych podmiotéw hurtowych), co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

1.16 Ryzyko ,testow na utrate wartosci”

Wg sprawozdania finansowego na dzieri 30 czerwca 2009 roku znaczng czesé aktywéw Emitenta (93 671 tys. zh, tj. 33%
aktywéw) stanowi jedna pozycja warto$ci niematerialnych, ,warto$¢ firmy”. Pozycja ta zawiera sume wartosci firmy 10 spétek,
potaczonych z Emitentem w 2008 roku. Zgodnie z MSR 36 pozycja ,warto$¢ firmy” winna by¢ co najmniej co roku poddawana
testowi na ewentualng utrate wartosci. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz test przeprowadzony na dzien bilansowy 31 grudnia
2009 wykaze zmniejszenie wartosci tego aktywa, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA

21 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta w branzy dystrybuciji débr konsumpcyjnych majg wptyw czynniki zwigzane z ogdlng sytuacja,
gospodarcza kraju, ksztattujgce rowniez sytuacje majatkowg ostatecznych konsumentow, w tym:

e poziom i zmiany produktu krajowego brutto,
»  sytuacja na rynku pracy,

*  wysoko$¢ Sredniego wynagrodzenia,

¢ polityka podatkowa panstwa,

e poziom inflacji,

e zmiany kursow walut.

Dobra koniunktura gospodarcza wptywa pozytywnie na poziom zakupow konsumpcyjnych. Przeciwnie, spowolnienie w Polsce
i atmosfera glebokiego kryzysu w gospodarce $wiatowej powodujg ograniczenie zakupdw i zmiane preferencji zakupowych
konsumentéw. Wg danych producentéw piwa, nastapit spadek sprzedazy browarow w pierwszym pétroczu 2009 roku. Dalsze
utrzymywanie sie spowolnienia gospodarczego lub jego pogtebienie moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

2.2 Ryzyka zwigzane z konkurencja

Emitent funkcjonuje na bardzo konkurencyjnym rynku hurtowej dystrybucji napojow alkoholowych i bezalkoholowych, na
ktorym o dostawy na lokalnych rynkach (dostawy do lokalnych punktow sprzedazy detalicznej) rywalizujg firmy réznej skali
i filozofii dziatalno$ci. Na rynku sg obecne duze renomowane firmy miedzynarodowe, hurtownie ogéinokrajowe, a takze mate,
niszowe podmioty, hurtownie niezalezne, jak i zwigzane z poszczegéinymi producentami. Gtéwnym narzedziem walki
konkurencyjnej jest obnizanie osiaganych marz, a odbiorcy aktywnie poszukujg bardziej korzystnych mozliwo$ci zaopatrzenia.

Zaostrzenie si¢ walki cenowej o odbiorce moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Emitenta. Spétka stara sie
wzmacnia¢ swoja pozycje rynkowag, i przewage konkurencyjng poprzez nacisk na zwigkszenie skali dziatania, poszerzenie
oferowanego asortymentu i wysoka jako$¢ obstugi odbiorcow.

Nasilenie dziatan konkurentéw, oprocz pogorszenia wynikéw finansowych Emitenta w wyniku presji na obnizke marz
handlowych, moze powodowaé takze zwiekszenia trudno$ci w pozyskiwaniu i utrzymywaniu istniejgcych odbiorcéw, a takze
zaostrzenie rywalizacji pracodawcow o najbardziej wykwalifikowanych pracownikéw, dysponujacych dobrymi relacjami
z grupami odbiorcow.

Strategia Emitenta oparta jest na konsolidacji (dokonanej i planowanej) rentownych, wiodacych lokalnych podmiotéw. Emitent
obserwuje silny i trwaty proces konsolidacji branzy, m.in. we wrze$niu 2009 zezwolenie na obrét napojami o zawarto$ci
alkoholu powyzej 18% posiadato 249 hurtowni wobec 952 w roku 1995. Nie mozna wykluczy¢, iz w wyniku dalszej konsolidacji
branzy pozycja konkurencyjna Emitenta ulegtaby ostabieniu, co nie pozostatoby bez wptywu na przychody i wyniki Emitenta
w przysziosci. Istnieje takze ryzyko, ze wraz z ewentualnym dalszym wzrostem skali dziatalno$ci Emitenta, Emitent napotka
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utrudnienia w negocjacjach z dostawcami oraz odbiorcami, wynikajace m.in. z obaw o zbytnig koncentracje dostaw, czy tez ze
zwiekszonego nacisku na terminowe regulowanie naleznoéci przez odbiorcow.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg
Emitenta.

2.3 Ryzyko zwiazane z niestabilnos$cia systemu podatkowego i prawnego

W Polsce wystepujg czeste zmiany przepisow prawa, w tym regulujacych opodatkowanie dziatalno$ci gospodarczej oraz
ubezpieczen spotecznych. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych w taki sposéb, Zze nowe regulacje moga,
okaza¢ si¢ mniej korzystne dla Emitenta, co moze przetozy¢ sie¢ w sposéb bezposredni lub posredni na wyniki finansowe
Emitenta. Nie mozna réwniez wykluczy¢ ryzyka, ze zeznania podatkowe, deklaracje podatkowe oraz deklaracje dotyczace
sktadek na ubezpieczenia spoteczne (réwniez te zlozone za poprzednie lata) zostang zakwestionowane przez odpowiednie
instytucje, za$ nowy wymiar podatku lub optat bedzie znacznie wyzszy od zaptaconego. Koniecznos¢ uregulowania
ewentualnych tak powstatych zalegtosci podatkowych lub zobowigzan wobec Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych wraz
z odsetkami mogtaby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyka zwigzane z rozliczeniem podatku VAT od wydatkéw poniesionych w zwigzku z przygotowaniem emisji akcii
serii | i J opisane zostaty w punkcie 1.7 czeSci Il Prospektu.

2.4 Ryzyko zwigzane ze zmiang stawek podatku akcyzowego

Wiekszo$¢ przychodéw Emitenta pochodzi z obrotu napojami alkoholowymi, ktory to obrot obtozony jest podatkiem
akcyzowym, pobieranym u producenta lub importera, a nastepnie wtaczanym do ceny detalicznej. Z dniem 1 marca 2009 r.
dotychczasowe regulacje prawne w zakresie podatku akcyzowego zastgpita ustawa z dnia 6 grudnia 2008 r. o podatku
akeyzowym (Dz.U. z 2009 r. Nr 3, poz. 11 z p6zn. zm.) oraz wydane na jej podstawie przepisy wykonawcze. Stawki podatku
akcyzowego od réznego rodzaju napojow alkoholowych okre$lone sg obecnie bezposrednio w w/w ustawie (wcze$niej:
w rozporzadzeniach Ministra Finansow), jednakze Minister Finanséw ma prawo, do dnia 31 grudnia 2011 r., obniza¢ oraz
réznicowa¢ stawki akcyzy na poszczegolne wyroby, na okres nie diuzszy niz 3 miesigce w odstepach co najmnie
trzymiesiecznych, uwzgledniajac sytuacje gospodarczg panstwa. Podatek akcyzowy stanowi wazne zrédio przychodéw
budzetu panstwa, szczegbinie w sytuacji spowolnienia gospodarczego i zmniejszenia przychoddw z podatkéw od dochodéw
osobistych i przedsigbiorstw, dlatego istnieje ryzyko, iz Minister Finanséw nie bedzie obnizat stawki podatku dochodowego
od napojow alkoholowych.

Stawki podatku akcyzowego, wprowadzone od 1 marca 2009 roku, sg wyzsze od poprzednich o 13,6% w przypadku piwa,
9,0% w przypadku alkoholu etylowego (4960,00 zt od 1 hektolitra) oraz 16,5% w przypadku wina (158,00 zt od 1 hektolitra
gotowego wyrobu).

Podwyzszenie jednej lub wielu stawek podatku akcyzowego moze, z duzym prawdopodobieristwem, spowodowaé wzrost
ceny danego rodzaju napojéw alkoholowych, co moze prowadzi¢ do zmiany preferenciji ostatecznych konsumentéw (wybér
tanszych marek, zmiany struktury spozycia) lub zmniejszenia spozycia napojéw alkoholowych, a w konsekwencii
doprowadzi¢ do obnizenia przychoddw Emitenta.

Ustawa o podatku akcyzowym wprowadzita takze nowy wzér znaku akcyzy na opakowaniach win i alkoholi
wysokoprocentowych (dalej: banderola). Alkohole ze ,starg” banderolg mogty by¢ sprzedawane wytacznie do korica sierpnia
2009 roku, nastepnie rozporzadzeniem z dnia 3 kwietnia 2009 roku Minister Finanséw przedtuzyt ten okres do lutego 2010
roku. 9 grudnia 2009 roku Minister Finanséw opublikowat projekt rozporzadzenia, a 21 stycznia 2010 wydat rozporzadzenie,
przedtuzajace po raz kolejny okres waznosci ,starej” banderoli na opakowaniach alkoholi do 31 grudnia 2010 roku.
Banderola legalizacyjna, ktérgq nalezy oznaczy¢ alkohol po tym terminie, kosztuje 1,30 zt od butelki (banderole bedg
wydawane od stycznia 2010 roku). Cze$¢ odbiorcéw (a takze czeSC konkurentdw Emitenta) poczatkowo wstrzymata zakup
alkoholi z nowg banderolg do czasu wyprzedania zapaséw magazynowych, jednakze pozniej, w zwigzku ze spodziewanym
przedtuzeniem waznosci ,starej” banderoli, wiekszo$¢ z nich przywrdcita zakupy alkoholi ze ,starg” banderolg przy
jednoczesnym zaostrzeniu kontroli ich przeptywu. Mimo pozytywnej reakcji odbiorcéw w IV kwartale 2009 roku nie mozna
wykluczy¢ ryzyka dodatkowego zamrozenia kapitatu Emitenta w zapasach oraz nizszych niz spodziewane obrotow tym
asortymentem w roku 2010, a szczeg6lnie w ostatnim kwartale tego roku.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Emitenta.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Emitent prowadzi polityke maksymalnego ograniczenia stanéw magazynowych
ewidencje towaréw ze ,starg” banderolg, w tym prowadzi ewidencje tych towardéw i ich aktywng odsprzedaz, a takze
uzgadnia z producentami / dostawcami mozliwo$¢ zwrotu towaréw ze ,starg” banderolg lub rekompensate kosztow wymiany
banderol (réwniez dla towaréw zwrdconych przez odbiorcow Emitenta), a dla pozostatych producentdw wstrzymuje lub
znacznie ogranicza zakupy towaréw ze ,starg” banderola.
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2.5 Ryzyko zwiazane z ograniczeniami reklamy napojow alkoholowych

Reklama i promocja napojow alkoholowych, a takze sponsorowanie imprez masowych przez producentéw i dystrybutorow
napojow alkoholowych, uregulowane sg w ustawie o wychowaniu w trzezwosci i przeciwdziataniu alkoholizmowi (Dz. U.
2007 r. Nr 70 poz. 473). Reklama napojéw alkoholowych innych niz piwo jest catkowicie zakazana, natomiast reklama piwa
ograniczona jest zaréwno co do treéci, jak i miejsca, czasu i formy. W szczegdlno$ci reklama piwa nie moze by¢ skierowana
do os6b matoletnich, nie moze by¢ tez prowadzona w telewizji, radiu, kinie ani teatrze miedzy godzing 6 a 20, a takze nie
moze by¢ prowadzona na stupach i tablicach reklamowych, chyba ze 20% powierzchni reklamy zajmowa¢ bedg widoczne
i czytelne napisy informujace o szkodliwosci spozycia alkoholu lub o zakazie sprzedazy alkoholu matoletnim.

Informowanie o sponsorowaniu imprez sportowych, koncertbw muzycznych oraz innych imprez masowych przez
producentéw i dystrybutorow napojéw alkoholowych, zawierajacych od 8 % do 18 % alkoholu, moze odbywac sie wytgcznie
poprzez umieszczanie wewnatrz dziennikéw i czasopism, na zaproszeniu, bilecie, plakacie, produkcie lub tablicy
informacyjnej zwigzanej z okre$long impreza nazwy producenta lub dystrybutora oraz jego znaku towarowego. Informowanie
0 sponsorowaniu imprez masowych przez producentéw i dystrybutorow napojow o zawartosci powyzej 18% alkoholu jest
zabronione.

Reklame i promocje napojéw alkoholowych mozna prowadzi¢ bez ograniczerr wewnatrz pomieszczen hurtowni,
wydzielonych stoisk oraz punktow prowadzacych wytacznie sprzedaz napojow alkoholowych, a takze na terenie punktéw
prowadzacych sprzedaz napojéw alkoholowych do spozycia w miejscu sprzedazy (punkty gastronomiczne).

Nie mozna wykluczy€, iz w trosce o zdrowie i zycie obywateli reklama napojow alkoholowych zostanie w przysztosci
w dalszym stopniu ograniczona, w szczegdlnosci przez ograniczenia dotyczace hurtowni i punktéw sprzedazy, co mogtoby
wplynaé na ograniczenie poziomu ustug, $wiadczonych przez Emitenta. Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

2.6 Ryzyko zwigzane z kampaniami na rzecz trzezwosci

Emitent prowadzi hurtowg dystrybucje wyrobdw, ktére uzywane niewtasciwie lub naduzywane prowadzg do niekorzystnych
efektdw, w tym zagrozenia zdrowia oraz zycia oraz strat ekonomicznych w skali pojedynczych konsumentéw, jak i catego
spoteczenstwa. Dziatania w zakresie profilaktyki oraz rozwigzywania probleméw alkoholowych prowadzi Parstwowa Agencja
Rozwigzywania Probleméw Alkoholowych (dalej: PARPA), we wspétdziataniu z organizacjami pozarzadowymi i administracjg,
samorzadowa. Strategicznym dokumentem, wyznaczajacym dziatania w tym zakresie, jest Narodowy Program Profilaktyki
i Rozwigzywania Probleméw Alkoholowych na lata 2006-2010.

Nie mozna wykluczy¢, iz w wyniku dziatan prowadzonych przez PARPA oraz liczne organizacje pozarzadowe (jak i samych
producentéw napojow alkoholowych), w szczegdlnoSci w wyniku kampanii dotyczacych szkodliwego dziatania alkoholu
i szkodliwych efektow naduzywania alkoholu w przypadku oséb matoletnich, kierowcow, kobiet w cigzy, czy tez programéw
wychowania w trzezwo$ci, nastapi ograniczenie spozycia napojéw alkoholowych przez ostatecznych konsumentow, co moze
mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

2.7 Ryzyko ograniczenia spozywania napojow alkoholowych

Ustawa o wychowaniu w trzezwosci i przeciwdziataniu alkoholizmowi (Dz. U. 2007 r. Nr 70 poz. 473) wprowadza, oprécz
obowigzku uzyskania zezwolenia na sprzedaz alkoholu, takze szereg innych restrykcji, dotyczacych sprzedazy i konsumpcii
alkoholu. Ustawa wprowadza m.in. zakaz sprzedazy, podawania i spozywania napojow alkoholowych na terenie szkét i im
podobnych, zaktadow pracy, w miejscach i w czasie masowych zgromadzen; w $rodkach i obiektach komunikacji publicznej
oraz w obiektach wojskowych i ich poblizu, pod karg grzywny. Ustawa zakazuje spozywania napojow alkoholowych na
ulicach, placach i w parkach, réwniez pod karg grzywny, przy czym zakazy te nie sq restrykcyjnie przestrzegane przez
stuzby porzadkowe.

Reglamentacji podlega takze sprzedaz, podawanie i spozywanie napojéw na imprezach na otwartym powietrzu — moze si¢
ona odbywac tylko za zezwoleniem i tylko w miejscach do tego wyznaczonych. Ponadto rada gminy moze wprowadzi¢
czasowy lub staly zakaz sprzedazy, podawania, spozywania oraz wnoszenia napojéw alkoholowych w innych
niewymienionych miejscach na swoim terenie.

Ponadto Ustawa zabrania sprzedazy i podawania alkoholu osobom juz nietrzezwym oraz osobom nieletnim.

Szczegblnie w przypadku ostatniego z wymienionych wyzej zakazow, prowadzonych jest szereg kampanii rzadowych
i spotecznych, majacych zachecié i przyzwyczai¢ sprzedawcow do przestrzegania tego przepisu.

Nie mozna wykluczyc, iz w trosce o zdrowie i zycie obywateli stuzby porzadkowe beda mocniej niz dotychczas czuwac nad
przestrzeganiem wprowadzonych Ustawg ograniczern dotyczacych spozywania alkoholu, w tym powszechnie kara¢
sprawcow dotkliwymi grzywnami. Nie mozna wykluczy¢, iz niektore gminy lub wiele gmin zaostrzg swojq polityke co do
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wydawania zezwolen na sprzedaz alkoholu, co potencjalnie ograniczy dostepno$¢ alkoholu dla konsumentow. Powyzsze
czynniki, poprzez ograniczenie miejsc lub dostepnosci spozywania alkoholu, mogtyby mieé istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTYCJA W AKCJE

3.1 Ryzyko zwigzane ze wstrzymaniem Ilub zakazem ubiegania sie
o dopuszczenie lub wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku
regulowanym

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisbw prawa w zwigzku z ubieganiem sie
o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartoSciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez emitenta lub podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze
takie naruszenie moze nastapi¢, Komisja, z zastrzezeniem art. 19 Ustawy o ofercie, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

2) zakazaé ubiegania sie 0 dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;

3) 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.

W zwigzku z danym ubieganiem sie 0 dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, Komisja moze wielokrotnie zastosowac srodek przewidziany w pkt 2 i 3 powyzej.

Komisja moze zastosowac¢ $rodki, o ktorych mowa powyzej, takze w przypadku gdy z tresci prospektu emisyjnego ztozonego
do KNF lub dokumentéw przekazywanych do publicznej wiadomosci wynika ze:

a) dopuszczenie papierdw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatoby interes
inwestorow;

b) utworzenie Emitenta nastapito z razacym naruszeniem prawa, ktdrego skutki pozostaja w mocy;

c) dziatalno$¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktérego skutki pozostajg
w mocy, lub

d) status prawny papieréw warto$ciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

3.2 Ryzyko opéznienia w dopuszczeniu, niedopuszczenia, opoznienia we
wprowadzeniu lub niewprowadzenia Akcji Spotki do obrotu gietdowego

Dopuszczenie Akcji Spotki do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych Gietdy Papieréw Wartosciowych
wymaga spetnienia warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 14 pazdziernika 2005 w sprawie
szczego6towych warunkéw, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. 2005 Nr 206, poz. 1712) oraz w Regulaminie Gietdy Papieréw
Warto$ciowych.

Uchwate w sprawie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego podejmuje Zarzad Gieldy. Zarzad Gietdy
obowigzany jest podja¢ uchwate w sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego instrumentéw finansowych w terminie 14 dni
od zloZenia kompletnego wniosku.

W przypadku, gdy wniosek jest niekompletny lub konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji bieg tego terminu
rozpoczyna sie¢ w momencie uzupetnienia wniosku lub przekazania dodatkowych informacii.

Zarzad Gietdy moze odméwi¢ dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego uzasadniajac swa decyzje.
W terminie pieciu dni sesyjnych od daty doreczenia uchwaty odmawiajacej dopuszczenia instrumentéw finansowych do
obrotu gietdowego, Emitent moze ztozy¢ odwotanie od tej decyzji do Rady Gietdy. Rada Gietdy zobowigzana jest rozpoznaé
odwotanie w terminie miesigca od dnia jego ztozenia.

Ponowny wniosek o dopuszczenie tych samych instrumentéw finansowych do obrotu gietfdowego moze zostaé ztozony
najwczesniej po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaty odmawiajacej dopuszczenia papieréw wartosciowych do
obrotu gietdowego, a w przypadku ztoZenia odwotania, od daty doreczenia ponownej uchwaty odmowne;.
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Wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego nastepuje na podstawie § 38 Regulaminu Gieldy na wniosek Emitenta.
Op6znienie w zlozeniu wniosku przez Emitenta lub niezgodno$¢ wniosku z wymaganiami okreslonymi w § 38 Regulaminu
Gietdy, moze skutkowa¢ op6znieniem we wprowadzeniu Akcji do obrotu gietfdowego. W szczegblnym wypadku, gdy
wniosek, o ktérym mowa powyzej, nie zostanie zlozony w terminie 6 miesiecy od wydania przez Zarzad Gietdy uchwaly
o dopuszczeniu instrumentdw finansowych do obrotu gieldowego, to zgodnie z § 11 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy moze
uchyli¢ uchwate o dopuszczeniu instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego.

3.3 Ryzyko zwiazane z mozliwoscia zawieszenia obrotu Akcjami

Zgodnie z § 30 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi na okres do trzech
miesiecy: (i) na wniosek emitenta, (ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, (iii) jezeli
emitent narusza przepisy obowigzujace na Gieldzie. Zarzad Gietdy zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie
diuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie. Na podstawie § 31 ust. 1
Regulaminu Gieldy, Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego: (i) jezeli ich zbywalno$¢ stata sie
ograniczona, (ii) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie, (i) w przypadku zniesienia ich
dematerializacji, (iv) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

3.4 Ryzyko zwigzane z mozliwoscia wykluczenia Akcji z obrotu

Ponadto, zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego: (i) jezeli przestaty spetnia¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalnosci, warunki dopuszczenia do obrotu
gietdowego na danym rynku, (i) jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie, (iii) na wniosek
Emitenta, (iv) wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci
z powodu braku $rodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania, (v) jezeli uzna, ze wymaga tego
interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu, (vi) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego
podziale lub przeksztatceniu, (vii) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym
instrumencie finansowym, (viii) wskutek podjecia przez Emitenta dziatalno$ci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
(ix) wskutek otwarcia likwidacji Emitenta. Informacje o zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych
z obrotu gietdowego, a takze o wstrzymaniu dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rozpoczecia notowan podawane sg
niezwtocznie do wiadomosci publicznej w sposob okreslony w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o obrocie w przypadku gdy emitent lub wprowadzajacy nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie
obowigzki, o ktérych mowa w art. 157 i art. 158 Ustawy o obrocie dotyczacych postepowania z informacjami poufnymi, lub
wynikajace z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 Ustawy o obrocie, Komisja moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu
papierow warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo nalozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zi,
albo zastosowac obie sankcje facznie.

3.5 Ryzyko naruszenia przepiséw Ustawy o ofercie i Ustawy o obrocie przez
Emitenta

W przypadku gdy emitent;

1) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, 0 ktérych mowa w art. 10 ust. 5, art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 20,
art. 24 ust. 3, art. 28 ust. 3, art. 37 ust. 3i 4, art. 38b, art. 40, art. 42b, art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 4, art.
48, art. 50, art. 51a, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56-56¢, art. 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 6 i 8, art. 63, art. 66 i art.
70,

2) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki wynikajace z art. 38 ust. 5 w zwigzku z art. 48 w zakresie
zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50, art. 52 i art. 54 ust. 2 i 3, z art. 39
w zwigzku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informaciji przez odestanie i art. 50, z art. 42
ust. 4 w zwigzku z art. 45, art. 47 ust. 1, 2, 4 i 5, art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji
przez odestanie, art. 50, art. 52 i art. 54 ust. 21 3,

3) nie wykonuje lub wykonuije nienalezycie nakaz, o ktbrym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 1 i art. 17 ust. 1 pkt 1, narusza zakaz,
0 ktorym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 2 i art. 17 ust. 1 pkt 2,

4) nie wykonuije albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 4i 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-
311 art. 33 rozporzadzenia 809/2004,

5) nie wykonuije lub wykonuje nienalezycie obowigzki o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. b Ustawy o ofercie publiczne;

- Komisja moze wydaé decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na
rynku regulowanym albo natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest
naktadana, kare pieniezng do wysoko$ci 1 000 000 zt, albo zastosowa¢ obie sankcje tacznie.
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3.6 Ryzyko ptynnosci i wahan kursowych

Notowania gietdowe akcji znacznej czesci emitentdw charakteryzujq sie miedzy innymi znacznymi wahaniami cen papieréw
wartosciowych oraz wolumenu obrotéw w krétkich przedziatach czasu. Biorac pod uwage iloSC i warto$¢ akcji Emitenta,
inwestorzy zainteresowani przeprowadzaniem transakcji kupna lub sprzedazy znacznych pakietow akcji Spétki powinni
uwzgledni¢ ryzyko czasowego ograniczenia ich ptynnosci, a takze znacznych wahan ich kursu.
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CZESC lll - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE
EMISYJNYM

1.1 Emitent

1.1.1  Informacje o Emitencie

Firma: ADVADIS S.A.

Adres siedziby: 31-358 Krakéw, ul. Jasnogorska 71
Gtéwny telefon: +48(12)41587 73

Faks: +48 (12) 415 89 61

E-mail biuro@advadis.com

Strona internetowa: www.advadis.com

1.1.2  Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Emitenta
Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:

Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu

Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu

1.1.3  Oswiadczenie oséb odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie
Emisyjnym, dziatajacych w imieniu Emitenta

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie.

Dziatajgc w imieniu Emitenta o$wiadczamy, Ze zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i przy dofozeniu nalezytej starannosci by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz, ze
w Prospekcie nie pominigto niczego, co mogtoby wplywac na jego znaczenie.

Lubomir Serbin Zbigniew Rakocy

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.2 Firma Inwestycyjna

1.21  Informacje o Firmie Inwestycyjnej

Firma: NOBLE Securities S.A.

Adres siedziby: 31-034 Krakéw, ul. Lubicz 3/215
Gtéwny telefon: +48 (12) 426 25 15

Faks: +48 (12) 411 17 66

E-mail biuro@noblesecurities.pl

Strona internetowa: www.noblesecurities.pl

1.2.2  Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Firmy Inwestycyjnej
W imieniu Firmy inwestycyjnej NOBLE Securities S.A. dziatajg nastepujace osoby fizyczne:

Dominik Ucieklak - | Wiceprezes Zarzadu

Norbert Koziot - Wiceprezes Zarzadu

1.2.3  Oswiadczenie osdb odpowiedzialnych za sporzadzenie nastepujacych czesci
Prospektu Emisyjnego, dziatajacych w imieniu Firmy Inwestycyjnej

Odpowiedzialno$¢ NOBLE Securities S.A., jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt ADVADIS S.A. jest ograniczona do
nastepujacych czesci Prospektu:

» w Czesci Il - Czynniki ryzyka — pkt. 3
» w Czesci lll - Dokument rejestracyjny — pkt. 1.2,
» w Czesci IV — Dokument ofertowy — pkt. 1.1, 1.2, 3.3.1,3.3.2,4.1,4.3,4.7,4.10,5,6,7, 8,9

* oraz odpowiadajacych w/w punktom fragmentéw Czesci | Prospektu ,Podsumowanie”.

Dziatajgc w imieniu NOBLE Securities S.A. z siedzibg w Krakowie niniejszym o$wiadczamy, iz zgodnie z nasza najlepszg,
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannoéci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, przy
sporzadzeniu ktérych NOBLE Securities Spdtka Akcyjna brata udziat, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym
oraz ze w tych cze$ciach Prospektu nie pominigto niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Dominik Ucieklak Norbert Koziot

| Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.3 Doradca Finansowy

1.3.1  Informacje o Doradcy Finansowym

Firma: Art Capital spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Adres siedziby: 31-055 Krakéw, ul. Miodowa 26

Gtéwny telefon: +48 (12) 428 50 60

Numer telefaksu: +48 (12) 429 66 22

Adres e-mail: art-capital@art-capital.pl

1.3.2  Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Doradcy Finansowego
Osoby dziatajace w imieniu Art Capital spdtka z ograniczong dziatalnoscia;

Artur Bielaszka - Prezes Zarzadu

Piotr Grzesiak - Wiceprezes Zarzadu

1.3.3  Oswiadczenie osdb odpowiedzialnych za sporzadzenie nastepujacych czesci
Prospektu Emisyjnego, dziatajacych w imieniu Doradcy Finansowego

Odpowiedzialno$¢ Art Capital spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia, jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt ADVADIS
S.A. jest ograniczona do nastepujacych czesci Prospektu:

*  wCzesai Il - Czynniki ryzyka: pkt 1,2.1,2.2,2.4-2.7

» wCzesci lll - Dokument rejestracyjny: pkt 1.3, 2, 3, 5.1.5, 5.2, 6.1-6.3, 6.5-13, 17, 20.1-20.7, 23-25,

» w Czesci IV - Dokument ofertowy: pkt 3.3.3, 3.4.

»  odpowiadajacych w/w punktom fragmentéw Czesci | Prospektu ,Podsumowanie”.
Dziatajac w imieniu Art Capital spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia, oSwiadczamy, Zze zgodnie z naszg najlepszg
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu ADVADIS

S.A., za ktorych sporzadzanie odpowiedzialny jest Art Capital spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia, sq prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, Ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Artur Bielaszka Piotr Grzesiak

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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2 BIEGLI REWIDENCI

2.1 Podmiot uprawniony do badania informacji finansowych Emitenta

Podmiot przeprowadzajacy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2008 r., skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2007 r. oraz jednostkowego sprawozdania finansowego za 2007 r.

Firma Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. (obecnie: Strategia Audit Sp. z 0.0.)
Siedziba Warszawa
Adres ul. Wiejska 12a, 00-490 Warszawa

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe
Biegtych Rewidentéw pod numerem 3246.

W imieniu spdtki Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2008 rok
sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przeprowadzit Wolfgang Stanclik
- Biegly Rewident wpisany przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow na liste biegtych rewidentéw pod numerem
8615/2301. W imieniu spdtki Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. opinie z badania podpisat David J. James Wiceprezes
Zarzadu / Bieglty Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdéw na liste biegtych rewidentéw pod numerem
90024/2310.

W imieniu spotki Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2007 rok
sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przeprowadzit Wolfgang Stanclik
- Biegly Rewident wpisany przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow na liste biegtych rewidentéw pod numerem
8615/2301. W imieniu spdtki Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. opinie z badania podpisat David J. James Wiceprezes
Zarzadu / Bieglty Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw na liste biegtych rewidentéw pod numerem
90024/2310.

W imieniu spdtki Strategia Horwath Audit Sp. z 0.0. badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2007 rok
sporzadzonego zgodnie z Polskimi Zasadami Rachunkowo$ci przeprowadzita Adriana Labuda — Biegly Rewident wpisany
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste biegtych rewidentdw pod numerem 9326/7000. W imieniu spotki Strategia
Horwath Audit Sp. z 0.0. opinie z badania podpisat David J. James Wiceprezes Zarzadu / Biegly Rewident wpisany przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw na liste biegtych rewidentéw pod numerem 90024/2310.

Podmiot przeprowadzajacy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2006 r.:

Firma ,Wspdlna Sprawa” Doradztwo-Ekspertyzy-Opinie Kazimierz Le$niak
Siedziba Krakow
Adres ul. Miechowity 7/75, 31-475 Krakow

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe
Biegtych Rewidentoéw pod numerem 139/64/95.

W imieniu podmiotu ,Wspdlna Sprawa” Doradztwo-Ekspertyzy-Opinie Kazimierz Le$niak badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego za 2006 rok sporzadzonego zgodnie z Polskimi Zasadami Rachunkowosci przeprowadzit
Kazimierz Le$niak — Biegly Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 2230/445.

2.2 Zmiany bieglych rewidentow

Przyczyny zmiany biegtego rewidenta nie byly istotne z punktu widzenia oceny Emitenta.

3 WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Zaprezentowane ponizej wybrane dane finansowe opracowane zostaly na podstawie zbadanych przez niezaleznego
biegtego rewidenta historycznych informacji finansowych Emitenta za lata 2006 — 2008 obejmujacych: jednostkowe
sprawozdanie finansowe za 2008 r. sporzadzone wg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej
(MSSF), skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. sporzadzone wg MSSF, jednostkowe sprawozdanie finansowe
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za 2007 r. sporzadzone wg Polskich Zasad Rachunkowosci (PZR) oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za 2006 r.
sporzadzone wg PZR. Wigczenie do historycznych informacii finansowych zaréwno jednostkowych, jak i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych wynika z przeprowadzanych przez Emitenta w latach 2006 — 2008 operacji kapitatowych. W 2007
r. Emitent nabywat udziaty w podmiotach zajmujacych sie hurtowym obrotem napojami i alkoholami. Najpierw funkcjonowaty
one jako podmioty zalezne Emitenta, za§ w 2008 r. zostaty wigczone w jego struktury (od tego czasu funkcjonujg one jako
oddziaty Emitenta). Za rok 2006 oraz 2008 Emitent nie sporzadzat rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Dane finansowe za rok 2006 przedstawione w wybranych informacjach finansowych oraz wykorzystane w analizach
w punkcie 9 i 10 Czesci Ill Prospektu pochodzg z jednostkowego sprawozdania finansowego za 2007 r.

W sprawozdaniu finansowym za 2007 r. zostaly wprowadzone istotne korekty dotyczace lat ubiegtych. Dotyczyly one
ujawnionych kosztéw i zdarzen, ktore nie znalazty odzwierciedlenia w zapisach ksiegowych. W wyniku wprowadzonych
korekt wynik netto za 2006 r. obnizyt sie 0 2 312 tys. zt. Szczegdtowy opis dokonanych korekt zamieszczono w punkcie 9
Czesci lll Prospektu.

W zwigzku z faktem, iz w 2008 r. Emitent dokonywat wigczenia w swoje struktury spotek zaleznych (proces zakoriczyt sie
w grudniu 2008 r.) jednostkowe sprawozdanie Emitenta za ten okres nie oddaje w petni skali dziatalno$ci Emitenta w tym
okresie. Dlatego tez w wybranych danych finansowych zaprezentowano réwniez wybrane skonsolidowane dane finansowe
za 2008 r. pochodzace ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat zamieszczonego przez Emitenta w jednostkowym
sprawozdaniu za ten okres jako dane uzupetniajace.

W wybranych danych finansowych przedstawiono réwniez dane za 2009 r. pochodzace z jednostkowego sprawozdania
finansowego za czwarty kwartat 2009 r. sporzadzonego wg MSSF, dane za | pétrocze 2009 r. pochodzace z jednostkowego
sprawozdania finansowego za ten okres sporzadzonego wg MSSF oraz dane za | pétrocze 2008 r. pochodzace ze
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za ten okres sporzadzonego wg MSSF. Sprawozdania za | pétrocze 2008 r.
i | potrocze 2009 r. podlegaty procedurze przegladu przez biegtego rewidenta. Sprawozdanie za czwarty kwartat 2009 r. nie
podlegato badaniu, ani procedurze przegladu przez biegtego rewidenta. W 2009 roku Emitent nie sporzadza
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Tabela. Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 2008 - 2009 oraz za | pétrocze 2008 i | potrocze 2009 r. (w tys. )

Wvszezeadlnienie I-IV kwartat 2009 I-IV kwartat 2008 | potrocze 2009 | potrocze 2008
y g (jednostkowe wg | (jednostkowe wg (jednostkowe (skonsolidowane
MSSF) MSSF) wg MSSF) wg MSSF)
Przychody netto ze sprzedazy 624 505 178 320 304 423 263 580
(Zg;ll(_r()strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3882 3149 2380 1748
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej + i
amortyzacja (EBITDA) 7885 1790 4057 4145
Zysk (strata) brutto 1743 -3 326 1423 3 864
Zysk (strata) netto, w tym 1743 3000 1423 3667
Aktywa razem 276 062 274 548 283 935 257722
Aktywa trwate 164 842 164 451 166 916 135749
Aktywa obrotowe 111220 110 096 117 019 121973
Kapitat wtasny, w tym 164 930 163 187 164 610 162 342
Kapitat podstawowy 201 456 201 456 201 456 201 456
Zobowigzania | rezerwy na 11131 111360 119 325 95 379
zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe 685 10 787 4106 2 836
Zobowigzania krotkoterminowe 105 642 94 940 109 579 86 146
Przep’:yvyy pienigzne netto z dziatalno$ci 4809 10215 1945 6011
operacyjnej
Przep’:ywy pienigzne netto z dziatalno$ci 1948 9786 2251 7457
inwestycyjnej
F"rzep}ywy'plenlezne netto z dziatalnosci 4094 97 1299 1397
finansowej
Przeplywy pieniezne netto razem -1232 -20 098 -896 -14 864
Liczba akgji (w szt.) 201 455999 201 455999 201 455999 201 455999
Zysk (strata) na 1 akcje (zt) 0,01 0,01 0,01 0,02
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Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje (z4) 0,82 0,81 0,82 0,81

Wypiacona lub zadgklarowana 0,00 0,00 0.00 0.00
dywidenda na 1 akcje ()

Zrédto: Srédroczne informacje finansowe Emitenta

Tabela. Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 2006 — 2008 (w tys. zi)

W crioni 2008 2007 2007 2006
yszczegoinienie (skonsolidowane | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg
jednostkowe | skonsolidowane wg MSSF) PZR) PZR)
(wg MSSF) (wg MSSF) *

Przychody netto ze 178 320 582 642 42 476 172 787

sprzedazy

Zysk (strata) z

dziatalnosci -3149 -2084 -4 364 -5 547 -9 962

operacyjnej (EBIT)

Zysk (strata) z

dziatalnosci 1790 : 3049 5489 9.905

operacyjnej +

amortyzacja (EBITDA)

Zysk (strata) brutto -3 326 -1186 -3 701 -4 395 -18732

@ﬁ" (strata) netto, w |5 ggg 4915 3942 4549 18,593

Aktywa razem 274 548 - 249 394 166 309 11205

Aktywa trwate 164 451 - 152119 133 935 6235

Aktywa obrotowe 110 096 - 97 276 32 374 4970

Kapitat wtasny, w tym 163 187 - 158 675 160 826 4149

Kapitat podstawowy 201 456 - 201 456 201 456 51 360

Zobowigzania i

rezerwy na 111 360 - 90 719 5482 7056

zobowigzania

Zobowiazania 10787 : 7073 373 0

dtugoterminowe

Zobowiazania 94 940 . 69 030 3598 3955
rétkoterminowe

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci -10 215 - -12 891 -8 890 -3 282

operacyjnej

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci -9786 - -66 498 -75629 1961

inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci 97 - 106 332 108 249 -2

finansowej

Przeplywy pienigzne | gog : 26 943 23730 1323

netto razem

Liczba akgji (w szt.) 201455999 | 201455999 201 455999 201 455999 51 360 000

Zysk (strata) na 1 0,01 0,02 0,02 0,02 0,36

akcje (zh)

jrartosc keiegowana | g1 : 0,79 0,80 0,08
akcje (z4)

Wyptacona lub

zadeklarowana

dywidenda na 1 akcje 0,00 i 0,00 0,00 0,00

t4)

* dane pochodzg z jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za 2008 r.

Zrédo: Historyczne oraz $rédroczne informacje finansowe Emitenta
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4  CZYNNIKI RYZYKA

Szczego6towy opis czynnikéw ryzyka specyficznych dla Emitenta, oraz ich branzy zamieszczono w pkt. 1. oraz 2. Czesci |l
Prospektu Emisyjnego.

5 INFORMACJE O EMITENCIE

5.1 Historia i rozw6j Emitenta

5.1.1  Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Prawna (statutowa) nazwa Spotki, zgodnie z § 1 ust. 1 Statutu Spétki brzmi ADVADIS Spétka Akcyjna.
Spotka moze zgodnie z § 1 ust. 1 uzywac nazwy skréconej ADVADIS S.A.

51.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym przez Sgd Rejonowy
dla Krakowa — Srodmie$cia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego za numerem 0000047106.

Emitent zostat wpisany do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego na mocy postanowienia Sadu
Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 25
wrze$nia 2001 .

5.1.3  Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat zawiazany aktem notarialnym sporzadzonym w dniu 30 wrzesnia 1994 r. w Krakowie, Emitent zostat wpisany
do rejestru handlowego B nr 5679 prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, Wydziat VI
Gospodarczy Rejestrowy, w dniu 19 pazdziernika 1994 r.

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.

5.1.4  Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie
z ktérymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Siedziba Emitenta: Krakéw

Forma prawna Emitenta; spotka akeyjna

Przepisy, na podstawie ktérych dziata Emitent: Kodeks Spétek Handlowych oraz przepisy regulujace
funkcjonowanie spdtek publicznych

Kraj siedziby Emitenta: Polska

Dane teleadresowe Emitenta: ul. Jasnogdrska 71

31 - 358 Krakéw

Telefon: (+48 12) 41587 73

Fax: (+48 12) 415 89 61

Email: biuro@advadis.com

Adres internetowy: www.advadis.com

5.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnos$ci gospodarczej Emitenta
1994

W dniu 30 wrzesnia 1994 roku zostat sporzadzony Statut Emitenta. Wpis spétki do rejestru handlowego za numerem Rejestru
H/B 5679 nastapit w dniu 19 pazdziernika 1994 roku.

1995

Po zakupie browaru w Jedrzejowie nastapito rozpoczecie dziatalnoci gospodarczej Emitenta pod firmg Strzelec Spétka Akcyjna.
Rozwdj Emitenta oparty byt na koncepcji uzyskania przez produkty Emitenta silnej pozycji na rynku regionalnym.
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1999

W celu zwiekszenia skali dziatalnosci Emitent w roku 1999 nabyt pakiet akcji kolejnego browaru o charakterze lokalnym —
Zaktadow Piwowarskich w Lublinie (Perta — Browary Lubelskie).

2000
W roku 2000 celem poszerzenia grupy kapitatowej Emitent nabyt browar w Rybniku.
2002

W roku 2002 Emitent zakupit wierzytelnoSci Banku Pekao S.A. wobec kolejnego lokalnego browaru - Browaréw BROK S.A.,
a nastepnie w zamian za wierzytelnosci pozyskat majatek, gtownie w formie browaru w Koszalinie.

2003
Od 1 stycznia 2003 roku browar w Koszalinie i prowadzit dziatalno$¢ jako oddziat Spétki.
2004

W dniu 1 kwietnia 2004 roku miata migjsce emisja obligacji zamiennych na akcje serii H. Srodki pozyskane z emisj,
w wysokosci 15 000 tys. zt, zostaty przeznaczone na splate pozostatej czesci wierzytelnosci wobec Banku Pekao S.A.

2005
Emitent zaprzestat dziatalnosci w zakresie produkcji piwa, sprzedajac posiadane browary.

W dniu 26 kwietnia 2005 roku Emitent zbyt przedsiebiorstwo, w skiad ktérego wchodzity m.in. browary w Jedrzejowie
i Koszalinie wraz ze znakami towarowymi Strzelec i Brok. Emitent sprzedat réwnocze$nie pakiet akcji "Perta" Browary
Lubelskie S.A., a takze zawart umowe warunkowa sprzedazy nieruchomosci rolnych potozonych w Jedrzejowie oraz
Januszowicach (przeniesienie wiasno$ci zostato dokonane na podstawie pozniejszych uméw).

W dniu 5 czerwca 2005 roku brzmienie firmy Spétki zostato zmienione na ,Sagittarius -Strzelec" Spotka Akcyjna.

W dniu 14 czerwca 2005 roku Emitent sprzedat prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci, na ktérej zlokalizowany byt
browar w Rybniku.

W dniu 11 lipca 2005 roku Emitent zawart umowe z INVENTO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, dotyczaca wprowadzenia
na rynek nowego rodzaju opakowania. Produkcja opakowan miata stanowi¢ jeden zfilaréw dziatainosci gospodarczej
prowadzonej przez Spétke.

W dniu 30 grudnia 2005 Emitent zawart warunkowa umowe nabycia 3 770 042 akcji zwyklych Wytwérni Wody Zrédlanej
Pofczyn Zdréj S.A. w upadtosci z siedzibg w Koszalinie, co stanowito 75,4% kapitatu zaktadowego tej spotki.

2006

12 maja 2006 roku Emitent zawart z oSmioma podmiotami gospodarczymi, prowadzacymi dziatalno$¢ w zakresie dystrybucii
napojow (o facznych przychodach powyzej 100 min euro) porozumienie, ktérego celem byto nabycie tych podmiotéw.

W dniu 5 wrze$nia 2006 roku Spétka zawarta z trzema podmiotami: MAX-BEER Strzelec S.A, Przedsigbiorstwo Ustugowo-
Handlowe ,MAG-MAR”, Przedsiebiorstwa ,NIBRES” Lubomir Serbin przedwstepne umowy nabycia akcji podmiotu
dziatajacego w zakresie obrotu hurtowego napojami.

W dniu 27 wrzesnia 2006 roku Spétka zawarta z kolejnymi trzema podmiotami: ,Star — Napoje Poznan” Sp z 0.0,
Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,Inter-Hurt” Sp. z 0.0. oraz ,DANPOL BIS” Sp. z 0.0. przedwstepne umowy nabycia akcji
podmiotu dziatajacego w zakresie obrotu hurtowego napojami.

W dniu 21 grudnia 2006 roku Emitent, w wyniku ziszczenia sie¢ warunku, tj. zatwierdzenia przez sad ukfadu przyjgtego przez
zgromadzenie wierzycieli, nabyt 3 770 042 akcji zwyktych Wytwdmi Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.

2007

W dniu 20 lutego 2007 roku Emitent przyjat strategie rozwoju, zaktadajaca budowe wartosci Spétki dla akcjonariuszy poprzez
wykorzystanie wiedzy i potencjatu Spotki w zakresie dystrybucji piwa, napojow bezalkoholowych oraz alkoholi.
Rdownoczesnie brzmienie firmy Spétki zostato zmienione na ,Advanced Distribution Solutions” Spétka Akcyjna.

W dniach 29-30 marca 2007 roku Emitent zawart (w wykonaniu umoéw przedwstepnych zawartych we wrzesniu
poprzedniego roku) warunkowe umowy nabycia 6 podmiotéw dziatajgcych w zakresie obrotu hurtowego napojami: MAX
BEER Strzelec S.A., Przedsiebiorstwo Ustugowo-Handlowe ,MAG-MAR”, Przedsiebiorstwa ,NIBRES” Lubomir Serbin, ,Star
- Napoje Poznan” Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,Inter-Hurt” Sp. z 0.0. oraz ,DANPOL BIS” Sp. z 0.0.
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W dniu 26 czerwca 2007 miata miejsce emisja 100 obligacji na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 10 000 zt kazda.
Srodki pozyskane z emisji obligacji w wysokosci 1 000 tys. zt zasility kapitat obrotowy z przeznaczeniem na finansowanie
biezace] dziatalnosci spdtek z grupy kapitatowej Emitenta.

W dniu 11 lipca 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny dotyczacy oferty publiczne;
102 720 000 akciji serii I. Wptywy z emisji miaty zosta¢ przeznaczone na sfinalizowanie przeje¢ podmiotéw dziatajacych
w zakresie obrotu hurtowego napojami, podwyzszenie kapitatu obrotowego, zakup i wdrozenie zintegrowanego systemu
zarzadzania oraz redukcje zobowigzan przejetych podmiotow.

W dniu 24 wrzesnia 2007 nastapito podwyzszenie kapitatu Spotki w drodze emisji akcji serii I. Objete zostaty wszystkie
oferowane akcje, po cenie emisyjnej 1,18 zt za akcje.

W dniu 22 listopada 2007 roku Emitent zawart warunkowa umowe nabycia podmiotéw dziatajacych w zakresie obrotu
hurtowego napojami: Przedsigbiorstwo Wielobranzowe RO&MA S.A., Przedsiebiorstwo Wielobranzowe BOMARK Sp. z 0.0.

W dniu 26 listopada 2007 roku Emitent zawart umowe warunkowg nabycia podmiotu dziatajacego w zakresie obrotu
hurtowego napojami pod firma: Przedsiebiorstwo Handlowo - Ustugowe EMPAT Sp. z 0.0.

W dniu 3 grudnia 2007 (w zwigzku ze spetnieniem warunkow zawieszajacych) Emitent nabyt spotke PW RO&MA S.A. W tym
samym dniu Emitent wni6st wktady niepieniezne w postaci wierzytelno$ci przysztych praw wtasno$ci dwéch przedsiebiorstw
odpowiednio do spétek NIBRES —ADS Sp. z 0.0. oraz MAG-MAR-ADS Sp. z 0.0.

W dniu 4 grudnia 2007 (w zwigzku ze spetnieniem warunkdw zawieszajacych) Emitent nabyt spétki: Star Napoje — Poznan,
Inter-Hurt, PW BOMARK, PHU EMPAT, MAX BEER oraz DANPOL BIS.

W dniu 28 grudnia 2007 nastapito podwyzszenie kapitatu Spotki w drodze emisji akcji serii J w subskrypcji prywatnej,
przeznaczonej gtéwnie dla dotychczasowych wiascicieli przejetych podmiotéw. Objete zostaty 47 375 999 akcje serii J, po
cenie emisyjnej 1,25 zt za akcje.

2008

W dniu 25 kwietnia 2008 roku Emitent zawart umowy dotyczace 3 podmiotow dziatajacych w zakresie dystrybucji napojow:
Gralex Sp. z 0.0. w Cwiklicach, ANDRZEJ — Firma Handlowa w Zorach oraz Wist Sp. z 0.0. w Mystowicach. Umowy
dotyczyly zakupu towaréw i opakowan, zakupu $rodkéw transportowych oraz najmu powierzchni magazynowych tych
podmiotéw. Emitent zawart z bytymi wspdtwiascicielami kontrakty menadzerskie.

W dniu 14 maja 2008 roku Emitent zawart ze spotkq Przedsiebiorstwo "WIP" Wojciech Winiarski, Janusz Pajor spdtka jawna
w Wieliczce pakiet umow, dotyczacych m.in. zakupu towardéw i opakowan, zakupu $rodkéw transportowych oraz najmu
powierzchni magazynowych. Emitent zawart z bytymi wspétwtascicielami kontrakty menadzerskie.

W dniu 29 maja 2008 roku Emitent zbyt 3 770 042 akcji zwyktych Wytwémi Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. z siedzibg
w Koszalinie na rzecz spétki BREWER POLSKA Sp. z 0.0. z siedzibg w Potczynie Zdroju. Wytwérnia Wody Zrédlanej
Potczyn Zdréj S.A. zobowigzata sie w porozumieniu w sprawie sptaty zobowigzan wraz z umowa, poreczenia oraz Umowg
przelewu wierzytelnosci do splaty zobowigzan wobec Emitenta w kwocie 4 719 627,82 zt w terminie do 31 marca 2012 roku.
BREWER POLSKA Sp. z 0.0. poreczyla za opisane powyzej zobowigzania Wytworni Wody Zrédlanej Potczyn Zdroj S.A.
wobec Emitenta.

W dniu 5 czerwca 2008 roku Emitent zawart warunkowg umowe zakupu udziatéw spétki MARK-POL Sp. z 0.0. w Bedzinie.

W dniu 31 lipca 2008 roku nastgpito potaczenie Emitenta ze spétkami: MAX BEER ADS S.A. z siedzibg w Krakowie, MAG-
MAR- ADS Sp. z 0. 0. z siedzibg w Rybniku oraz BOMARK Sp. z 0. 0. z siedziba w Katowicach.

W dniu 1 wrzesnia 2008 roku nastapito potaczenie Emitenta ze spotkami: "DANPOL — ADS" Sp. z 0. o. z siedzibg
w Jedrzychowicach, "EMPAT — ADS" Sp. z 0. 0. z siedzibg w Swidnicy, "RO&MA - ADS" S.A. z siedzibg w Kielcach.

W dniu 31 pazdziernika 2008 roku nastapito potaczenie Emitenta ze Spétkami: ,Star - Napoje Poznan — ADS" sp. z 0.0.
z siedzibg w Luboniu oraz "Inter - Hurt - ADS" Sp. z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy,

W dniu 1 grudnia 2008 roku nastapito potaczenie Emitenta ze spdtka: NIBRES- ADS Sp. z 0.0. z siedzibg w Stupsku.
W dniu 10 grudnia 2008 roku nastapito potaczenie Emitenta ze spotka: MARK-POL Sp. z 0.0. z siedzibg w Bedzinie.

Tym samym w dniu 10 grudnia 2008 roku Emitent zakofczyt proces konsolidacji spotek zaleznych z branzy dystrybucii
napojow alkoholowych i niealkoholowych. Spotka Emitenta potgczyta sie ze wszystkimi przejetymi podmiotami, a zatem
Emitent nie tworzy juz grupy kapitatowe;.

2009

W dniu 27 stycznia 2009 roku brzmienie firmy Emitenta zostato zmienione na ADVADIS Spétka Akcyjna. Nastapita takze
zmiany siedziby Emitenta na adres: ul. Jasnogérska 71 w Krakowie.
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W dniu 26 marca 2009 roku NWZ Emitenta podjeto uchwate w sprawie emisji obligacii serii A zamiennych na Akcje Serii K.
Spétka wyemituje od 22 do 200 obligacji na okaziciela zbywalnych serii A, o warto$ci nominalnej 125 000 zt kazda.

2010

Od dnia 9 marca 2010 roku Emitent rozpocznie oferowanie obligacji serii A zamiennych na Akcje Serii K poprzez kierowanie
propozycji nabycia obligacji do wybranych, mniej niz 100, adresatéw.

5.2 Inwestycje

5.21  Opis gtownych inwestycji Emitenta za kazdy rok obrotowy w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi do daty Prospektu Emisyjnego

W latach 2006 - 2009 Emitent prowadzit inwestycje, ktorych podstawowym celem byla zmiana i rozszerzenie zakresu
prowadzonej dziatalno$ci, zarbwno w zakresie oferowanych ustug jak i zasiegu terytorialnego, a dalej ujednolicenie procedur
i zmniejszenie kosztéw dziatalnos$ci przedsiebiorstwa oraz rozbudowa i wymiana floty pojazdow.

Inwestycje Emitenta wg rodzaju naktadéw, w okresie historycznych i $rédrocznych informacii finansowych, przedstawiajg sie
nastepujaco.

Tabela. Wielko$¢ naktadow inwestycyjnych Emitenta (tys. zt)

2010* 2009 30.09.2009 | 30.06.2009 2008 2007 2006

I. Wartosci niematerialne i prawne: 68 81 0 0 1184 0 0
Il. Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 0 2399 1934 1564 5106 793 7
a) grunty (w tym prawo uzytkowania 0 0 0 0 0 0 0
wieczystego gruntu)

b) budynki, lokale i obiekty inzynierii 0 19 19 19 181 70 0
ladowej i wodnej

¢) urzadzenia techniczne i maszyny 0 1357 1343 1165 458 39 7
d) $rodki transportu 0 983 532 344 4058 668 0
e) inne $rodki trwate 0 40 40 36 409 16 0
f) $rodki trwate w budowie 0 0 0 0 0 0 0
RAZEM 68 2480 1934 1564 6290 793 7

* do daty zatwierdzenia Prospektu

Zrédto: Emitent

Ponadto Emitent dokonat inwestycji kapitatowych opisanych ponize;j.

W roku 2006 Emitent nabyt urzadzenia techniczne i maszyny za faczng kwote 7 tys. zt.

W roku 2007 inwestycje Emitenta koncentrowaly sie na aktywach finansowych — akcjach i udziatach podmiotéw zajmujacych
sie dystrybucjg napojow i alkoholi. Emitent nabyt (cena zaptaty zostaly powiekszona o koszty bezposrednio zwigzane
z inwestycja):

a) 100 % udziatéw: Bomark Sp. z 0.0., zajmujacego sie dystrybucjg alkoholi i napojow za kwote 14 141 tys. z,
Danpol Bis Sp. z 0.0. zajmujacego sie dystrybucja alkoholi i napojéw za kwote 9 596 tys. zt,
Empat Sp. z 0.0. zajmujacego sie dystrybucjg alkoholi i napojéw za kwote 8 826 tys. zt,
Inter Hurt Sp. z 0.0. zajmujacego sie dystrybucjg alkoholi i napojéw za kwote 18 383 tys. z,
Nibres ADS Sp. z 0.0. zajmujacego sie dystrybucja alkoholi i napojow za kwote 17 428 tys. zt,
Mag-Mar ADS Sp. z 0.0. zajmujacego si¢ dystrybucijg alkoholi i napojow za kwote 6 933 tys. 1,
Star Napoje Sp. z 0.0. zajmujgcego sie dystrybucjg alkoholi i napojéw za kwote 22 624 tys. zt,
b) 100 % akcji: ~ Max Beer S.A. zajmujacego si¢ dystrybucjg alkoholi i napojow za kwote 6 263 tys. i,
Ro&Ma S.A. zajmujacego sie dystrybucjq alkoholi i napojow za kwote 21 513 tys. zt.
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Ponadto w roku 2007 Emitent nabyt 3 samochody osobowe za taczng kwote 668 tys. zt, dokonat ulepszer w budynkach na
kwote 70 tys. zt, nabyt urzadzenia techniczne i maszyny za kwote 39 tys. zt oraz inne Srodki trwate za 16 tys. zt.

W 2008 roku Emitent nabyt 100 % udziatéw w Mark-Pol Sp. z 0.0. zajmujgcego sie dystrybucijg alkoholi i napojéw za kwote
11000 tys. zt.

Lacznie na przejecia podmiotdéw z branzy Emitent w latach 2007-2008 wydatkowat 136 707 tys. zt.

W roku 2008 Emitent dokonat szeregu inwestycji w rzeczowe aktywa trwate oraz warto$ci niematerialne i prawne, majacych
na celu przede wszystkim operacyjng konsolidacje przedsiebiorstwa, powstatego z potgczenia wszystkich spdtek zaleznych
z Emitentem. Emitent uzupetniat takze niezbedng flote pojazdéw dostawczych, osobowych i transportu magazynowego.
Emitent zakupit:

- zakup jednolitego oprogramowania finansowo — handlowego, wspomagajacego ujednolicenie ewidencji sprzedazy
i zakupow oraz prezentacji danych finansowych za kwote 1 184 tys. zt,

- Srodki transportu za kwote 4 058 tys. zt, w tym: 32 samochody osobowe i dostawcze oraz 5 wozkow widtowych dla
Regionéw, 30 samochodéw osobowych i ciezarowych oraz 2 wozki widtowe na potrzeby Regionu Potudnie, 12 samochodéw
osobowych i ciezarowych oraz 4 wézki widtowe na potrzeby Regionu Potudniowo Zachodniego, 6 samochoddw osobowych i
dostawczych oraz 3 wozki widtowe dla Regionu Pdinoc, 2 samochody ciezarowe oraz 3 wozki widlowe dla Regionu
Srodkowy Wschdd, 4 samochody osobowe i dostawcze dla Regionu Slask,

- budynki, lokale i obiekty” za kwote 181 tys. zt, w tym: droga na potrzeby Regionu Potudniowy Zachdd za 128 tys. zt oraz 2
obiekty budowlane dla Regionu Potudnie za 43 tys. #4,

- urzadzenia techniczne i maszyny za kwote 458 tys. zt, w tym: sprzet komputerowy na potrzeby Centrali za 312 tys. z,
Regionu Potudnie za 76 tys. zt oraz regionu Potudniowy Zachdd za 54 tys. zt,

- inne $rodki trwate za kwote 409 tys. zt, w tym: adaptacja i wyposazenie pomieszczen biurowych za kwotg 136 tys. 1,
zestaw niskocennych $rodkéw trwatych (adaptacja pomieszczen biurowych i magazynowych) dla regionu Srodkowy Wschéd
za 272 tys. zt.

W roku 2009 Emitent kontynuowat inwestycje, majace na celu konsolidacje operacyjng przedsiebiorstwa oraz uzupetnienie
floty pojazdow. Emitent zakupit:

- oprogramowanie wspomagajace sprzedaz za kwote 81 tys. zi,
- budynki, lokale i obiekty” za kwote 19 tys. zt,

- urzadzenia techniczne i maszyny za kwote 1 343 tys. zt, w tym: urzadzenia do systemu do zamowien i sprzedazy mobilne;
za 116 tys. zt, zakup sprzetu komputerowego wraz z oprogramowaniem za 450 tys. zt oraz zakup sieci komputerowych wraz
z wdrozeniem za 777 tys. zt,

- $rodki transportu za kwote 983 tys. zt, w tym: 16 samochodéw osobowych, wozek widtowy, 9 samochoddw cigzarowych
w karoserii osobowej,

- inne $rodki trwate za kwote 40 tys. zt.

W roku 2010 do daty zatwierdzenia Prospektu Emitent dokonat inwestycji na 68 tys. zt, dotyczacej zakupu i modernizacii
oprogramowania zwigzanego z systemami: Symfonia oraz Citrix.

Najwazniejsze inwestycje zrealizowane przez Emitenta w okresie od poczatku 2006 roku do daty zatwierdzenia Prospektu
przedstawia ponizsza tabela:

Tabela. Zrealizowane gtéwne inwestycje w rzeczowe aktywa trwate w okresie od 1.01.2006 roku do daty
zatwierdzenie Prospektu

Rok Warto$¢ naktadéw Inwestycja w
(tys. z4)
2007 668 3 samochody osobowe
2008 1184 12 pozycji WNiP (oprogramowanie wspomagajace sprzedaz i ewidencjonujace sprzedaz,
systemy komputeréw itp.) — Centrala
2008 312 12 szt. maszyn i urzadzen technicznych (komputery, drukarki itp.) — Centrala
2008 1581 32 samochody dostawcze i osobowe oraz 5 wdzkdw widtowych
2008 136 13 szt. pozostatych Srodkéw trwatych — adaptacja i wyposazenie pomieszczen biurowych
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2008 43 2 obiekty budowlane — Region Potudnie

2008 76 44 szt. urzadzen technicznych (komputery, drukarki itp.) — Region Potudnie

2008 995 30 samochodéw osobowych i cigzarowych, 2 wézki widtowe — Region Potudnie

2008 128 1 obiekt budowlany - droga — Region Potudniowy Zachdd

2008 54 16 szt. maszyn i urzadzen technicznych (komputery, drukarki itp.) — Region Potudn. Zachéd
2008 637 12 samochoddw osobowych i ciezarowych oraz 4 wézki widtowe — Region Potudn. Zachéd
2008 438 6 samochoddéw dostawczych i osobowych oraz 3 wdzki widtowe — Region Pétnoc

2008 109 2 samochody ciezarowe i 3 wozki widtowe — Region Srodkowy Wschéd

2008 272 Zestaw $rodkéw trwatych niskocennych — Region Srodkowy Wschéd

2008 266 4 samochody osobowe i dostawcze — Slask

2009 642 16 samochodéw osobowych+ wézek widlowy — Centrala, Region Slask, Potudniowy Zachéd
2009 116 Zakup urzadzen do systemu do zaméwien i sprzedazy mobilnej

2009 450 Zakup sprzetu komputerowego wraz z oprogramowaniem (komputery, drukarki itp.)

2009 777 Zakup sprzetu informatycznego + wdroZenie (sieci komputerowe, facza itp.)

2009 81 Zakup oprogramowania wspomagajacego sprzedaz

2009 3 9 samochodéw ciezarowych w karoserii osobowej - Centrala

2010 68 Zakup i modernizacja oprogramowania zwigzanego z systemem Symfonia oraz Citrix

Zrédfo; Emitent

Pozostate zwigkszenia stanu rzeczowych aktywdw trwatych wynikaja z wigczenia do ksigg Emitenta majatku podmiotow
zaleznych w nastepstwie procesu potaczenia wszystkich podmiotéw zaleznych z Emitentem w roku 2008.

Emitent, ponoszac naktady, korzystat zaréwno ze Srodkéw wiasnych (w tym pozyskanych z emisji akcji), jak tez ze zrodet
zewnetrznych (kredyt, leasing). Wszystkie inwestycje realizowane sg na rynku krajowym.

5.2.2  Opis obecnie prowadzonych gtéwnych inwestycji Emitenta

W chwili obecnej Emitent nie prowadzi istotnych dziatan inwestycyjnych.

5.2.3 Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji Emitenta w przysztosci, co do ktérych
jego organy zarzadzajace podjely juz wiazace zobowiazania
Realizujac strategie Spotki, Zarzad Emitenta monitoruje i analizuje rynek w poszukiwaniu kolejnych podmiotéw - celdw

przejecia, umozliwiajacych pokrycie siecig oddziatéw kolejnych obszardw Polski, jednakze na dzien zatwierdzenia Prospektu
Emitent nie podjat wigzacych decyzji co do przejec kolejnych podmiotdw, oczekujac na ustabilizowania si¢ sytuacji rynkowe;.

Ponadto Emitent planuje dalsza wymiane (w miare potrzeb) floty pojazdéw dostawczych, osobowych i transportu
magazynowego oraz modernizacje sprzetu informatycznego.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie podjat wigzacych zobowigzan co do przysztych inwestycji innych niz przejecia
podmiotéw.

6 ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

6.1 Dziatalnos¢ podstawowa

6.1.1  Gléwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj
prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci operacyjnej

W 2006 roku Emitent podjat dziatania zmierzajace do stworzenia pierwszej na polskim rynku, niezaleznej ogélnopolskiej
grupy dystrybucyjnej napojow alkoholowych oraz napojéw bezalkoholowych. Czerpigc do$wiadczenie z wcze$niejsze;
dziatalno$ci na rynku piwa (produkcii i sprzedazy piwa do 2005 r.) w 2007 roku Emitent rozpoczat przejmowanie najlepszych
podmiotdw hurtowych, majacych najwiekszy potencjat wzrostu sprzedazy na obstugiwanych przez siebie rynkach. W 2007
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i 2008 r. dokonano akwizycji 10 spdtek zajmujacych sie dystrybucjg alkoholi i napoi oraz przejeto majatek 4 spétek z ktdrymi
podpisane zostaty umowy dotyczace zakupu towardw, opakowan, Srodkéw transportowych oraz wynajmu powierzchni
magazynowych.

Celem przeje¢ bylo osiggniecie przez Emitenta odpowiedniej skali dziatalnosci wraz z wykorzystaniem efektu synergii i skali
przektadajacej sie na poprawe rentownosci przejmowanych podmiotow. W wyniku przeje¢ Emitent tworzy w petni
zintegrowany podmiot ztozony z centrali w Krakowie oraz regionalnych oddziatow. Aktualnie Emitent prowadzi dziatalno$¢ za
po$rednictwem 29 oddziatdw hurtowych zlokalizowanych w 9 wojewddztwach podzielonych z kolei na 5 makroregiondw:
Slask, Potudnie, Potudniowy Zachdd, Péinoc oraz Srodkowy Wschod. Dodatkowo Emitent prowadzi 24 punkty sprzedazy
detalicznej funkcjonujace przy hurtowniach. Obecnie Emitent kontynuuje monitorowanie rynku w celu ewentualnego
przejecia kolejnych atrakcyjnych podmiotéw pasujacych do profilu dziatalnoci. Réwnoczesnie prowadzony jest ciaglty rozwoj
organiczny struktury.

Emitent dziata na terenie catej Polski, co umozliwia Swiadczenie ustugi w zakresie handlu hurtowego i detalicznego,
niedostepnych dla matych, rozproszonych na rynku dystrybutoréw. Ogédlnopolski charakter oraz niezalezno$¢ od
producentow daje mu mozliwosci oferowania atrakcyjnych na rynku produktéw oraz wsparcia ich sprzedazy, bez
koniecznosci koncentrowania sie na produktach wtasnych. Emitent zamierza by¢ preferowanym partnerem krajowych sieci
detalicznych (tj. Bomi, Sie¢ 34, Rabat Pomorze, Piotr i Pawet, Lewiatan, Zabka, PSS, Alma, Chata Polska i inne). Emitent
jako znaczaca i stabilna finansowo organizacja zamierza by¢ kluczowym na rynku polskim dystrybutorem mogacym
zaoferowac szybkie zbudowanie sieci dystrybucyjnej do kluczowych punktéw handlowych dzieki pokryciu rynku w ok. 20%
witasnymi sitami sprzedazy. Pozwoli to na przejecie od producentdéw czesci dotychczasowych zadan ich dziatow sprzedazy.

Rynkiem docelowym Emitenta sg zaréwno sklepy zrzeszone i niezrzeszone w sieciach handlowych, posiadajace w swoim
asortymencie produkty z portfela Emitenta (tzn. posiadajace koncesje na handel piwem i napojami alkoholowymi oraz
handlujace napojami bezalkoholowymi). Emitent obecnie obstuguje ponad 15 tys. punktéw detalicznych (prywatnych oraz
sieciowych) na terenie catego kraju. Szacowana liczba potencjalnych sklepéw, ktére mogtyby zostaC objete wspotpracq
z Emitentem to ok. 100 tys. placéwek handlowych. Podstawowym rynkiem zbytu dla produktéw oferowanych przez Emitenta
jest rynek krajowy. Odbiorcami sg gtéwnie sklepy detaliczne oraz drobne podmioty prowadzace podhurt. Niewielkie ilosci
sprzedazy ogétem stanowig wewnatrzwspdlnotowe dostawy piwa.

Emitent nie jest zwigzany umowami na wytaczno$¢ z zadnym producentem. W zwigzku z tym Emitent kieruje sie wysokoscig
osigganej na poszczegdinych towarach marzy, ksztattujac swoj portfel w taki sposob, aby uzyska¢ mozliwie najwieksza
rentownos$¢. Dobér portfela marek zdeterminowany jest przez preferencje rynkowe, wobec czego wszystkie produkty moga
znalez¢ sie w ofercie Emitenta, w zalezno$ci od zmieniajacych sie oczekiwar odbiorcow.

Emitent w ramach oddziatéw prowadzi jedng polityke cenowa i sprzedazowq towaréw, oraz wspdlng politykg portfelowg
oferowanych marek. Wprowadzony zostat réwniez jednolity program finansowo-ksiegowy, a takze sprawna strategia logistyki
dostaw magazynowania i zarzadzania flotq miedzy oddziatami. Dzieki wykorzystaniu efektu skali i synergii, Emitent ma
mozliwo$¢ negocjacii lepszych warunkéw z dostawcami towardw i ustug, zapewniajac sobie lepszg pozycje na rynku, a tym
samym maksymalizacji rentowno$ci operacyjnej oraz optymalizacji struktury finansowania.

Oferta handlowa Emitenta obejmuje nastepujace kategorie produktowe:

e piwo,

e wino,

»  alkohole wysokoprocentowe,
¢ napoje bezalkoholowe,

e inne towary.

Gtéwnymi dostawcami sg krajowi producenci piwa, wina, wod i napojow oraz firmy bedace importerami tych produktow.

Poza ustugami dystrybucyjnymi Emitent, oferuje swoim dostawcom wsparcie sprzedazy poprzez implementacje dziatan
producenta (promocje, budowa ekspozycji, rozszerzenie powierzchni sprzedazy), szybkie wprowadzanie na rynek nowosci,
ustugi merchandisingowe oraz realizacjg polityki cenowej producenta na poziomie detalicznym.
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Tabela. Podziat przychodéw netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow (w tys. zt) w latach 2006 - 2009,

oraz w | pétroczu 2009 r. i w | pétroczu 2008 r.

IV kwartat | pétrocze | pétrocze 2008 2007
Wyszczegolnienie 2009 2009 2008 2008 (skonsoli- | (skonsoli 2006
sprawozdania . skonsoli- skonsoli- | ,.
(jednostkowe) | (jednostkowe) | (jednostkowe) (jednostkowe) dowane *) dowane) (jednostkowe)
Przychody netto ze
sprzedazy
produktow, 624 505 304 424 263 580 178 320 582 642 42 476 786
towarow i
materiatow, w tym:
Przychody netto ze
sprzedazy 8601 4 815 8029 6 694 13482 6 605 626
produktow i ustug
Przychody netto ze
sprzedazy towar6w 615 904 299 609 255 551 171 626 569 160 35 871 160
i materiatow

* Emitent nie sporzadzat skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2008 r. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za 2008 r.,
Z ktérego pochodzg prezentowane dane, zostat zamieszczony w jednostkowym sprawozdaniu Emitenta za ten rok, w celu oddania w petni
skali dziatalno$ci Emitenta w tym okresie.

Zrédto: Srodroczne oraz historyczne informagje finansowe Emitenta

W 2006 r. Emitent uzyskiwat przychody ze sprzedazy ustug z czynszow za wynajem nieruchomo$ci w Krakowie
i Januszowicach. Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow w 2006 r. uzyskiwano z tytutu sprzedazy opakowania PET
do napoi.

Na przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug od 2007 r. do IV kwartatu 2009 r. sktada sie Swiadczenie takich ustug
jak: wynajem, transport, rozlew, marketing oraz refakturowanie zakupionych ustug na odbiorcow, oraz sprzedaz wody
z WWZ Polczyn Zdr6j S.A., do momentu zbycia WWZ Potczyn Zdréj S.A. tj. do 29 maja 2008 r.

Przychody ze sprzedazy towaréw wedtug kategorii w latach 2007-2008, pierwszym p6troczu 2008 roku oraz w pierwszym
poétroczu 2009 roku i za cztery kwartaty 2009 roku prezentuje ponizsza tabela.

Tabela. Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow Emitenta wg kategorii towarow w latach 2007 — 2009 oraz w |
potroczu 2009 r. w | pétroczu 2008 r.

I-IV kwartat 2009 | | pétrocze 2009 | pétrocze 2008 2008 2007
Kategoria (jednostkowe) (jednostkowe) (jednostkowe) (skonsolidowane) | (skonsolidowane)
tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
piwo 364 893 59,2| 175715 58,6| 142853 55,9| 317625 55,8 20 446 57,0
wino 32762 53| 12983 43 9455 3,7 25060 44 179% 5,0
alkohole 121773|  198| 47115  157| 35266  138] 94770|  167| 4673 130
wysokoprocentowe
napoje 87913 14,3| 52134 174 61588 241 113 759 20,0 8 609 240
opakowania 5818 09| 9409 32 3833 1.5 11297 20 349 1,0
inne 2745 05| 2253 08 2556 1,0 6649 1,1
Razem 615904|  100,0/ 299609 100,0 255 551 100,00 569160/ 100,0 35871 100,0
Zrédto: Emitent
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Na poszczegoélne kategorie produktow skfada sie nastepujacy asortyment:

« dla kategorii piwo: m.in. Tyskie, Lech, Zubr, Debowe Mocne, Zywiec, Warka, Tatra, Heineken, Carlsberg, Harnas,

» dla kategorii wino: wina stotowe, wina owocowe, wina deserowe,

» dla kategorii alkohole wysokoprocentowe: wodki czyste, wodki gatunkowe, brandy, koniaki, whisky, likiery,

«  dla kategorii napoje bezalkoholowe: wody mineralne, soki, napoje smakowe, napoje energetyczne,

»  kategoria inne obejmuje towary pozostajgce w obrocie poszczegdélnych oddziatéw, a nie stanowigce portfela
ogoInopolskiego jak np. papierosy.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ za pomocg 29 oddziatow zatrudniajac 844 osoby w 9 wojewodztwach. Obszar catego kraju
Emitent podzielit na 5 nastepujacych makroregionéw:
+  Slask (woj. $laskie, opolskie, fodzkie) — odziaty: Katowice, Zabrze, Rybnik, Tychy, Zory, Mystowice, Kobielice,
Bedzin, Zawiercie,
«  Potudnie (woj. matopolskie, podkarpackie, $wietokrzyskie, lubelskie, oraz potudniowa cze$¢ woj. mazowieckiego) —
odziaty: Krakéw, Kielce, Wieliczka, Lubartéw, Szczurowa, Zakopane,
*  Poludniowy Zachod (woj. dolnoslgskie, wielkopolskie, lubuskie) — odziaty: Dzierzoniow, Poznan,
Zgorzelec/Jedrzychowice, Leszno, Jelenia Géra, Jasna Géra, Franowo, Swidnica,
e Poinoc (woj. zachodniopomorskie, pomorskie) — odziaty: Stupsk, Szczecinek, Koszalin,
«  Srodkowy Wschdd (woj. kujawsko-pomorskie, warminisko-mazurskie, podlaskie, oraz péinocna cze$¢ woj.
mazowieckiego) — odziaty: Bydgoszcz, Koronowo.

Rysunek. Mapka przedstawiajaca podziat na makroregiony handlowe Emitenta wraz z zaznaczonymi oddziatami.
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W Tabeli zamieszczonej ponizej zaprezentowano strukture przychodéw ze sprzedazy towardw i materiatéw (z wytgczeniem
przychoddw z opakowan) wedtug makroregionéw wydzielonych przez Emitenta w kraju. Suma przychoddw z makroregiondw
dla poszczegoinych okreséw sprawozdan odpowiada wartosciom przychodéw ze sprzedazy towardw i materiatéw Emitenta
po dodaniu warto$ci przychodow z opakowan dla poszczegéinych okreséw (tabela z podziatem przychodow wedtug kategorii
towaréw).

Emitent w latach 2007 - 2009 niemal we wszystkich okresach ponad % przychodéw ze sprzedazy uzyskiwat na terenie 3
makroregionéw: Potudniowy Zachéd, Slask oraz Potudnie. Udziat w przychodach kazdego z dwéch pozostatych regiondw tj.
Pétnoc oraz Srodkowo — Wschodni nie przekraczat 14%. W 2009 r. najwigkszy udziat w przychodach posiadat makroregion
Slask 33,0% oraz Potudniowy — Zachéd 27,0%.

Tabela. Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatdw Emitenta wg makroregionéw w Polsce w latach 2007 - 2009
oraz w | pétroczu 2009 r. i | pétroczu 2008 r.

I-IV kwartat 2009 | | pétrocze 2009 | | péirocze 2008 2008 2008 2007
(jednostkowe) (jednostkowe) | (jednostkowe) | (skonsolidowane) | (jednostkowe) [ (skonsolidowane)

Makroregion | tys.zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt % |tys.zt % tys. zt %

Pid-Zachéd | 164723 | 27,0| 80271 | 27,7| 86339| 343| 174597 | 313| 38652| 225 12043 | 339
Slask 201328 330| 90270 311 47323| 188| 125473| 225| 70931| 413 5895| 16,6
Potudnie 134219 | 220| 59342| 204 | 54875| 218| 123006| 22,0| 48470 283 9024 | 254
Pétnoc 61009 100| 32766| 11,3| 34737 138 76839 13,8 5520 3,2 4903| 138
%s;hodni 48 807 8,0| 27551 95| 28444 | 113 57948 | 104 8053 47 3657 | 105
Suma 610086 | 100,0 | 290200 | 100,0 | 251718 | 100,0| 557863 | 100,0 | 171626  100,0 35522 | 100,0

* przychody wg. makroregionéw nie obejmujg przychoddw ze sprzedazy opakowan

Zr6dfo; Emitent

6.1.2 Nowe produkty i ustugi

Emitent w 2005 r. rozpoczat proces zmiany profilu swojej dotychczasowej dziatalnosci polegajacej na produkciji i sprzedazy
piwa na dziatalno$¢ dystrybucyjng napojéw alkoholowych i bezalkoholowych. W zwigzku z tym mozna stwierdzi€, ze cato$¢
aktualnej dziatalno$ci opiera sie na nowej strategii dziatania co wigzato sie z wprowadzeniem nowych produktéw, towardw,
materiatéw i ustuga do oferty (wymienionych w pkt. 6.1.1.).

6.2 Gléwne rynki

Obszarem aktywnosci gospodarczej Emitenta jest rynek hurtowej dystrybucji napojéw alkoholowych i bezalkoholowych.
Podziat przychodéw Emitenta wedtug rynkdw geograficznych prezentuje ponizsza tabela

Tabela. Podziat przychodéw ze sprzedazy Emitenta wedlug rynkéw geograficznych w latach 2006-2009 oraz |
potroczu 2009 i | pétroczu 2008 roku

I-IV kwartat 2009 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008 2008 2008 2007 (skonsoli- | 2006 (jedno-
ng::k (jednostkowe) (jednostkowe) (jednostkowe) | (skonsolidowane) | (jednostkowe) dowane) stkowe)
graficzny

tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt % | tys. zt % tys. zt %

krajowy 623 930 99,9 | 304225 99,9 | 262255 99,5| 580616 99,6 | 177620 99,6 | 42476 | 100,0 786 | 100,0

zagra- 575 0,1 199 0,1 1325 0,5 2026 0,4 700 04
niczny
Suma 624505 | 100,0 | 304424 | 100,0 | 263580 | 100,0 | 582642 | 100,0| 178320 | 1000 | 42476 | 100,0 786 | 100,0

Zrodto; Emitent
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Dziatalno$¢ Emitenta skoncentrowana jest na rynku krajowym, pochodzi stad przewazajacq czes¢ przychoddw netto ze
sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow - ponad 99% za okres |-V kwartat 2009 r., | pétrocza 2009 r., | pétrocza 2008 r
oraz 2008 r. W 2007 r. i 2006 r. nie zanotowano przychoddw z rynkéw zagranicznych. Krajowy obszar dziatania Emitenta
obejmuje aktualnie 9 wojewodztw: zachodniopomorskie, pomorskie, kujawsko-pomorskie, wielkopolskie, dolnoslaskie,
$laskie, matopolskie, Swietokrzyskie oraz lubelskie. Emitent uzyskuje przychody z eksportu do Anglii, Niemiec oraz Hiszpanii
piwa Kompani Piwowarskiej, Grupy Zywiec oraz Carlsberg Polska.

6.21  Rynek napojéw alkoholowych

Do kategorii napojow alkoholowych zalicza sie piwo, wino oraz wyroby spirytusowe. Wedtug danych ACNielsen! warto$¢
rynku napojéw alkoholowych w Polsce w okresie luty 2008 — styczen 2009 wyniosta 25,2 mid zt przy 21,7 mid
w analogicznym okresie rok wczesniej, oznacza to wzrost o blisko 16%. Jak podaje Rzeczpospolita? powotujac sie na
badania Euromonitora w 2012 r. sprzedaz alkoholu ma wzrosna¢ o 6% do 2012r.

Wedtug analiz ACNielsen w 2008 roku w Polsce wypito blisko 2,94 mld litréw napojéw alkoholowych, przy 2,71 mid litréw
w 2007 r. (wzrost 0 8,5%).

Wedtug danych Panstwowej Agencji Rozwigzywania Probleméw Alkoholowych3 spozycie napojow alkoholowych
(w przeliczeniu na czysty alkohol) rosto i $rednio na jednego mieszkarnca w 2007 roku wyniosto 9,2 litréw, wobec 8,8 litrow w
2006 roku i 6,5 litrow w 1995 roku. W latach 1995-2007 zmienita sie takze struktura spozycia napojéw alkoholowych
(w ujeciu ilosciowym, w przeliczeniu na czysty alkohol): w 1995 roku 54% spozycia alkoholu przypadato na alkohole
wysokoprocentowe wobec 33% spozywanych jako piwa, natomiast w 2007 roku udziat alkoholi wysokoprocentowych obnizyt
sie do 33%, za$ piwa wzrdst do ponad 55%.

Rysunek. Struktura sprzedazy napojow alkoholowych w okresie luty 2008 — styczen 2009 roku

udziat wartosciowy udziatiloSciowy

whisky brandy likiery —inpe
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P

Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie Money.pl w oparciu o dane ACNielsen Polska.

W ujeciu iloSciowym (bez przeliczania na czysty alkohol) piwo ma blisko 88% udziatu w sprzedazy napojéw alkoholowych.
Wynika to przede wszystkim z gustow Polakéw oraz jego stosunkowo niskiej ceny. Jest to widoczne na wykresie
przedstawiajgcym wartosciowa wielkos¢ sprzedazy, gdzie piwo mimo bardzo duzego udziatu iloSciowego odpowiada za
niewiele ponad potowe wartosci sprzedazy.

Wedtug danych ACNielsen na piwo wydano w okresie luty 2008 - styczen 2009 12,91 mid zt, co oznacza wzrost 0 13,4%
w stosunku do analogicznego okresu rok wczesniej. Wedtug zwigzku Pracodawcéw Przemystu Piwowarskiego w Polsces
wypija sie ponad 90 litréw piwa na jednego mieszkanca, co daje 10. pozycje na $wiecie i 5. w Europie.

1 M.Miskiewicz Alkohol za miliardy. Bedzie kaganiec na rynek? Serwis Money.pl 20.05.2009 r.

2 Sprzedaz alkoholu na $wiecie nadal bedzie rosta dziennik Rzeczpospolita 14.07.2009 r.

3 Spozycie alkoholu Parstwowa Agencja Rozwigzywania Probleméw Alkoholowych 10.01.2008 r.
4 M. Miskiewicz Wédka w dotku. Money.pl 14.06.2009 r.

5 Rynek piwa w Polsce Browary-Polskie.pl
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Wodka jest najczesciej kupowanym mocnym alkoholem w Polsce. Zajmuje ona drugie miejsce w krajowej strukturze
sprzedazy pod wzgledem ilosciowym z 8,3% udziatem oraz odpowiada za blisko 40% warto$ci krajowej sprzedazy. Warto$é
sprzedazy wodki w okresie kwiecien 2008 — marzec 2009 wzrosta o 16,8% w stosunku do poprzedniego roku i wyniosta
10,39 mid zt.

Trzecig najwieksza kategorig kupowanych alkoholi w Polsce sg wina z udziatem iloSciowym na poziomie 3,2%, oraz 6,2%
wartosciowo. Warto$¢ sprzedazy wina w okresie luty 2008 - styczen 2009 wzrosta o blisko 13% w stosunku do
poprzedniego roku i wyniosta 1,55 mid zt. Rynek wina ro$nie $redniorocznie w ostatnich latach w tempie przekraczajacym
10%. Jak podaje magazyn Fresh & Cool Markets w Polce wypija si¢ rocznie okoto 11 litrow wina na osobe (gronowego
i owocowego) oraz 2 do 4 litréw wina gronowego (wedtug réznych zrodet) na osobe przy 35 litrach $redniej europejskie;.

Kolejng kategorig jest whisky z udziatem 1,6% wartosci rynku nalezy do najdynamiczniej rosnacego segmentu. W 2008 r.
wzrost ilosciowy i wartosciowy osiagnat blisko 30%.

Kategorig alkoholi o najdynamiczniej rosnacej sprzedazy sg tzw. napoje RTD (Redy To Drink) czyli drinki gotowe do
spozycia, z dynamikg przekraczajaca 60% warto$ci sprzedazy.

6.2.2 Rynek napojow bezalkoholowych

Do kategorii napojow bezalkoholowych naleza napoje konfekcjonowane gazowane i nie gazowane, naturalne i smakowe,
soki, herbaty, napoje energetyczne i izotoniczne. Jak podaje ,Raport o rynku napojéw bezalkoholowych w Polsce”
opracowany przez dr Bozene Noseckg na zlecenie Coca Cola Poland Services Sp. z 0.0. na podstawie danych Instytutu
Badawczego ACNielsen Polska oraz Gtéwnego Urzedu Statystycznego?, branza napojéw bezalkoholowych w Polsce nalezy
do najszybciej rosnacych sektorow rynku spozywczego. Wediug wyzej wymienionego Raportu powotujac sie na dane
ACNielsen warto$¢ sprzedazy napojow bezalkoholowych w 2008 r. wzrosta o ponad 17% do 10,8 mid zt. Wraz ze wzrostem
spozycia ro$nie produkcja napojow, ktéra w 2008 r. wyniosta 5,5 mld litréw (144 litrdw per capita) przy 5 mid w 2007 r. (131
litrw per capita) oraz 4,6 mid litrow w 2006 r. (120 litréw per capita). Spozycie napojow w Polsce na tle unijnych krajéw nie
nalezy do wysokich jednak systematycznie rosnie. Jak podaje ,Raport o rynku napojow bezalkoholowych w Polsce™
przyktadowo w 2006 roku spozycie napojow w Niemczech w przeliczeniu na jednego mieszkanca bylo dwukrotnie wieksze
niz w Polsce.

Rysunek. Struktura sprzedazy napojow bezalkoholowych w 2008 roku
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Zrédio: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie B. Nosecka Raport o rynku napojéw bezalkoholowych w Polsce®.

6 0. Andrzejewska Raport Cudze chwalicie swego nie znacie Magazyn Fresh & Cool Market 7/2009

"B. Nosecka Raport o rynku napojow bezalkoholowych w Polsce w 2008 r. serwis internetowy www.cocacola.com.pl
15.5.2009r.

8 |bidem,

9 |bidem,
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6.2.3 Dostawcy

6.2.3.1 Producenci napojéw alkoholowych
Piwo

Jak podaje serwis Money.pl'® najwigkszym w Polsce producentem piwa jest Kompania Piwowarska, ktéra miedzy marcem
2008 a marcem 2009 r. sprzedata 15,1 min hektolitrdw piwa osiagajac przy tym blisko 43% udziatu w warto$ci rynku (rok
wczesniej bylo to 40,7%). Na drugim miejscu pod wzgledem wartosciowego udziatu w rynku plasuje sie Grupa Zywiec, ktora
wyprodukowata w 2008 r. 13,5 min hektolitréw piwa co dato 33,5% udziat w rynku (rok wczesniej 32,5%). Znaczaca role
odrywa réwniez Carlsberg Polska, ktory sprzedat w ubieglym roku 4,3 min hektolitrow piwa co dato mu 13,6% udziat
w wartosci rynku w Polsce.

Rysunek. Struktura sprzedazy piwa miedzy marcem 2008 a marcem 2009 roku (w ujeciu wartosciowym)

Zréafo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie danych Money.pl'?
Modele dystrybucji czotowych producentéw piwa:

*  Kompania Piwowarska (SABMiller) — nie posiada wtasnej sieci dystrybucji. Dziata na rynku w oparciu o dystrybucje
posrednig, tzn. nie prowadzi bezposredniej obstugi punktow sprzedazy. Dostarcza produkt do sieci hurtowni na
terenie catego kraju poprzez wiasne centra dystrybucyjne. Obecnie spdtka posiada 18 centréw dystrybucyjnych
Zlokalizowanych na terenie catego kraju i zaopatrujacych odbiorcow hurtowych. W 2006 roku otwarto trzy centra
w Lublinie, Wroctawiu i Rzeszowie. Do Kompanii naleza takie popularne marki jak: Tyskie i Zubr, Lech, Debowe
Mocne, Redd’s.

«  Grupa Zywiec — dystrybucja do 2009 r. byta prowadzona poprzez spétke zalezng Zywiec Trade, w ktérej skiad
wchodzito 13 spotek dystrybucyjnych zlokalizowanych w 65 miastach i posiadajacych 72 magazyny oraz flote
ponad 800 samochoddw. W 2009 r. nastapito potaczenie Zywiec Trade z Grupa Zywiec. Produkty Grupy Zywiec
oferowane sg rowniez poprzez sie¢ hurtowni, najpopularniejszymi markami producenta sa; Zywiec, Warka i Tatra.

e Carlsberg Polska wspdtpracujg z hurtowniami oraz sieciami handlowymi na terenie catej Polski na podobnych
zasadach jak Kompania Piwowarska. Brak centrow dystrybucji w tancuchu dystrybucyjnym wynika z faktu
mniejszej koncentraciji produkcji w stosunku do Kompanii Piwowarskiej. Do Carlsberga nalezg m.in. takie marki jak
Carlsberg, Harnas, Okocim.

Wédka

Trzema najwigkszymi producentami wodek w Polsce, ktérzy posiadajg tacznie 72% udziatow w wartosci rynku sa; CEDC
(wigkszosciowy udziatowiec producenta wyroboéw spirytusowych Polmos Biatystok oraz Bols), Stock Spirits (dawny Polmos
Lublin) oraz Grupa Belvedere, ktdra przejeta m.in. Fabryke Wodek Gdanskich w Starogardzie Gdariskim, Destylarnie Polmos

10 M.Miskiewicz Zadyszka w browarach. Rynek piwa sie kurczy? Money.pl 31.05.2009 r.

1 |bidem,
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w Krakowie S.A., Polmos tancut S.A. Na czwartym miejscu plasuje sie¢ Wyborowa z Poznania i V&S Luksusowa z Zielone;
Géry, ktorg koncern Wyborowa zakupit w 2008 r.

Rysunek. Udziat producentéw w rynku wédki

Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie Money.pl w oparciu o dane ACNielsen Polska™
Modele dystrybucji czotowych producentdw alkoholi ciezkich

e CEDC - najwigkszy dystrybutor alkoholi w Polsce, posiada wtasng rozbudowang sie¢ handlowa, dysponuije flotg
ciezarowek przekraczajacq 500 szt.

»  Stock Spirits — sprzedaz za po$rednictwem hurtowni, bezpo$rednio do sieci handlowych oraz samodzielnie do
wybranych lokali gastronomicznych. Odbiorcy hurtowi sg najwazniejszym kanatem dystrybucji — generujg ponad
90% przychoddw ze sprzedazy. Spotka wspdipracuje ze wszystkimi najwiekszymi odbiorcami hurtowymi z branzy
alkoholowej w Polsce — Grupg CEDC, Alti-Plus S.A., Gro-Vin Sp. z 0.0. Odbiorcy hurtowi prowadzg odsprzedaz
produktéw spétki do odbiorcdw hurtowych $redniej wielkoSci, do sieci handlowych oraz do pozostatych odbiorcow,
takich jak $rednie i mate sklepy oraz gastronomia.

e Grupa Belvedere - sprzedaz napojéw alkoholowych za posrednictwem ogdlnopolskiej sieci sprzedazy grupy.

Wino

Gtéwnymi dostawcami wina w Polsce sa: Ambra (Sektkellerei Schloss-Wachenheim AG), Bartex, Grupa Bacardi-Martini,
Bols (CEDC) i Vinpol (Henkel&Sdhnlein).

Model dystrybucji Ambry obejmuje dystrybucje produktéw bezposrednio do sieci handlowych oraz poprzez spotki zalezne t].
Centrum Wina-Dystrybucja, TIM oraz Vinex, ktore dystrybuujg importowane przez siebie wina bezposrednio do sklepdw
detalicznych, punktéw gastronomicznych oraz hurtowni. Pozostali producenci i importerzy win prowadzq dystrybuuje za
po$rednictwem hurtowni, bezposrednio do sieci handlowych lub posiadajg wiasne sklepy.

Emitent ocenia, Ze produkcjg win owocowych w Polsce zajmuje sie okoto 200 podmiotéw. Do czotowych producentéw win
owocowych mozna zaliczyC firmy: Janton, Avita, Gosso, Dwikozy, Ostrowin, Niechcice czy Peklowin. Rynek ten jest
podzielony miedzy lokalne winiarnie, cho¢ sq réwniez firmy sprzedajace swoje wyroby w catej Polsce tj. Janton, Gosso, czy
Avita.

6.2.3.2 Producenci napojoéw bezalkoholowych

Branza napojow bezalkoholowych w kraju podlega procesowi konsolidacji. Wediug Raporfu o rynku napojow
bezalkoholowych w Polsce w 2008 r'3 wytwarzaniem napojéw bezalkoholowych (bez sokéw) trudnito sie 110 przedsigbiorstw
przemystowych a w 2001 r. byto ich az 230. W 2006 r. prowadzito produkcje 9 duzych firm (spadek o jedng w stosunku do
roku 2001). Liczba firm $redniej wielkosci zmniejszyta sie z 39 do 34, natomiast matych ze 181 do 78. Udziat firm duzych w
wartosci sprzedazy branzy szacowany jest na 70%, $rednich na 24%, a matych na 6%.

12 M.Miskiewicz Wodka w dotku. op.cit.

13 B. Nosecka Raport o rynku napojow bezalkoholowych w Polsce w 2008 r. op.cit.
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Rysunek. Udziat producentéw w wartosci sprzedazy napojow bezalkoholowych w 2008 roku

H Coca-Cola
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M PepsiCo

B Danone Gropup
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M Zhyszko
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0,
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T 33%

Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie B. Nosecka Raport o rynku napojéw bezalkoholowych w Polsce ™

Rysunek. Udziat producentéw w wielkosci sprzedazy napojow bezalkoholowych w 2008 roku

M Coca-Cola

H Danone Gropup
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3,7%
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Zrédio: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie B. Nosecka Raport o rynku napojéw bezalkoholowych w Polsce 15

Liderem pod wzgledem ilosciowym jak i wartosciowym jest Coca-Cola z odpowiednio 13,4% oraz 21,8% udzialem w rynku.
Na czotowych miejscach w udziale warto$ciowym znajdujq sie jeszcze Maspex, PepsiCo oraz Danone Group. Znaczaca role
odgrywajq marki wtasne sieci handlowych z udziatem 11% w warto$ci rynku oraz 22% w iloSci sprzedazy.

Réznice miedzy wartoscig a wielkoscig sprzedazy dla poszczegolnych firm wynikajq z faktu iz produkty takie jak: napoje

gazowane, soki, nektary, ktére dominujq w ofercie Coca-Coli, Maspex, Pepsico, Hortex czy Agros Novy sg drozsze od wdd
butelkowanych oferowanych w wigkszym stopniu przez Danone Group czy Nateczéw Zdrdj.

14 |bidem,

15 |bidem,
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Napoje gazowane, wody butelkowane, soki i nektary

Rysunek. Struktura wartosciowa sprzedazy najwiekszych kategorii napojow bezalkoholowych w 2008 r.

napoje gazowane wody butelkowane soki i nektary

Coca-
Cola
6%

Naleczo
w Zdrdj

7%

Zrédio: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie B. Nosecka Raport o rynku napojéw bezalkoholowych w Polsce’®

Napoje gazowane sg najwieksza kategorig rynku napojow bezalkoholowych obejmujg ponad 32% rynku napojow
bezalkoholowych zaréwno w udziale warto$ciowym jak i iloSciowym. Dwédch gtdwnych producentéw (Coca-Cola oraz
PepsiCo) posiadato w 2008 r. 70% wartosciowego udziatu w rynku.

Wody butelkowane stanowg prawie 22% rynku napojéw bezalkoholowych w ujeciu warto$ciowym oraz blisko 39%. W ujeciu
iloSciowym. Najsilniejszg pozycje w sektorze posiadajg Swiatowe koncerny spozywcze. W 2008 roku najwyzsze przychody
ze sprzedazy osiagneta Grupa Danone (gtéwna marka Zywiec Zdrdj). Udzialy firmy w rynku pod wzgledem wartosci
sprzedazy wyniost blisko 31% na koniec 2008 roku. Do czotowych producentdw nalezg réwniez: Nestle Waters Polska
(Nateczowianka), Coca-Cola (Kropla Beskidu) oraz Nateczéw Zdréj (Cisowianka).

Modele dystrybucji czotowych producentéw wody mineralnej:

«  Zywiec Zdroj i Nateczowianka — sprzedaz wody mineralnej poprzez sie¢ hurtowni oraz centrow dystrybucyjnych
zlokalizowanych na terenie catego kraju,

e Kropla Beskidu — dystrybucja poprzez sie¢ dystrybucyjng Coca-Cola HBC Polska bezposrednio do odbiorcow
detalicznych.

6.24  Odbiorcy
Rynek detalicznej dystrybucji napojéw w Polsce mozna podzieli¢ na:

o tradycyjny kanat dystrybucji — segment odbiorcéw detalicznych (mato- lub Srednioformatowe sklepy spozywcze),
ktory prowadzi sprzedaz bezposrednio do klienta koricowego,

e nowoczesny kanat dystrybucji — segment sieci handlowych, ktore prowadza sprzedaz konsumentom koricowym
w oparciu o posiadane wielkopowierzchniowe sklepy,

o alternatywny kanat dystrybucji — segment odbiorcéw do ktdrych zaliczyé mozna kioski z prasa, sklepy typu
conveniecne (stacje paliwowe ze sklepami itp.) oraz punkty typu HoReCa - Hotels, Restaurants & Cafes.

16 |bidem,
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Tabela. Liczba sklepéw w Polsce wedtug rodzaju w latach 2007 - 2008

2008 2007 dynamika zmiany

Hipermarkety 267* 246 8,5%
Supermarkety 3916 3 567 9,8%

male 59 827 66 773 -10,4%
Tradycyjne sklepy | srednie 32547 31961 1,8%

duze 5587 5430 2,9%
Sklepéw winno-cukierniczych 4192 4070 3,0%
Sklepy na stacjach 6487 6714 -3,3%
Kioski 22016 23936 -8,0%
HoReCa 26 443 25928 2,0%

*stan na koniec paZzdziernika
Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie Handel-Net w oparciu o dane ACNielsen Polska'”

Wedtug firmy badawczej ACNielsen w ostatnim roku najdynamiczniej przybyto w Polsce sklepéw wielkopowierzchniowych
oraz supermarketéw. Wzrost liczby punktéw wida¢ réwniez w tradycyjnych sklepach $redniej i duzej wielko$ci. Spadata
natomiast ilosci sklepdw matych, kioskow i sklepow na stacjach benzynowych.

Sklepy detaliczne zaopatrujq sie przecietnie u 2 — 3 dostawcdw hurtowych lub podhurtowych, ktdrzy konkurujg ze sobg ceng,
asortymentem, terminami ptatnosci i promocjami. Emitent ocenia, ze okoto 70% sklepéw aktywnie poszukuje nowych
dostawcdw, a atrakcyjna cena jest kluczowym powodem do rozpoczecia wspdtpracy z nowym dostawca.

6.2.4.1 Handel detaliczny napojami alkoholowymi

Najwiekszy udziat w sprzedazy napojow alkoholowych w ciggu ostatnich dwéch lat posiadaty $rednie i mate sklepy
spozywcze, jedynie w przypadku sprzedazy wina hipermarkety i supermarkety znajdujq sie na czotowych miejscach.

W sprzedazy piwa jak i wodki najwiekszy udziat posiadajg mate i $rednie sklepy spozywcze, ktére majg razem odpowiednio
blisko 66% oraz ponad 56% rynku. Mniejszy udziat wina w sprzedazy matych i $rednich sklepéw wynika z wigkszego wyboru
win dostepnych w ofercie wigkszych sklepow a takze nizszej ceny.

Ze wzgledu na fakt, iz sklepy wielkopowierzchniowe zaopatrujg sie gtéwnie bezposrednio u producentdéw, maleje rola handlu
hurtowego wyrobami alkoholowymi.

Tabela. Kanaly sprzedazy alkoholi (udziat proc. w wartosci sprzedazy)

piwo Wddka Wino

112008 -|  11.2007 - IV.2008-| 1V.2007-| XI.2007-|  XII.2006 -

.2009 1.2008 111.2009 12008 |  X1.2008 X1.2007

Hipermarkety powyzej 2500 m? 54 5,8 6,2 6,2 19,7 214
Supermarkety do 2500 m? 15,5 15,8 16,5 16,5 29,2 28,8
Duze sklepy spozywcze 7.8 76 8,7 8,7 9,1 9,1
Srednie sklepy spozywcze 32 34,3 33,1 33,2 20,7 20,7
Mate sklepy spozywcze 33,6 34,6 23,3 23,1 11,6 114
Sklepy winno-cukiernicze 56 5 85 8,5 9,7 8,7

Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie Money.pl (piwo)'8, Detal Dzisiaj (wédka)?®, Fresh & cool market
(wino)? w oparciu o dane ACNielsen

7 Niewielki spadek sklepdw spozywczych w 2008 r. serwis Handel-Net.pl 04.06.2009 r.

18 M. Miskiewicz Zadyszka w browarach. op.cit.

19 P. Dotega Zysk z procentow. Strumieri coraz szerszy Dwutygodnik Detal Dzisiaj Nr 10 08.09.2009 r.

20 ], Zientek-Varga Rynek win. Konsolidacja dystrybucji Miesiecznik Fresh & Cool Market Nr 3 (20) marzec 2009
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6.2.4.2 Handel detaliczny napojami bezalkoholowymi

Jak podaje miesiecznik Fresh and Cool Market?! najwigksze udziaty w sprzedazy napojéw bezalkoholowych w Polsce majg
supermarkety, $rednie i mate sklepy spozywcze. Blisko jedng trzecig handlu detalicznego sokami, nektarami, napojami
gazowanymi i wodg mineralng posiadajg supermarkety, w stosunku do roku poprzedniego zmniejszyt si¢ udziat na korzy$é
Srednich sklepdw spozywczych. W stosunku do poprzedniego okresu nieznacznie spadt udziat matych sklepow spozywczych
oraz hipermarketéw.

W segmencie napojow gazowanych w okresie luty 2008 — styczen 2009, 56,5% udziatu w wartoSci sprzedazy posiadaty
mate i Srednie sklepy spozywcze, zaobserwowano jednoczesnie spadek o 2 pkt proc. udziatu matych sklepéw oraz o 0,4 pkt
proc. hipermarketow.

Znaczaca rola wielkopowierzchniowych sklepdw w sprzedazy napojow bezalkoholowych wynika z faktu, iz zakupy tych
produktéw sg na ogét planowane i robione na zapas w wigkszych ilosciach.

Tabela. Kanaly sprzedazy sokow, nektaréw i napojow (udziat proc. w warto$ci sprzedazy)

soki, nektary, napoje
gazowane woda mineralna napoje gazowane

12008 -| 112007 - 12008 -|  11.2007-| 112008 - 11.2007 -

.2009 .2008 1.2009 .2008 1.2009 .2008

Hipermarkety powyzej 2500 m? 13 14,1 16,2 16,6 9,1 95
Supermarkety do 2500 m? 30,7 31,2 314 317 22,6 224
Duze sklepy spozywcze 10,9 10,4 96 87 8,9 8,3
Srednie sklepy spozywcze 23 21,9 22,1 20,8 28,9 27,7
Mate sklepy spozywcze 20,7 21 19,3 20,9 27,6 29,6
Sklepy winno-cukiernicze 17 15 1,4 1,2 2,9 2,5

Zrédfo: Opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie Fresh & Cool Market w oparciu o dane ACNielsen?2
6.2.5 Konkurencja

6.2.5.1 Rynek hurtowej dystrybucji napojow alkoholowych

Rynek hurtowej dystrybucji alkoholi w Polsce jest rozproszony. Wiekszo$¢ hurtowni prowadzi dziatalno$¢ o zasiegu
lokalnym. W ciggu ostatnich lat mozna zaobserwowaé postepujace procesy konsolidacji w tym segmencie rynku,
spowodowane rosnacg konkurencjg ze strony czotowych graczy w sektorze. Dodatkowo dajg sie zaobserwowaé nastepujace
tendencje: wzajemne przenikanie kapitatu pomiedzy produkcjg a handlem, rosnaca rola w sprzedazy sieci sklepdw typu cash
& carry i dyskontow oraz nasilajaca sie konkurencja w handlu hurtowym.

Dziatalno$¢ hurtowni prowadzacych sprzedaz napojéw alkoholowych reguluje Ustawa z dnia 26 pazdziernika 1982 roku
o wychowaniu w trzezwosci i przeciwdziataniu alkoholizmowi. (Dz. U. 1982 nr 35 poz. 230, z pdzniejszymi zmianami).
Ustawa ta stawia wymég posiadania zezwolenia wydanego przez ministra wlasciwego do spraw gospodarki do prowadzenia
obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawartosci alkoholu powyzej 18%. Obrdt hurtowy napojami alkoholowymi
o zawartosci nie przekraczajacej 18% moze byC prowadzony na podstawie zezwolenia wydanego przez marszatka
wojewodztwa, wiasciwego wedtug siedziby przedsigbiorcy. Zezwolenia wydawane sg oddzielnie na obrét poszczeg6inymi
rodzajami napojéw alkoholowych wedtug podziatu na: o zawartosci do 4,5% alkoholu oraz piwo, o zawartosci powyzej 4,5%
do 18% alkoholu, z wyjatkiem piwa, o zawarto$ci powyzej 18% alkoholu. Zezwolenia na obrét hurtowy wydaje sie na czas
oznaczony nie dtuzszy niz rok lub dwa lata.

Wedtug danych Ministerstwa Gospodarki, ktére udziela zezwolenia na handel hurtowy wyrobami alkoholowymi o zawartoSci
alkoholu powyzej 18%, liczba hurtowni posiadajacych takie zezwolenie spadta z 952 w 1995 roku do 249 obecnie (stan na
03.09.2009 r.). Konsolidacja na rynku spowodowana byta m.in. oferowaniem lepszych warunkéw dla duzych, wiarygodnych
dostawcédw doprowadzity do przeje¢ i upadkdw matych podmiotéw.

21 0. Andrzejewska Rynek napojéw bezalkoholowych Przyjemne z pozytecznym Fresh & Cool Market Nr 5 (22) maj 2009

22 |bidem,
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Liderem rynku dystrybucji alkoholi w Polsce jest zatozona w 1990 roku Grupa CEDC - Central European Distribution
Corporation (notowana od 1998 roku na NASDAQ w Nowym Jorku). W latach 1999 — 2008 CEDC przejat 18 lokalnych
hurtowni alkoholi zlokalizowanych na obszarze catej Polski oraz importera win ,Piwnice Wybornych Win”, a takze dwie spotki
produkcyjne. Do grupy CEDC nalezy producent alkoholi BOLS. W rezultacie tych dziatari od 2000 roku CEDC jest
najwieksza grupg kapitatowa w obszarze dystrybucji napojow alkoholowych w Polsce oraz czotowym producentem wédki na
Swiecie.

Pozostatymi waznymi graczami na rynku dystrybucji napojow alkoholowych w Polsce sgq Sobieski Sp. z0.0. (Grupa
Belvedere), Grupa Zywiec S.A., Alti Plus z Krakowa (dystrybutor krajowych i importowanych wyrobow alkoholowych),
ADVADIS S.A., Eurocash S.A, Ambra S.A. (Sektkellerei Schloss Wachenheim AG, Makro Cash and Carry (Grupa Metro

AG). Na dalszych miejscach plasujq sie: PHZ Elmar z Jedrzejowa, Przedsiebiorstwo Janus S.A. oraz Waspol S.A.

Tabela Najwieksze hurtownie wyrobow alkoholowych w Polsce

Lp Nazwa Przychéfj ze Zatrudnie- Liczba Liczba’ Liczba centrow . . Licz_ba
firmy sprzedazy w nie statych produktow dystrybucyjnych Liczba hurtowni | woje-

) 2008 r. w min zt odbiorcow | w ofercie wodztw
1 | CEDC 5167,7* 8600 40 000 900 14 77 16
2 | Grupa 38104* 6294 50 000 b.d. b.d. b.d. 16

Zywiec S.A.
3 | Sobieski 1795,0* 230 b.d. b.d. b.d. b.d. 16
Sp. zo.0.
4 |Ati  Plus 969,0 b.d. b.d. | ponad 2 000 b.d. 38 oddziatow 11
SA
5 | ADVADIS 582,6 844 | okoto 15000 12 000 29 oddziatow 9
SA.
6 | Eurocash 567,0 **, *** 3874 | okoto 60 000 | zaleznie od | Cash& Carry - 5, 111 hurtowni 16
SA. formatuod | KDWT - 3 centra cash& carry,
3500 (cash& | dystrybucyjne, KDWT miato 80
carry) do McLane Polska - 3 | oddziatow
10000 (Mc
Lane)
7 | Ambra S.A. 547,3 208 | okoto 4 000 ponad 80 1 16
8 | Makro Cash 483,6 **,*** | okoto 7 500 1300 000 | okoto 40 000 29 hal 16
and Carry
Polska SA
9 |Elmar "S" 460,2 b.d. b.d. | okoto 1000 11 odziatow 13
Sp.zo.0.
10 | Przedsigbio 350,0 200 5000 2500 9 16
rstwo Janus
SA
11 | Waspol 262,9 250 4000 1500 8 4 7
SA

*przychody réwniez z dziatalno$ci poza handlem hurtowym; **dane szacunkowe; ***przychody ze sprzedazy artykutéw
alkoholowych)

Zrodfo: Detal Dzisiaj? oraz opracowanie Art Capital Sp. z 0.0. (ADVADIS S.A., Grupa Zywiec S.A.)

Perspektywy dotyczace hurtowej dystrybucji wyrobdw alkoholowych wskazujg na zmniejszanie sie roli matych i Srednich
hurtowni. W ciggu ostatnich lat kontynuowany byt proces konsolidaciji na rynku dystrybucyjnym, w ostatnim roku przejmowaty
takie podmioty jak: Grupa Sobieski Sp. z 0.0., ADVADIS S.A. czy Waspol. W najblizszych latach przewidywany jest dalsze
postepowanie procesu przejmowania podmiotéw. Do istotnych czynnikow wplywajacych negatywnie na branze nalezy
zaliczy¢: wzrost akcyzy na alkohol od stycznia 2009 r. co przetozylo sie na znaczacy wzrost cen sprzedawanych produktow,
ryzyko niewyptacalnosci kontrahentow, dynamiczny rozwdj sieci nowoczesnych z kapitatem zagranicznym, procesy
konsolidacyjne detalu wymuszajgce obnizanie marz.

2 P, Wendland Zysk z procentow — Rynek bedzie rést dwutygodnik Detal Dzisiaj nr 10, 8.06.2009 r.
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6.2.5.2 Rynek hurtowej dystrybucji napojow bezalkoholowych

Sektor débr szybko rotujgcych (ang. Fast Moving Consumer Goods — FMCG) obejmuje produkty spozywcze, napoje, napoje
alkoholowe i wybory tytoniowe, jak réwniez chemie gospodarczg oraz kosmetyki. Jak podaje Gazeta Wyborcza2* warto$¢
rynku FMCG w Polsce w 2008 r. wedtug danych PMR Publications szacowana byta na 217,4 mid z, {j. 0 6,4% wigecej niz
w 2007 r. Z tego produkty spozywcze i napoje stanowig najwigksza grupe (ok. 70%). W ciggu ostatnich dwoch lat wzrosty
wyniosty okoto 6% rocznie, na 2009 r. prognozuie si¢ ok. 3% wzrost rynku do warto$ci 224,7 mid zt.

Rynek hurtowy branzy FMCG jest zorganizowany w sposéb nastawiony na obstuge gtéwnie kanatu tradycyjnego oraz
alternatywnego. Od 1995 roku zaobserwowano istotng koncentracje: z ponad 20 000 uprzednio istniejacych firm hurtowych,
pozostato mniej niz 9 000 na koniec 2003 roku oraz mniej niz 5 000 na koniec 2007 roku. Koncentracja ta zrealizowana
zostata poprzez zmniejszenie liczby matych, lokalnych hurtowni, ktore nie mogty sprosta¢ coraz bardziej wymagajacym
warunkom prawnym i rynkowym. Tylko 6 hurtowni FMCG posiada zasieg ogolnokrajowy. Barierg rozwoju na wigkszym
obszarze jest najczesciej konkurencja istniejagca na danym terenie. Wediug PRM Consulting? w ciggu okoto trzech lat
w wyniku dalszego postepowania procesu taczenia si¢ hurtowni spozywczych, okoto 10 najwiekszych podmiotéw bedzie
kontrolowato 40-50% rynku.

Najwieksi producenci napojéow bezalkoholowych dysponujg wiasnymi centrami dystrybucyjno-logistycznymi i siecig hurtowni
wspdtpracujacych, ktore dostarczajq napoje bezposrednio do punktéw sprzedazy detalicznej. Mate i Srednie firmy
produkujace napoje bezalkoholowe sprzedajg swoje produkty najczesciej poprzez prywatne hurtownie, cho¢ coraz czesciej
duze hurtownie stanowig Zrodto zakupu dla hurtowni mniejszych.

Perspektywy rozwoju handlu hurtowego wskazujg na dalszy spadek liczby najmniejszych hurtowni, w zwigzku z rozwojem
najwiekszych uczestnikéw rynku. Mocng pozycje powinny utrzymac¢ podmioty, ktére zdecydujq sie potaczy¢ z innymi, sieci
franczyzowe oraz te ktdre dzigki np. umowom lojalno$ciowym beda w stanie przywigza¢ do siebie sieci detaliczne.

6.3 Wplyw czynnikéw nadzwyczajnych na dziatalno$¢ podstawowa Emitenta

i jego rynki zbytu
W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi jako czynnik nadzwyczajny majacy wplyw na dziatalno$¢
podstawowa Emitenta byta zmiana profilu dziatalnosci Emitenta. Do 2005 roku dziatalno$¢ Emitenta skoncentrowana byta na
produkcji i sprzedazy piwa. W 2005 r. Zarzad Emitenta podjat decyzje o sprzedazy dwoch browardw oraz zmianie profilu
prowadzonej dziatalnosci. Nowa dziatalno$¢ polega na stworzeniu ogélnopolskiej grupy zajmujacej sie dystrybucja napojow
alkoholowych i bezalkoholowych. W zwigzku z decyzjami Zarzadu od 2006 r. Emitent prowadzi dziatania zmierzajace do

przejecia najatrakeyjniejszych podmiotéw odpowiadajacych nowej strategii dziatania. Do 2009 r. Emitent przejgt 10
podmiotéw oraz majatek 4 spétek. Nowy profil dziatalnosci opisano w pkt. 6.1 Dokumentu rejestracyjnego.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi czynnikiem nadzwyczajnym majacym wptyw na rynki zbytu
Emitenta byt wzrost stawki akcyzy na alkohole wysokoprocentowe o 9% od 1 stycznia 2009 r. Wzrost stawki wplywa
negatywnie na warto$¢ sprzedazy alkoholu, w zwigzku z czym mégt to by¢ czynnik spowalniajacy wzrost rynku.

6.4 Uzaleznienie Emitenta od patentow, licencji, uméw przemystowych,
handlowych lub finansowych, albo od nowych proceséw produkcyjnych

W ocenie Emitenta, Emitent nie jest uzalezniony od patentéw, licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych
albo od nowych proceséw produkcyjnych, z zastrzezeniem zezwolen na obrét hurtowy napojami alkoholowymi
wymienionymi ponizej:

1. Zezwolenie nr 7/P/2010 wydane przez Marszatka Wojewodztwa Matopolskiego w dniu 29 stycznia 2010 r. na obrét
hurtowy napojami alkoholowymi o zawartosci do 4,5% alkoholu oraz na piwo.

Miejsce wykonywanej dziatalno$ci gospodarczej:
1) Katowice, ul. Leopolda 15,

2) Zabrze, ul. Handlowa 6,

3) Rybnik, ul. Sportowa 7,

24V, Makarenko Polacy oszczedzajg na jedzeniu, Gazeta Wyborcza 04.03.2009 r.

2 P, Wendland Zysk z procentow op.cit.
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4) Mystowice, ul. Hutnicza 10,
5) Cwiklice, ul. Wolnoci 14,
6) Kobielice, ul. Rolna 4,
7) Tychy, ul. Grota Roweckiego 2a,
8) Wieliczka, ul. Jasna 1,
9) Zory, ul. Boczna 6,
10) Krakow, ul. Grzegdrzecka 79,
11) Kielce, ul. Hauke Bossaka 11,
12) Lubartéw, ul. Kolejowa 8,
13) Szczurowa, ul. Rynek 2,
14) Zakopane, ul. Szymony 25a,
15) Stupsk, ul. Przemystowa 10,
16) Stupsk, ul. Battycka 32,
17) Szczecinek, ul. Wisniowa 16,
18) Koszalin, ul. Zwyciestwa 278,
19) Swidnica, ul. Tolstoja 12A,
20) Dzierzoniow, ul. Batalionéw Chtopskich 19E,
21) Zgorzelec, Jedrzychowice 117-118,
22) Jasna Gora, ul. Gérska 1A,
23) Jelenia Géra, ul. Krakowska 28,
24)

)

)

)

)

)

)

)

)

)

)

)

)

25) Koronowo, ul. Kotomierska 7,

Bydgoszcz, ul. Kielecka 6,

26) Leszno, ul. Energetykdw 4,

27) Poznan, ul. Jasielska 10A,

28) Poznan, ul. Franowo 1 (Gildia),

29) Bedzin, ul. Matobadzka 101,

30) Zawiercie, ul. Obroncow Poczty Gdanskiej 20C,
31) Wysoka, ul. Strzelecka 18,

32) Lebork, ul. Torurska 13,

33) Starogard Gdanski, ul. Droga Owidzka 1,
34) Wadowice, ul. Wenecja 7,

35) Pszczotki, ul. Tczewska 2A,

36) Wagrowiec, ul. Grunwaldzka 30A,

37) Kepno, Mianowice 19.

Zezwolenie wydane zostato na czas oznaczony do dnia 31 stycznia 2012 .

2. Zezwolenie nr 8/W/2010 wydane przez Marszatka Wojewodztwa Matopolskiego w dniu 29 stycznia 2010 r. na obroét
hurtowy napojami alkoholowymi o zawartosci powyzej 4,5% do 18% alkoholu.

Miejsce wykonywanej dziatalno$ci gospodarczej okreslone zostaty jak w zezwoleniu nr 7/P/2010.

Zezwolenie wydane zostato na czas oznaczony do dnia 31 stycznia 2012 .
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3. Zezwolenie nr 67/09 wydane przez Ministra Gospodarki w dniu 25 czerwca 2009 r. na hurtowy obrét napojami
alkoholowymi o zawartosci powyzej 18% alkoholu.

Zezwolenie okre$la limit w wysoko$ci 500 tys. litréw 100% alkoholu. Decyzjg Ministra Gospodarki z 4 stycznia 2010 r.
zwiekszono limit do tacznej ilosci 1.000 tys. I. 100% alkoholu.

Zezwolenie wydane zostato na czas okre$lony do dnia 2 lipca 2010 r.

W zatgczniku do zezwolenia okre$lono adresy hurtowni:
a) Katowice, ul. Leopolda 15,

b) Zabrze, ul. Handlowa 6,

c
d
e) Cwiklice, ul. Wolnosci 14,

f) Kobielice, ul. Rolna 4,

g) Tychy, ul. Grota Roweckiego 2a,

Rybnik, ul. Sportowa 7,

Mystowice, ul. Hutnicza 10,

)
)
)
)

h) Wieliczka, ul. Jasna 1,

i) Zory, ul. Boczna 6,

j) Krakéw, ul. Grzegérzecka 79,

k) Kielce, ul. Hauke Bossaka 11,

) Lubartéw, ul. Kolejowa 8,

m) Szczurowa, ul. Rynek 2,

n) Zakopane, ul. Szymony 25a,

o) Stupsk, ul. Przemystowa 10,

p) Stupsk, ul. Baltycka 32,

r) Szczecinek, ul. Wisniowa 16,

s) Koszalin, ul. Zwyciestwa 278,

t) Swidnica, ul. Tolstoja 12,

u) Dzierzoniow, ul. Batalionéw Chtopskich 19E,
w) Zgorzelec, Jedrzychowice 117-118,
z) Jasna Gora, ul. Gorska 1A,

aa) Jelenia Géra, ul. Krakowska 28,
bb) Bydgoszcz, ul. Kielecka 6,

cc) Koronowo, ul. Kotomierska 7,

dd) Leszno, ul. Energetykéw 4,

ee) Poznan, ul. Jasielska 10A,

ff) Poznan, ul. Franowo 1,

gg) Bedzin, ul. Matobadzka 101,

hh) Zawiercie, ul. Obroficéw Poczty Gdanskiej 20C.

Wedtug o$wiadczenia Emitenta, nie jest on strong znaczacych uméw zawartych w ramach prowadzonej dziatalnosci.
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6.5 Zalozenia wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji
konkurencyjnej

Podstawg wszelkich zatozen co do pozycji konkurencyjnej Emitenta byty informacje opublikowane przez: AC Nielsen Polska,
dwutygodnik Detal Dzisiaj, miesiecznik Fresh & Cool Market, serwis internetowy Handel-Net.pl, dziennik Gazeta Wyborcza,
dziennik Rzeczpospolita, serwis internetowy Money.pl, serwis Browary-Polskie.pl, Panstwowg Agencje Rozwigzywania
Problemdw Alkoholowych, serwis internetowy www.cocacola.com.pl.

7 STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1 Opis Grupy Kapitatlowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w tej Grupie

Emitent nie jest cze$cig zadnej grupy kapitatowej w rozumieniu art. 4 pkt 16 Ustawy o Ofercie oraz art. 3 ust. 1 pkt 44)
Ustawy o Rachunkowo$ci.

Emitent nie tworzy grupy kapitatowe;j.
W stosunku do Emitenta nie wystepuije jednostka dominujaca w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 37) Ustawy o Rachunkowosci.
W stosunku do Emitenta nie wystepuje podmiot dominujacy w rozumieniu art. 4 pkt 14 Ustawy o Ofercie.
Emitent posiada 29 oddziatéw wpisanych do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego:
1) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Bedzinie przy ul. Matobadzkiej 101;
Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej 6;
Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Dzierzoniowie przy ul. Batalionéw Chtopskich 19E;
Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Jasnej Gorze przy ul. Gérskiej 1A;

)
)
)
5) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Jeleniej Gorze przy ul. Krakowskiej 28;
) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Katowicach przy ul. Leopolda 15;
) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Kielcach przy ul. Hauke Bosaka 11;
) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Kobielicach przy ul. Rolnej 4;
) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Koronowie przy ul. Szosa Kotomierska 7;
10) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Koszalinie przy ul. Zwyciestwa 278;
11) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Krakowie przy ul. Grzegérzeckiej nr 79;
12) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Lesznie przy ul. Energetykow 4;
13) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Lubartowie przy ul. Kolejowej 8;
14) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Mystowicach przy ul. Hutniczej 10;
15) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Poznaniu przy ul. Franowo 1;
16) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Poznaniu przy ul. Jasielskiej 10A;
17) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Rybniku przy ul. Sportowej 7;
18) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Stupsku przy ul. Battyckiej 32;
19) Advadis Spdtka Akcyjna Oddziat w Stupsku przy ul. Przemystowej 10;
20) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Szczecinku przy ul. Wisniowej 16;
21)
)
)
)
)
)

22) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Swidnicy przy ul. Tolstoja 12A;

Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Szczurowej przy ul. Rynek 2;

23) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Tychach przy ul. Grota Roweckiego 2A;
24) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Wieliczce przy ul. Jasnej 1;

25) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Zabrzu przy ul. Handlowej 6;

26) Advadis Spétka Akcyjna Oddziat w Zakopanem przy ul. Szymony 25a;
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27) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Zawierciu przy ul. Obroncow Poczty Gdanskiej 20C

28) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Zgorzelcu, Jedrzychowice 117-120;
29) Advadis Spotka Akcyjna Oddziat w Zorach przy ul. Bocznej nr 6.

7.2 Wykaz istotnych podmiotow zaleznych Emitenta

Emitent nie posiada podmiotéw zaleznych.

8 SRODKI TRWALE

8.1 Znaczace rzeczowe aktywa trwate Emitenta

Obecnie posiadane rzeczowe aktywa trwate

Emitent posiada rzeczowe aktywa trwate o tacznej wartosci 42 883 tys. zt (warto$¢ bilansowa na dzien 31 stycznia 2010 r.).

Tabela: Zestawienie wartosci istniejacych rzeczowych aktywow trwatych (tys. zt)

Wybrane aktywa trwate 31.01.2010 .
Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 42 883
a) Srodki trwate*, w tym: 42 657
— grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 1768
— budynki i budowle 25 985
— urzadzenia techniczne i maszyny 4391
— $rodki transportu 10219
— inne $rodki trwate 294
b) $rodki trwate w budowie 226
c) zaliczki na srodki trwate w budowie 0
*Srodki trwate ogétem oraz poszczegélne pozycje zostaly zaokraglone do petnego tysiaca ztotych
Zrodfo: Emitent
Nieruchomosci
Emitent jest wlascicielem lub uzytkownikiem wieczystym nastepujacych nieruchomosci:
Tabela: Znaczace nieruchomosci wtasne Emitenta
Miejsce potozenia Nr ks‘:ﬁglxse::::it:; :vr:;’z sad Povvvvli:zfvt;ma Tytut prawny Wykorzystanie
Bedzin, ul. 24921 0,8219 ha Uzytkowanie wieczyste Budynek magazynowy
Matobgdzka 101 SR w Bedzinie V Wydziat KW oraz wtasno$¢ budynku i pawilon handlowy
Bedzin, ul. 15293 0,2329 ha Wrasno$¢ Budynek magazynowy
Matobgdzka 101 SR w Bedzinie V Wydziat KW z cze$cig biurowg
Bedzin, ul. 18627 0,1351 ha Wrasno$¢ Budynek magazynowy
Matobadzka 101 SR w Bedzinie V Wydziat KW z czeScig biurowg
Bydgoszcz, ul. BY1B/00035692/8 1,4082 ha Uzytkowanie wieczyste Budynki magazynowe
Kielecka 6 SR w Bydgoszczy X Wydziat KW oraz wkasnos¢ budynkow z cze$cig biurowg
Jasna Gora ul. JG1Z/00027832/7 3,9422 ha Wiasnosé Budynki magazynowe
Gorska 1A SR w Zgorzelcu V Wydziat KW z cze$cig biurowg
Jelenia Gora, ul. JG1J/00054048/9 0,3273 ha Uzytkowanie wieczyste Budynek magazynowy
Krakowska 6 SR w Jeleniej Gérze VI Wydziat oraz wtasnos¢ budynku z cze$cig biurowg
KW
Jelenia Géra, ul. JG1J/00055265/3 0,3671 ha Uzytkowanie wieczyste i Budynek magazynowy
Krakowska 28 SR w Jeleniej Gorze VI Wydziat wiasno$¢ budynku z czeScig biurowg
KW
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Jedrzychowice JG1Z/00033037/9 1,2017 ha Uzytkowanie wieczyste i Budynek magazynowy
117-118 SR w Zgorzelcu V Wydziat KW wiasno$¢ budynku z cze$cig biurowg
Jedrzychowice JG1Z/00005042/2 0,8192 ha Wiasnosé Budynki magazynowe
119-120 SR w Zgorzelcu V Wydziat KW
Leszno, ul. PO1L/00033872/3 0,5271 ha Wiasnosé Budynek magazynowy
Energetykow 4 SR w Lesznie VI Wydziat KW z cze$cig biurowg
Leszno, ul. PO1L/00033881/9 0,0108 ha Wiasnosé Budynek magazynowy
Energetykow 4 SR w Lesznie VI Wydziat KW z cze$cig biurowg
Krakéw, ul. KR1P/00283658/9 0,2467 ha Uzytkowanie wieczyste Budynek magazynowo —
Pachonskiego 5 SR dla Krakowa Podgérza w oraz wtasno$¢ budynku biurowy
Krakowie IV Wydziat KW
Koszalin, ul. KO1K/00060982/9 0,1590 ha Uzytkowanie wieczyste 2/3 | Droga
Zwyciestwa 278 SR w Koszalinie VI Wydziat KW drogi
Koszalin, ul. KO1K/00063926/0 1,7844 ha Uzytkowanie wieczyste 2 budynki magazynowe,
Zwyciestwa 278 SR w Koszalinie VI Wydziat KW oraz wtasno$¢ budynku budynek magazynowy
z cze$cig biurowg
Poznan, ul. PO1P/00182729/9 1,5243 ha Uzytkowanie wieczyste Hala magazynowa z czescig
Jasielska 10A SR Poznan Stare Miasto w oraz wtasnos¢ budynku biurowg
Poznaniu V Wydziat KW
Rybnik, ul. 107572 1,2366 ha Wiasnosé Budynki magazynowe
Sportowa 7 SR w Rybniku VIl Wydziat KW z cze$cig biurowg
Stupsk, ul. SL1S/00053510/3 0,3058 ha Wiasnosé Budynek magazynowy
Przemystowa 10 | SR w Stupsku VIl Wydziat KW z cze$cig biurowg, warsztat
Stupsk, ul. SL1S/00075568/4 0,4364 ha Uzytkowanie wieczyste Budynek magazynowy
Przemystowa 10 | SR w Stupsku VII Wydziat KW oraz wlasno$¢ budynkéw i budynek administracyjno —
biurowy

Zrédfo: Emitent
Emitent nie planuje nabycia znaczacych nieruchomosci.

Nieruchomosci w Bedzinie przy ul. Matobadzkiej 101 obcigzone sg hipoteka kaucyjng faczna z tytutu zabezpieczenia sptaty
kredytu na rzecz ING Bank Slaski do wysokosci 9 000 tys. zt.

Nieruchomos$¢ w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej 6 obcigzona jest hipotekg kaucyjng faczng z tytutu zabezpieczenia sptaty
kredytu na rzecz Alior Bank S.A. do kwoty 9 000 tys. zt.

Ponadto nieruchomo$¢ w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej, tacznie z nieruchomosciami w Jeleniej Gorze przy ul. Krakowskiej 6
i Krakowskiej 28 oraz nieruchomo$cig w Jedrzychowicach nr 119-120 obcigzone sg hipotekq taczng kaucyjng z tytutu
zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz BZ WBK do wysokosci 5 000 tys. zt. W zwigzku z catkowity sptatg wierzytelnoSci
zostaty ztozone wnioski 0 wykreslenie hipoteki.

Nieruchomosci w Jeleniej Gorze przy ul. Krakowskiej 6 i Krakowskiej 28 tacznie z nieruchomoscig w Jedrzychowicach nr
119-120 oraz z nieruchomoscig w Bydgoszczy obcigzone sg hipoteka kaucyjng taczng z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu
na rzecz Alior Bank S.A. do wysokosci 9 000 tys. zt.

Nieruchomos$¢ w Jedrzychowicach 119-120 obcigzona jest ponadto hipoteka zwykta do wysoko$ci 264 tys. zt oraz hipotekg
kaucyjng do wysoko$ci 50 tys. zt z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz BZ WBK. Wierzytelno$¢ bedaca
przedmiotem zabezpieczenia zostata sptacona, zostaty ztozone wnioski o wykreslenie wpisu hipotecznego.

Nieruchomos$¢ w Jedrzychowicach 117-118 obcigzona jest hipoteka z tytutu zabezpieczenia naleznosci handlowych na rzecz
Kompanii Piwowarskiej do wysokosci 880 tys. zt.

Nieruchomo$¢ w Bogatyni / Jasnej Gorze przy ul. Gorskiej 1a obcigzona jest hipotekg z tytutu zabezpieczenia naleznosci
handlowych na rzecz Pepsi Cola do wysokosci 600 tys. zt.

Nieruchomos$¢ w Krakowie przy ul. Pachonskiego 5 obcigzona jest hipoteka z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz
Fortis Bank do wysokosci 300 tys. zt (kredyt zostat sptacony, Emitent wystapit do banku o zgode na wykre$lenie
przedmiotowej hipoteki), hipotekg z tytutu zabezpieczenia naleznosci handlowych na rzecz Kompanii Piwowarskiej do
wysokosci 300 tys. zt, hipoteka z tytutu zabezpieczenia umowy handlowej na rzecz Carlsberg Polska do wysoko$ci 800 tys.
zt (tytut prawny obcigzenia wygast, Emitent wystapit o zgode na wykreslenie wpisu) oraz hipoteka z tytutu zabezpieczenia
nalezno$ci handlowych na rzecz Carlsberg Polska do wysoko$ci 1 500 tys. zt.
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Nieruchomos¢ w Koszalinie przy ul. Zwyciestwa 278 obcigzona jest hipotekg kaucyjng do kwoty 2400 tys. zt jako
zabezpieczenie nalezno$ci handlowych na rzecz Kompanii Piwowarskie;.

Nieruchomos$¢ w Lesznie przy ul. Energetykdw 4 obcigzona jest hipotekg kaucyjng z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na
rzecz Deutsche Bank Polska do wysokosci 3 000 tys. zt.

Nieruchomos$¢ w Poznaniu przy ul. Jasielskiej 10a obcigzona jest hipoteka z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz
Nordea Bank Polska do wysoko$ci 600 tys. zt, hipotekg z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz Nordea Bank Polska
do wysokos$ci 1 400 tys. zt oraz hipotekq z tytutu zabezpieczenia nalezno$ci handlowych na rzecz Kompanii Piwowarskiej do
wysokosci 1 200 tys. zt (trwa proces wykre$lania hipoteki). Emitent ztozy do sadu wniosek o ustanowienie hipoteki z tytutu
zabezpieczenia spfaty kredytu na rzecz BRE Bank (aneks z 12 marca 2010 do umowy z 6 grudnia 1999)

Nieruchomos¢ w Rybniku przy ul. Sportowej 7 obcigzona jest hipotekg kaucyjng z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu
inwestycyjnego na rzecz Banku Spétdzielczego Jastrzebie Zdrdj do wysokosci 1 650 tys. zt, hipoteka z tytutu zabezpieczenia
sptaty kredytu obrotowego na rzecz ING Bank Slaski do wysokosci 3 000 tys. zt (bank wyrazit zgode na wykreslenie hipoteki,
Emitent ztozyt do sadu wniosek o wykre$lenie hipoteki) oraz hipoteka do wysokoSci 2 500 tys. zt na zabezpieczenie
naleznosci handlowych wynikajacych z umowy z Kompanig Piwowarska S.A.

Nieruchomosci w Stupsku przy ul. Przemystowej 10 obcigzone sg hipoteka z tytutu zabezpieczenia transakcji handlowych na
rzecz Kompani Piwowarskiej do wysokosci 1 000 tys. zt (wierzyciela trwa proces wykreslania wpisu) oraz hipotekg kaucyjng
z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz Kredyt Bank do wysokosci 2 000 tys. zt (wierzytelno$¢ zostata sptacona, trwa
proces wykreslania hipoteki) a takze hipoteka kaucyjng z tytutu zabezpieczenia sptaty kredytu na rzecz BRE Bank S.A. do
wysokosci 9 100 tys. zt.

Tabela: Warto$¢ nieruchomosci Emitenta (na dzien 31.01.2010 r.):

Grupa Liczba pozyciji (szt.) Warto$¢ netto (tys. zt)
Grunty (w tym: prawo wieczystego uzytkowania gruntéw) 18 1768
Budynki i lokale 47 24 989
Obiekty inzynierii Iadowej i wodnej 24 996
Razem (Grupy majatkowe 0-2) 89 27 753

Zrédto: Emitent
Ponadto Emitent wykorzystuje nastepujace rzeczowe aktywa trwate w postaci nieruchomosci:

Tabela: Inne znaczace nieruchomosci Emitenta

Adres Powierzchnia Tytut prawny Przeznaczenie
Cwiklice, Wolnosci 14 1336 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Dzierzoniow, Batalionow Chtopskich 19E 1700 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Katowice, Leopolda 15 1600 m? Umowa dzierzawy Magazyn + Biuro
Kielce, Hauke Bosaka 11 2465 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Kobielice, Rolna 4 1416 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Koronowo, Szosa Kotomierska 7 770 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Krakow, Grzegorzecka 79 847 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Krakow, Jasnogdrska 71 250 m? Umowa najmu Biuro
Lubartéw, Kolejowa 8 220 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Mystowice ,Hutnicza 10 1687 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Poznan, Franowo 1 25 m? Umowa najmu Magazyn
Stupsk, Baltycka 32 270 m? Umowa najmu lokalu uzytkowego Magazyn + Sklep
Szczecinek, Wisniowa 16 800 m?i 700 m? Umowa najmu 2 Magazyny + Biuro
Szczurowa, Rynek 2 660 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Swidnica, Tolstoja 12A 1000 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Tychy, Grota Roweckiego 2A 616 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Wieliczka, Jasna 1 1000 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Wodzistaw Slaski, Marklowicka 17 701 m? Umowa dzierzawy Magazyn + Biuro
Zabrze, Handlowa 6 1400 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Zakopane, Szymony 25a 119 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
Zawiercie, Obroricéw Poczty Gdanskiej 20C 1525 m? Umowa dzierzawy Magazyn + Biuro
Zory, Boczna 6 1232 m? Umowa najmu Magazyn + Biuro
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Zrédto; Emitent

Emitent, ktory jest jedynie posiadaczem zaleznym opisanych powyzej $rodkéw trwatych, nie ma wiedzy, czy zostaty one
przez whascicieli obcigzone jakimikolwiek prawami 0sob trzecich.

Inne znaczace $rodki trwate

Najwazniejsze rzeczowe aktywa trwate (za wyjatkiem nieruchomosci przedstawionych powyZzej) Emitenta przedstawia
tabela:

Tabela. Wykaz pozostalych znaczacych rzeczowych aktywéw trwalych Emitenta (warto§¢ netto na 31 stycznia

2010r.)
Nazwa Warto$¢ netto (tys. zi)
Serwery 147
Sie¢ komputerowa 176
Rozdmuchiwarka Tetra Pak DBX6 972
Komplet maszyn browarniczych. 2500
Samochody osobowe i ciezarowe (430 sztuk) 8310

Zr6dfo; Emitent

Z wymienionych powyzej pojazdéw 10 sztuk obcigzonych jest tytutem zabezpieczenia spfaty kredytu udzielonego na zakup
tego pojazdu w ten sposob, ze Emitent przenosi, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wtasnosci samochodu na bank
kredytujacy. Pojazdy stanowig zabezpieczenie kredytow o tacznej kwocie 316 tys. zt na rzecz Volkswagen Bank Polska S.A.

Urzadzenia pn. ,rozdmuchiwarka Tetra Pak DBX6” oraz ,komplet maszyn browarniczych” uzytkowane sg przez Wytwornie
Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. na podstawie umowy dzierzawy zawartej 1 czerwca 2008 roku. Z uwagi na charakter
dziatalnosci Emitenta najliczniejszq grupe rzeczowych aktywow trwatych stanowig $rodki transportu (466 szt., w tym
samochody osobowe i ciezarowe 430 szt.) oraz sprzet informatyczno-komputerowy.

Na dzieni zatwierdzenia Prospektu Emitent jest nadal w posiadaniu wymienionych $rodkéw trwatych. Na dzien zatwierdzenia
Prospektu nie pojawity sie nowe pozycje znaczacych rzeczowych aktywow trwatych, w ktérych posiadanie wszedtby Emitent.

Emitent nie planuje obecnie znaczacych inwestycji w rzeczowe aktywa trwate, oprocz biezacej wymiany floty pojazdow.
Ponadto na podstawie uméw leasingu Emitent korzysta z 87 pojazdow dostawczych i osobowych oraz 8 wdzkéw widtowych.

Wszystkie rzeczowe aktywa trwate w aktywach Emitenta stanowig jego wlasnos¢, za wyjatkiem leasingowanych przez
Emitenta Srodkéw transportu o wartosci netto wynoszacej 4 001 tys. zt (na dzieh 31 stycznia 2010 r.).

Na rzeczowych aktywach trwatych bedacych wiasno$cig Emitenta nie cigzyly zadne obcigzenia lub roszczenia, poza
wymienionymi powyzej.

8.2 Opis zagadnienn i wymogéw zwigzanych z ochrong Srodowiska, ktore
moga mie¢ wplyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow
trwatych

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w zakresie hurtowej dystrybucji napojow. Charakter dziafalno$ci Emitenta powoduije, iz nie
wystepujg zadne zagadnienia i wymogi zwigzane z ochrong Srodowiska, ktdre mogtyby istotnie wptywaé na wykorzystanie
przez Emitenta rzeczowych aktywéw trwatych.

Emitent w 2009 roku ponidst oplaty za korzystanie ze $rodowiska naturalnego wynikajace z uzytkowania samochoddw
osobowych i ciezarowych (wprowadzania gazéw i pytdw do powietrza). Ponadto Emitent ma zawarte umowy na ustugi
w zakresie usuwania / wywozu odpaddw komunalnych oraz odprowadzania $ciekdw.

9 PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWEJ

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Emitenta zostat sporzadzony na podstawie zbadanych przez niezaleznego
biegtego rewidenta historycznych informacji finansowych Emitenta za lata 2006 — 2008 oraz $rédrocznych sprawozdan
finansowych za czwarty kwartat 2009 r. oraz | pétrocze 2009 roku i | pdtrocze 2008 roku. Sprawozdania za | pdtrocze 2008 r.
i | pétrocze 2009 r. podlegaty procedurze przegladu przez biegtego rewidenta. Sprawozdanie za czwarty kwartat 2009 r. nie
byto badane, ani nie podlegato procedurze przegladu przez biegtego rewidenta.
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Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata 2006 — 2008 obejmujg jednostkowe sprawozdanie finansowe za 2008 r.
sporzadzone wg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za 2007 r. sporzadzone wg MSSF, jednostkowe sprawozdanie za 2007 r. sporzadzone wg Polskich Zasad
Rachunkowosci (PZR) oraz jednostkowe sprawozdanie za 2006 r. sporzadzone wg PZR. Wigczenie do historycznych
informacji  finansowych zaréwno jednostkowych, jak i skonsolidowanych sprawozdan finansowych wynika
z przeprowadzanych przez Emitenta w latach 2006 — 2008 operacji kapitatowych. W 2007 r. Emitent nabywat udziaty
w podmiotach zajmujacych sie hurtowym obrotem napojami i alkoholami. Najpierw funkcjonowaty one jako podmioty zalezne
Emitenta, za$ w 2008 r. zostaty wigczone w jego struktury (od tego czasu funkcjonujg one jako oddziaty Emitenta). Za rok
2006 oraz 2008 Emitent nie sporzadzat rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Dane finansowe za rok 2006 wykorzystane w punkcie 9 i 10 Czesci Ill Prospektu pochodzg z jednostkowego sprawozdania
finansowego za 2007 r. W sprawozdaniu finansowym za 2007 r. zostaty wprowadzone istotne korekty dotyczace lat
ubiegtych. Dotyczyly one ujawnionych kosztow i zdarzen, ktore nie znalazty odzwierciedlenia w zapisach ksiegowych. W
wyniku wprowadzonych korekt wynik netto za 2006 r. obnizyt sie 0 2 312 tys. zt. W szczegdIno$ci korekty dotyczyty:

»  utworzenia rezerwy na koszty prawne, egzekucyjne, zajecia komornicze oraz na zobowigzanie z tytutu podatku
VAT - na tgczng kwote 2 801 tys. zt,

e utworzenie odpisu aktualizujacego na naleznosci na kwote 188 tys. zt,
»  zaksiegowanie zobowigzania wobec ZUS na kwote 318 tys. zt,
¢ odpisanie zaniechanej inwestycji na kwote 102 tys. zt,

e ujecie kosztow emisji na rozliczeniach miedzyokresowych.

W zwigzku z faktem, iz w okresie od lipca do grudnia 2008 r. Emitent dokonywat wigczenia w swoje struktury spétek
zaleznych (proces zakonczyt sie w grudniu 2008 r.) jednostkowe sprawozdanie Emitenta za ten okres nie oddaje w petni
skali dziatalnosci Emitenta w tym okresie. Dlatego tez w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za 2008 r. Emitent
przedstawit takze skonsolidowany rachunek zyskow i strat za ten okres, przedstawiajace wyniki skonsolidowane Emitenta,
tak jakby przez caty 2008 r. prowadzit on dziatalno$¢ w formie grupy kapitatowej (bez wiaczania spdtek zaleznych w swoje
struktury). Rowniez te dane te zostaly wykorzystane w przegladzie sytuacji operacyjnej i finansowej, w szczego6Inosci
w analizie wynikéw finansowych oraz analizie rentownosci.

Srédroczne sprawozdania finansowe obejmujg jednostkowe sprawozdanie finansowe za czwarty kwartat 2009 r. i | pdtrocze
2009 r. sporzadzone wg MSSF oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2008 r. réwniez sporzadzone wg
MSSF. W 2009 roku Emitent nie sporzadza skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

9.1 Sytuacja finansowa Emitenta

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi sytuacja Emitenta ulegta bardzo istotnej zmianie. Swiadczg
o tym wyniki finansowe osiagnigte w tym okresie, ktére zaprezentowano w ponizszej tabeli:

Tabela. Wyniki finansowe Emitenta w latach 2006 - 2009 oraz w | pétroczu 2009 i | pétroczu 2008 roku (w tys. zi)

I-IV kwartat 2009 I-IV kwartat 2008 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
Wyszczegélnienie (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)

Przychody netto ze sprzedazy 624 505 178 320 304 423 263 580
Zysk | strata brutto ze sprzedazy 76 961 22219 37 198 32716
Zysk | strata ze sprzedazy 3484 -4 398 2235 905
Zysk | strata z dziatalno$ci operacyjnej

(EBIT) 3882 -3 149 2380 1748
EBITDA (wynik z dziatalnosci

operacyjnej + amortyzacja) 7 885 -1790 4 057 4145
Zysk / strata z dziatalno$ci gospodarczej 1743 -3 326 1423 3 867
Zysk / strata brutto 1743 -3 326 1423 3 864
Zysk / strata netto 1743 3000 1423 3667
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2008 2007 2007 2006
Wyszczegolnienie (jlednostkowe (skonsolidow | (skonsolidowan | (jednostkowe | (jednostkowe
wg MSSF) ?VTSSV;? e wg MSSF) wg PZR) wg PZR)
Przychody netto ze sprzedazy 178 320 582 642 42 476 172 786
Zysk | strata brutto ze sprzedazy 22219 66 330 7106 172 629
Zysk | strata ze sprzedazy -4 398 -4 238 -4 447 -3 832 -1488
Zysk | strata z dziatalno$ci operacyjnej
(EBIT) -3 149 -2 084 -4 364 -5 547 -9 962
EBITDA (wynik z dziatalnosci
operacyjnej + amortyzacja) -1790 - -3 049 -5 489 -9 905
Zysk / strata z dziatalnoci
gospodarczej -3 326 -1183 -3 701 -4 395 -18 732
Zysk / strata brutto -3 326 -1186 -3 701 -4 395 -18732
Zysk / strata netto 3000 4915 -3 942 -4 549 -18 593

Zrédo: Srédroczne oraz historyczne informacje finansowe Emitenta

W 2006 r. Emitent nie prowadzit dziatalno$ci operacyjnej. W tym okresie byty kontynuowane, rozpoczete w 2005 r., dziatania
zmierzajace do przejecia producentow wody mineralnej oraz potaczenia z podmiotami prowadzacymi dziatalno$¢ w zakresie
dystrybucji napojéw na terenie kraju. Efektem tych dziatan byto podpisanie przedwstepnych uméw nabycia akcji oraz
udziatéw sze$ciu podmiotéw dziatajgcych w zakresie hurtowego obrotu napojami. Ponadto w grudniu 2006 roku Emitent
nabyt akcje Wytwérni Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.

W 2006 r. Emitent osiagnat niewielkie przychody z dziatalno$ci operacyjnej (czynsze z tytutu wynajmu nieruchomosci oraz
sprzedaz opakowan typu PET), natomiast ponosit biezace koszty ogoélnego zarzadu. Ponadto wystapita koniecznosé
przeprowadzenia kilku operacji ksiegowych, ktorych skutkiem byto zwigkszenie kosztow: m.in. dokonano odpisow
aktualizujacych wartosé aktywéw niefinansowych i inwestycji w akcje Wytwérni Wod Zrédlanych Potczyn Zdréj S.A. oraz
utworzono rezerwy na koszty prawne, egzekucyjne, zajecia komornicze oraz zobowigzania z tytutu podatku VAT. W efekcie
wyzej wymienionych czynnikéw Emitent poniost w 2006 r. strate netto w wysoko$ci 18 593 tys. zt.

W 2007 r. Emitent kontynuowat prace zmierzajace do utworzenia grupy kapitatowej. W ich efekcie na poczatku grudnia 2007
r. nabyt grupe podmiotéw zajmujacych sie hurtowym obrotem napojami alkoholowymi i bezalkoholowymi.

Na poziomie jednostkowym Emitent osiagnat przychody w wysokosci 172 tys. zt. Podobnie jak w roku poprzednim ponosit
znaczne koszty ogolnego zarzadu. Ponadto dokonano aktualizacji wartosci aktywdw niefinansowych, co wptyneto na
pogorszenie wynikdw finansowych. W 2007 r. Emitent pozyskat ponad 100 min zt w drodze emisji akcji serii |. Przez pewien
czas $Srodki te byty ulokowane w bezpiecznych instrumentach finansowych. Dzieki temu Emitent osiagnat przychody
finansowe z tytutu odsetek w wysokos$ci 1 357 tys. zt, ktdre zmniejszyly strate netto. Ostatecznie w 2007 r. Emitent poniost
strate netto w wysokosci 4 549 tys. zt.

W zwigzku z utworzeniem grupy kapitatowej Emitent sporzadzit réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r.
Skonsolidowane przychody Grupy Kapitatowej Emitenta w 2007 r. wyniosty 42 476 tys. zt. Grupa Kapitatowa osiggneta zysk
brutto ze sprzedazy na poziomie 7106 tys. zt. Wysoki poziom kosztdw ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy
spowodowaty znaczace obnizenie wynikdw finansowych i Grupa Kapitatowa Emitenta poniosta strate ze sprzedazy w kwocie
4 447 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne, na ktére ztozyto sie przede wszystkim rozwigzanie rezerw oraz odpiséw
aktualizujacych, byly nieznacznie wyzsze niz pozostate koszty operacyjne. Przychody finansowe byty wieksze od kosztow
finansowych o 663 tys. zt. W efekcie Grupa Kapitatowa Emitenta odnotowata w 2007 r. strate netto w wysokosci 3 942 tys.
zt. W duzym stopniu przyczynity sie do tego wyniki jednostkowe samego Emitenta

W 2008 r. Emitent potaczyt sie ze swoimi spdtkami zaleznymi zajmujacymi sie hurtowym obrotem napojami (doktadne daty
poszczegolnych potaczen przedstawiono w punkcie 5.1.5 Dokumentu Rejestracyjnego). W zwigzku z tym Emitent sporzadzit
za ten okres jednostkowe sprawozdanie finansowe. Jednostkowe przychody ze sprzedazy wyniosty w 2008 r. 178 320 tys.
zt. Emitent poniost strate ze sprzedazy w wysokos$ci 4 398 tys. zt. Wysoki poziom pozostatych przychodéw operacyjnych, na
ktére ztozyto sie przede wszystkim rozwigzanie rezerw w wysoko$ci 919 tys. zt oraz uwzglednienie decyzji Izby Skarbowej
odno$nie zwrotu podatku VAT oraz naliczonej kary w facznej wysokos$ci 974 tys. zt, wptyngt na poprawe wyniku
z dziatalno$ci operacyjnej. Strata na tym poziomie wyniosta 3 149 tys. zt. Dziatalnos¢ finansowa wplyneta na nieznaczne
pogorszenie wynikow dziatalnosci Emitenta. Strata brutto wyniosta 3 326 tys. zt. Przytaczenie w 2008 r. spdtek zaleznych
sprawito, iz wystapita realna mozliwos¢ osiagniecia zyskow w kolejnych latach. W zwigzku z tym Zarzad Emitenta podjat
decyzje o aktywowaniu odroczonego podatku dochodowego z tytutu strat podatkowych za lata 2004 — 2007 w wysokoSci
6 285 tys. zt. Aktywowanie tego podatku zostato odniesione na wynik finansowy w 2008 r. i wptyneto na zdecydowang
poprawe wyniku finansowego netto. Ostatecznie zysk netto Emitenta w 2008 r. wyniost 3 000 tys. zt.
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W zwigzku z potaczeniem Emitenta ze spotkami zaleznymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za 2008 rok Emitent
przedstawit rowniez skonsolidowany rachunek zyskow i strat, ktéry przedstawia wyniki skonsolidowane Emitenta, tak jakby
przez caty 2008 r. prowadzit on dziatalno$¢ w formie grupy kapitatowej (bez wigczania spotek zaleznych w swoje struktury).
Wyniki te ksztattujg sie na znacznie lepszym poziomie niz wyniki jednostkowe za 2008 r. oraz skonsolidowane wyniki za
2007 r.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 2008 r. wyniosty 582 642 tys. zl, co w stosunku do skonsolidowanych
przychodow za rok poprzedni, oznacza wzrost o 1271,7%. Skonsolidowana strata na dziatalno$ci operacyjnej wyniosta
2 084 tys. zt, za$ skonsolidowana strata brutto — 1 186 tys. zt. Oméwione w poprzednim akapicie aktywowanie odroczonego
podatku dochodowego wptyneto na osiggniecie skonsolidowanego zysku netto na poziomie 4 915 tys. zt, co oznacza
poprawe 0 63,8% w stosunku do wyniku jednostkowego.

W I pétroczu 2009 r. Emitent kontynuowat realizacje swojego celu strategicznego, jakim jest budowa najwiekszej na rynku
krajowym ogdlnopolskiej sieci dystrybucji hurtowej piwa, napojow bezalkoholowych oraz alkoholi. Dziatania w tym okresie
byty ukierunkowane na dalsza poprawe efektdw synergii juz przejetych podmiotow.

W | pétroczu 2009 r. Emitent osiggnat przychody ze sprzedazy w wysokosci 304 423 tys. zt, co oznacza wzrost 0 15,5%
w stosunku do skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy za | pétrocze 2008 r. Koszt sprzedanych produktow, towaréw
i materiatéw zmieniat sie niemal w takim samym tempie, jak przychody ze sprzedazy: wzrost w | potroczu 2009 r. w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego wynidst 15,8%. Zysk brutto na sprzedazy wyni6st 37 198 tys. zt i byt 0 13,7%
wyzszy niz skonsolidowany zysk Grupy Kapitatowej Emitenta w | pétroczu 2008 r. Dzigki restrykcyjnej polityce kosztowej,
koszty sprzedazy oraz koszty ogdlnego zarzadu zwigkszaly sie w tempie wolniejszym niz przychody ze sprzedazy. Tym
samym zysk ze sprzedazy osiggniety w pierwszej potowie 2009 r. byt o 147,0% wyzszy niz w takim samy okresie
poprzedniego roku. Pozostata dziatalno$¢ operacyjna zakonczyta sie w | potroczu 2009 r. zyskiem w wysoko$ci 145 tys. zt.
Gtéwne pozycje pozostatych przychodow operacyjnych w tym okresie to odpisanie zobowigzan i operacyjne na
wierzytelnosciach oraz inne pozostate przychody operacyjne (m.in. nadwyzki wynikajace z rozliczenia inwentaryzacii).
Z kolei gtéwne pozycje pozostatych kosztow operacyjnych to niedobory z rozliczenia inwentaryzacji, odpisy aktualizujace
oraz rezerwy. Dziatalno$¢ finansowa Emitenta w pierwszej potowie 2009 r. zakoriczyta sie stratg w wysokosci 957 tys. zk
przychody z tytutu odsetek wyniosty 6 tys. zt, za$ koszty z tytutu odsetek od pozyczek i kredytéw miaty warto$¢ 850 tys. zt,
a pozostate odsetki — 113 tys. zt. Ostatecznie w | pétroczu 2009 r. Emitent osiagnat zysk netto w wysokosci 1423 tys. zt.
W stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego oznaczato to jednak spadek o 61,2%. Wyzszy zysk netto
w | pétroczu 2008 r. byt spowodowany przede wszystkim uwzglednieniem zysku na sprzedazy udziatéw jednostek
podporzadkowanych w wysokosci 2 505 tys. zt, ktéry wynikat ze sprzedaz akcji Wytworni Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.

W 2009 r. Emitent osiggnat przychody na poziomie 624 505 tys. zl, co oznacza wzrost o 7,2% w stosunku do
skonsolidowanych przychodéw za 2008 r. Po bardzo udanym dla Emitenta trzecim kwartale 2009 r. (warunki pogodowe w
calym kwartale sprzyjaly sprzedazy piwa oraz napojéw chtodzacych), wzrost przychoddw ze sprzedazy zostat spowolniony
w czwartym kwartale 2009 r. w zwigzku z niezbyt sprzyjajgcymi warunkami pogodowymi (stosunkowo wczesne ochtodzenie)
oraz pogorszeniem nastrojow konsumentdw. Zaréwno zysk ze sprzedazy (3 484 tys. zt), jak i zysk z dziatalnos$ci operacyjnej
(3 882 tys. zt) za 2009 r. ksztattowaty sie na wyzszym poziomie niz w 2008 r.. W 2009 r. Emitent ponidst koszty finansowe
w kwocie 2 151 tys. zt (na ktdre zlozyly sie przede wszystkim odsetki od kredytéw oraz umdw leasingowych, a takze karne
odsetki handlowe), ktére obnizyty zysk brutto do poziomu 1 743 tys. zt. Zysk netto Emitenta za 2009 r. wyniost rowniez 1 743
tys. zti byt nizszy 0 64,5% od skonsolidowanego zysku za 2008 r.

9.1.1  Ocenarentownosci
Przy ocenie rentownosci Emitenta wykorzystano nastepujace wskazniki:
Rentownos¢ sprzedazy (brutto) — zysk brutto ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow
i materiatow
Rentownos$¢ sprzedazy - zysk ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw

Rentownos$¢ operacyjna (EBIT) — zysk z dziatalno$ci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw
i materiatéw

Rentowno$¢ EBITDA - zysk z dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja / przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towaréw, i materiatéw

Rentownos$¢ brutto — zysk brutto / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow
Rentownos$¢ netto — zysk netto / przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw
Rentownos$¢ aktywow — zysk netto w okresie / aktywa na koniec okresu

Rentownos$¢ kapitatu wiasnego — zysk netto w okresie / kapitat wtasny na koniec okresu

Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A. 59



Cze$¢ Ill. Dokument rejestracyjny

Tabela. Wskazniki rentownosci Emitenta w latach 2006 — 2009 oraz w | pétroczu 2009 i | pétroczu 2008 roku (w %)

I-IV kwartat 2009 | I-IV kwartat 2008 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
Wyszczegélnienie (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)
Rentownos$¢ sprzedazy (brutto) 12,3% 12,5% 12,2% 12,4%
Rentownos¢ sprzedazy 0,6% -2,5% 0,7% 0,3%
Rentownos$¢ (operacyjna) EBIT 0,6% -1,8% 0,8% 0,7%
Rentowno$¢ EBITDA 1,3% -1,0% 1,3% 1,6%
Rentowno$¢ brutto 0,3% -1,9% 0,5% 1,5%
Rentowno$¢ netto 0,3% 1,7% 0,5% 1,4%
Rentowno$¢ aktywdow (ROA) 0,6% 1,1% 0,5% 1,3%
Rentownos$¢ kapitatu wiasnego (ROE) 1,1% 1,8% 0,9% 2,2%
2008 2007 2007 2006
Wyszczegélnienie (jednostko | (skonsolidow | (skonsolidow (jednostkowe | (jednostkowe wg
we wg ane wg ans g wg PZR) PZR)
MSSF) MSSF) MSSF)
Rentowno$¢ sprzedazy (brutto) 12,5% 11,4% 16,7% 100,0% 79,9%
Rentownos¢ sprzedazy -2,5% -0,7% -10,5% -2 227,9% -189,1%
Rentownos$¢ operacyjna (EBIT) -1,8% -0,4% -10,3% -3225,0% -1265,8%
Rentowno$¢ EBITDA -1,0% -0,1%* -12% | -3191,3% -1258,6%
Rentownos$¢ brutto -1,9% -0,2% 8,7% | -25552% -2380,2%
Rentownos$¢ netto 1,7% 0,8% -9,3% -2 644,8% -2362,5%
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 1,1% 1,8%" -1,6% -2,7% -165,9%
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) 1,8% 3,0%* -2,5% -2,8% -448,1%

* w zwigzku z zaprezentowaniem przez Emitenta za 2008 r. jedynie skonsolidowanego rachunku zyskow i strat (bez skonsolidowanego
bilansu i rachunku przeptywéw pienieznych) przy wyliczeniu skonsolidowanych wskaznikéw: ,Rentowno$¢ EBITDA”, ,Rentowno$c
aktywow” oraz ,Rentowno$¢ kapitatu wlasnego” wykorzystano warto$¢ amortyzacji, aktywow i kapitatu wtasnego pochodzace ze
sprawozdania jednostkowego Emitenta.

Zrédfo: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie $rédrocznych oraz historycznych informagji finansowych Emitenta

Jak juz wcze$niej wspomniano w punkcie 9.1 Dokumentu rejestracyjnego, w 2006 r. Emitent nie prowadzit dziatalno$ci
operacyjnej. Przy niewielkich przychodach ponosit znaczne koszty ogodinego zarzadu oraz utworzyt rezerwy i dokonat
odpisow aktualizujacych. W zwigzku z tym wskazniki rentowno$ci (z wyjatkiem rentownosci sprzedazy brutto) miaty warto$¢
ujemna.

Jednostkowe wskazniki rentownosci za 2007 r. réwniez ksztattowaty sie na ujemnym poziomie. Przyczyny tego stanu byty
takie same jak w roku 2006: niskie przychody ze sprzedazy, znaczny poziom kosztdw ogdlnego zarzadu oraz odpisy
aktualizujgce wartos¢ aktywéw niefinansowych. W 2007 r. Emitent osiggnat przychody finansowe z tytutu odsetek (dzieki
pozyskaniu znacznych $rodkéw z emisji akcji serii 1), ktére wptynety na poprawe rentowno$ci netto oraz rentownosci
aktywow i kapitatu wlasnego.

W 2007 r. w zwigzku z utworzeniem Grupy Kapitatowej i uwzglednieniem w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
wynikéw dziatalnosci operacyjnej spotek zaleznych, wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Emitenta ulegly poprawie,
jednak w dalszym ciaggu miaty warto$ci ujemne. Wynikato to z faktu, iz wyniki spétek zaleznych zajmujacych sie hurtowym
obrotem napojami i alkoholami podlegaty konsolidacji jedynie przez niewielkg cze$¢ roku, za$ podmiot dominujgcy ponosit
znaczne koszty ogdlnego zarzadu oraz dokonat kolejnych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywéw niefinansowych.

Rok 2008 przyniést dalsza poprawe wiekszosci wskaznikéw rentownosci, niemniej jednak wigkszo$¢ wskaznikow
rentowno$ci Emitenta dalej osiggata warto$¢ ujemna. Wskazniki rentowno$ci netto, rentownosci aktywdw oraz rentownosci
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kapitatu wtasnego osiagnety warto$¢ dodatniq dzieki decyzji o aktywowaniu odroczonego podatku dochodowego (ktdra
wptyneta na znaczaca poprawe wyniku netto Emitenta).

Wiekszo$¢ wskaznikéw rentownosci dla 2008 r. wyliczonych w oparciu o skonsolidowany rachunek zyskow i strat osigga
nieco lepsze warto$ci niz wskazniki jednostkowe. Wyjatkiem jest wskaznik rentownosci sprzedazy brutto (ktéry jest nizszy
01,1 punktu procentowego) oraz wskaznik rentownosci netto (nizszy o 0,9 punktu procentowego). Nizsza warto$¢
wskaznika rentownosci netto wynika z faktu, iz aktywowanie odroczonego podatku dochodowego (ktore znaczaco poprawito
jednostkowy wskaznik rentowno$ci netto), ma relatywnie nizszy wptyw na rentowno$¢ przy uwzglednieniu skonsolidowanych
przychoddw ze sprzedazy, ktdre sg ponad trzykrotnie wyzsze od przychodéw jednostkowych.

| pétrocze 2009 r. to pierwszy analizowany okres, w ktorym wszystkie przejete podmioty funkcjonowaty w ramach struktury
organizacyjnej Emitenta. Rentowno$¢ sprzedazy brutto ksztattowata si¢ w tym okresie na nieznacznie nizszym poziomie niz
w | potroczu 2008 r. oraz w 2008 r. Wskaznik rentownos$ci sprzedazy w | potroczu 2009 r. byt juz wyraznie wyzszy niz
w poprzednich okresach. Swiadczy to pozytywnie o polityce Emitenta w zakresie kosztéw ogélnego zarzadu i kosztow
sprzedazy. Réwniez wskaznik rentowno$ci dziatalnoSci operacyjnej w | potowie 2009 r. byt wyzszy niz w poprzednich
okresach. Wskazniki rentownosci netto, rentownosci aktywow oraz rentowno$ci kapitatu wiasnego ksztattowaly sie
w | pétroczy 2009 r. na nizszym poziomie niz w | pétroczu 2008 r. oraz w catym 2008 r. JednakZe po usunigciu z wynikéw
tych okreséw kwot wynikajacych z istotnych zdarzen jednorazowych, ktére znaczaco poprawialy wyniki (zysk na sprzedazy
udziatébw jednostek podporzadkowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu za | pdtrocze 2008 r. oraz aktywowanie
odroczonego podatku dochodowego w 2008 r.), wskazniki rentowno$ci za | pétrocze 2009 r. okazujg sie by¢ wyzsze.

Stabszy, pod wzgledem warunkéw rynkowych czwarty kwartat, 2009 r. spowodowat, iz wiekszo$¢ wskaznikéw rentownosci
Emitenta za caty 2009 r. ksztattowata sie na poziomie nizszym niz w okresie I-lll kwartat 2009 r. Réwnoczes$nie wskazniki
rentownos$ci sprzedazy, rentownosci operacyjnej, rentowno$ci EBITDA oraz rentownosci brutto za 2009 r. sg wyzsze niz
w roku 2008. Pozostate wskazniki rentowno$ci ksztattujg sie na nizszym poziomie, co wynika przede wszystkim z ujecia
w wynikach za rok 2008 zysku ze sprzedazy akcji Wytworni Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A., ktéry znaczaco je poprawit.

Generalnie wskazniki rentownoéci za 2009 r. wskazujg na poprawe sytuaciji finansowej Emitenta.

Na uzyskane wskazniki rentowno$ci w poszczegdlnych okresach od 2006 roku do 2009 roku wptyw miaty ponadto czynniki
oddziatujgce na przychody oraz koszty dziatalno$ci Emitenta opisane w pkt. 9.1. oraz pkt. 9.2.1. Czesci Il Prospektu
Emisyjnego.

9.1.2

Przy ocenie sprawnosci zarzadzania Emitenta wykorzystano nastepujace wskazniki:

Ocena sprawnosci zarzadzania

Cykl rotacji zapaséw — zapasy na koniec okresu x 365 dni (182 dni w przypadku wskaznikéw za pdtrocze) / koszty
sprzedanych produktow, towardw i materiatéw

Cykl inkasa naleznosci z tytutu dostaw i ustug —naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu x 365 dni (182
dni w przypadku wskaznikdw za pdirocze) / przychody netto ze sprzedazy

Cykl sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug —zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu x 365 dni
(182 dni w przypadku wskaznikow za potrocze) / koszty sprzedanych produktdw, towaréw i materiatow

Tabela. Wskazniki sprawnos$ci zarzadzania w latach 2006 — 2009 oraz w | péiroczu 2009 i | pétroczu 2008 roku
(w dniach)

I-IV kwartat 2009 | I-IV kwartat 2008 | | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
(jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
Wskazniki sprawnosci zarzadzania MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)
Cykl rotacji zapaséw 36 115 37 40
Cykl inkasa naleznosci z tytutu dostaw i ustug 30 93 32 32
Cykl sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 48 133 44 50
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2008 2007 2007 2006
(jednostko | (skonsolido (s;:::cw;o (jednostkowe (jednostkowe
we wg wane wg wg PZR) wg PZR)
Wskazniki sprawnosci zarzadzania MSSF) MSSF) * MSSF)
Cykl rotacji zapasow 115 35 362 - 105
Cykl inkasa naleznosci z tytutu dostaw i ustug 93 28 242 2704 530
Cykl sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 133 40 381 - 3717

* wskazniki skonsolidowane zostaty wyliczone z uwzglednieniem przychodow netto ze sprzedazy oraz kosztéw sprzedanych produktow
towardw i materiatow pochodzacych ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

** wskazniki nie zostaty wyliczone, gdyz w tym okresie Emitent nie ponosit kosztéw sprzedanych produktow, towardw i materiatow
Zrédfo: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie $rédrocznych oraz historycznych informagji finansowych Emitenta

W zwigzku z tym, ze w 2006 r. i 2007 r. Emitent nie prowadzit dziatalnosci operacyjnej koncentrujgc sie na tworzeniu grupy
kapitatowej jednostkowe wskazniki rotacji za te okresy nie odzwierciedlajg faktycznej sytuacii finansowej Emitenta i nie mogq
by¢ poréwnywane ze skonsolidowanymi wskaznikami za 2007 r. i | pétrocze 2008 r. oraz jednostkowymi wskaznikami za
2008 r. i | pdirocze 2009 r.

Wskaznik rotacji zapaséw w okresach, w ktorych Emitent prowadzit dziatalno$¢ operacyjng (tj. od 2007 r.) systematycznie
sie obniza: z 362 dni w 2007 r. (wskaznik wyliczony dla Grupy Kapitatowej) do 36 dni w 2009 r. Podobnie wyglada sytuacja
w przypadku wskaznika odzwierciedlajacego cykl inkasa nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug: obnizyt sie on z 242 dni w 2007
r. (dla Grupy Kapitatowej) do 30 dni w 2009 r. W duzym stopniu wynika to jednak z metody wyliczenia wskaznikéw oraz
specyfiki sprawozdan finansowych Emitenta w tych okresach. W 2007 r. warto$¢ zapaséw i naleznosci z tytutu dostaw
i ustug odzwierciedla stan na koniec roku, natomiast warto$¢ przychoddw netto ze sprzedazy (dla cyklu inkasa naleznosci)
oraz kosztdw sprzedanych produktow, towardw i materiatow (dla cyklu rotacji zapaséw) obejmuje dane Emitenta oraz spotek
zaleznych, ale tylko za okres, w ktdrym podlegaty konsolidaciji ich wyniki, czyli niepetny miesigc. Podobna sytuacja wystepuje
w przypadku 2008 r., w ktérym przychody netto ze sprzedazy oraz koszty sprzedanych produktéw towardw i materiatow
wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym obejmujg, tylko okres od momentu wigczania poszczegdlnych
podmiotéw zaleznych Emitenta w jego struktury do korica roku obrotowego. Po wyliczeniu wskaznikéw z wykorzystaniem
przychodéw netto ze sprzedazy i kosztow sprzedanych produktow, towaréw imateriatbw pochodzacych ze
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat za 2008 r., widoczny jest wyrazny spadek ich poziomu.

Wskaznik cyklu sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w 2009 r. wynidst 48 dni i byt o 4 dni diuzszy niz w | pétroczu 2009
roku. Warto$¢ wskaznika za lata 2007 i 2008 jest znaczaco wyzsza, jednak po uzyciu w obliczeniach kosztéw sprzedanych
produktow, towardw i materiatow pochodzacych ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat za 2008 r., zdecydowanie si¢
obniza. Wzrost zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, ktorym miat miejsce w ciggu 2009 r. byt spowodowany przede wszystkim
wzrostem skali dziatalnosci Emitenta, jak rowniez ksiegowym przeniesieniem czesci zobowigzan z pozycji ,pozostate
zobowigzania” (zobowigzania z tytutu nabycia majatku podczas przeprowadzonych w 2008 r. akwizycji zostaty przeniesione
do zobowigzan z tytutu dostaw i ustug).

Analiza wskaznikow sprawno$ci zarzadzania wskazuje, ze sytuacja Emitenta w latach 2008 — 2009 utrzymuje sie na
stabilnym poziomie.

9.2 Wynik operacyjny Emitenta
9.21

Wyniki dziatalno$ci operacyjnej Emitenta w okresie objetym historycznymi i $rodrocznymi informacjami finansowymi
przedstawiono w ponizszej tabeli.

Istotne czynniki majace wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjne;j
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Tabela. Wyniki dziatalno$ci operacyjnej Emitenta w latach 2006 - 2009 r. oraz w | pétroczu 2009 i | pétroczu 2008

roku (w tys. zi)

I-IV kwartat 2009 I-IV kwartat 2008 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
Wyszczegdlnienie (jednostkowe wg (jednostkowe wg (jednostkowe wg (skonsolidowane
MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)

Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow,
w tym: 624 505 178 320 304 423 263 580

Przychody netto ze sprzedazy

produktow 8 601 6694 4815 8028

Przychody netto ze sprzedazy

towardw i materiatéw 615904 171 626 299 609 255 551
Koszty sprzedanych produktow,
towaréw i materiatow 547 544 156 100 267 226 230 864
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 76 961 22219 37198 32716
Koszty sprzedazy 65 185 14 909 23 669 21333
Koszty ogélnego zarzadu 8292 11708 11294 10478
Zysk/strata ze sprzedazy 3484 -4 398 2235 905
Pozostate przychody operacyjne 4 880 2548 1877 2206
Pozostate koszty operacyjne 4482 1300 1732 1364
Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjnej 3882 -3149 2380 1748

2008 2008 2007 2007 2006
Wyszczegdlnienie . . (skonsolido- (jednostkowe | (jednostko- we
(jednostkowe | (skonsolidowane MSSF PZR PZR
woMSSF) | wgMssF)* | "enewaMSSF)|  wgPZR) wg PZR)

Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow,
w tym: 178 320 582 642 42 476 172 786
Przychody netto ze sprzedazy
produktow 6694 13482 6 605 172 626
Przychody netto ze sprzedazy towarow
i materiatow 171 626 569 160 35871 0 160
Koszty sprzedanych produktow,
towaréw i materiatéw 156 100 516 313 35370 0 157
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 22219 66 330 7106 172 629
Koszty sprzedazy 14 909 48 744 5176 21 52
Koszty ogdlnego zarzadu 11708 21824 6378 3982 2 066
Zysk/strata ze sprzedazy -4 398 -4 238 -4 447 -3 832 -1488
Pozostate przychody operacyjne 2548 4 486 3869 1263 423
Pozostate koszty operacyjne 1300 2332 3785 2978 8 896
Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjnej -3149 -2 084 -4 364 -5 547 -9 962

Zrédio: Dane finansowe na podstawie §rédrocznych oraz historycznych informagji finansowych Emitenta

Najwazniejszym zdarzeniem, ktére miato wptyw na wyniki dziatalnoSci operacyjnej w okresie objetym historycznymi
i Srédrocznymi informacjami finansowymi, byta budowa grupy kapitatowej ztozonej z podmiotéw zajmujacych sie hurtowym
obrotem napojami i alkoholem, a nastepnie wchtonigcie przejetych spétek w struktury organizacyjne Emitenta.

W 2006 r. Emitent kontynuowat zapoczatkowane wcze$niej prace nad projektem konsolidacji cze$ci sektora dystrybucii
napojow i alkoholu. Efektem tych prac byto porozumienie zawarte miedzy Emitentem a o$mioma podmiotami w sprawie
wspdtpracy w zakresie potgczenia podmiotéw gospodarczych. Ponadto Emitent zawart sze$¢ przedwstepnych uméw
nabycia akcji oraz udziatow podmiotéw dziatajacych w zakresie obrotu hurtowego napojéw i piw.

Najwazniejszym czynnikiem majacym wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej Emitenta w 2006 r. bylo nieprowadzenie
zadnej istotnej dziatalnosci operacyjnej w tym okresie. Emitent ponosit za$ biezace koszty ogdlnego zarzadu. Ponadto
wystapita konieczno$¢ przeprowadzenia kilku operacji ksiegowych zwigkszajacych koszty: m.in. dokonano odpisow
aktualizujgcych warto$¢ aktywéw niefinansowych i inwestycji w akcje WWZ S.A. oraz utworzono rezerwy na koszty prawne,
egzekucyjne, zajecia komornicze oraz zobowigzania z tytutu podatku VAT.
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W 2007 r. Emitent w dalszym ciggu nie prowadzit dziatalno$ci operacyjnej i osiagnat przychody ze sprzedazy na poziomie
zaledwie 172 tys. zt. Koszty ogdlnego zarzadu zwiekszyly si¢ w stosunku do roku poprzedniego blisko dwukrotnie i wyniosty
blisko 4 min zt. Istotny wptyw na poziom tych kosztéw miaty dziatania zwigzane z tworzeniem grupy kapitatowej. W 2007 .
Emitent osiggnat pozostate przychody operacyjne w wysokosci 1263 tys. zt, na ktore ztozyly sie: zysk ze zbycia
niefinansowych aktywdw trwatych oraz przychody z tytutu rozwigzania rezerw i odpisow aktualizujacych. Z kolei pozostate
koszty operacyjne w wysokosci 2 978 tys. zt byty wynikiem przede wszystkim aktualizacji wartosci aktywow niefinansowych.

W grudniu 2007 r. Emitent nabyt spotki: PW RO&MA, STAR NAPOJE POZNAN, INTER-HURT, PW BOMARK, PHU EMPAT,
MAX BEER, DANPOL BIS. Ponadto w tym samym okresie Emitent wniést wktady niepieniezne w postaci wierzytelnosci
przysztej prawa wtasno$ci dwéch przedsiebiorstw odpowiednio do spotek NIBRES -ADS Sp. z 0.0. oraz MAG-MAR-ADS Sp.
z 0.0. W 2007 r. miato réwniez miejsce podwyzszenie kapitatu Emitenta w drodze emisji akcji serii | oraz J. Ponadto w 2007
r. Emitent wyemitowat obligacje o tacznej wartosci 1 000 tys. zt. Pozyskane $rodki zasility kapitat obrotowy z przeznaczeniem
na finansowanie biezacej dziatalnosci spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta.

W 2007 r. Grupa Kapitatowa Emitenta osiggneta przychody ze sprzedazy w wysoko$ci 42 476 tys. zt, z czego 6 605 tys. zt
stanowity przychody ze sprzedazy produktow (przede wszystkim woda z Wytwémi Wod Zrédlanych, czynsze oraz ustugi
rozlewu), za$§ 35871 tys. zt — przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw (piwa, wina, alkohole oraz napoje
bezalkoholowe). Koszty wytworzenie sprzedanych produktow wynidst 4 081 tys. zl, za§ warto$¢ sprzedanych towardw
i materiatow — 31289 tys. zt. Grupa Kapitalowa poniosta réwniez koszty sprzedazy wynikajace z biezacej dziatalnosci
operacyjnej oraz koszty ogélnego zarzadu. W ujeciu rodzajowym najwigksze koszty stanowity wynagrodzenia, zuzycie
materiatw i energii oraz ustugi obce.

Na pozostate przychody operacyjne ztozyto sie przede wszystkim rozwigzanie rezerw oraz odpiséw aktualizujgcych. Z kolei
pozostate koszty operacyjne wynikaty przede wszystkim z aktualizacji warto$ci aktywow niefinansowych, a takze odpisania
naleznosci, utworzenia rezerw oraz zbycia naleznosci.

W 2008 r. Emitent nabyt spotke MARK-POL. Ponadto Emitent zawart umowy dotyczace zakupu towaréw i opakowan,
zakupu $rodkow transportowych oraz najmu powierzchni magazynowych z podmiotami Gralex Sp. z 0.0. w Cwiklicach,
ANDRZEJ - Firma Handlowa w Zorach, Wist Sp. z 0.0. w Mystowicach oraz Przedsiebiorstwo "WIP" Wojciech Winiarski,
Janusz Pajor spdtka jawna w Wieliczce. Nastepnie w drugim pétroczu 2008 r. Emitent potaczyt sie ze wszystkimi spotkami
zaleznymi prowadzacymi dziatalno$¢ w zakresie hurtowego obrotu napojami i alkoholami.

Jednostkowe przychody Emitenta w 2008 r. wyniosty 178 320 tys. zt, z czego 6 694 tys. zt stanowity przychody ze sprzedazy
produktow (przede wszystkim przychody z tytutu zarzadzania spdtkami zaleznymi, ustug marketingowych, a takze wynajmu
lokali oraz ustug transportowych), za$ 171 626 tys. zt przychody ze sprzedazy towardéw. Emitent nie ponidst kosztow
wytworzenia sprzedanych produktow, zas wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw wyniosta 156 100 tys. zt, co stanowito
91,0% przychodéw z tego tytutu. Gtdwne kategorie kosztéw rodzajowych (w przypadku kosztow sprzedazy i ogdlnego
zarzadu) to wynagrodzenia oraz ustugi obce. Pozostate przychody operacyjne w wysokosci 2 548 tys. zt byly przede
wszystkim efektem rozwigzania rezerw oraz decyzji Izby Skarbowej dotyczacej zwrotu podatku VAT i naliczonej kary. Z kolei
pozostate koszty operacyjne wynikaty przede wszystkim z utworzonych rezerw.

W zwigzku z zakonczonym w grudniu 2008 r. procesem konsolidacji spétek zaleznych, nastgpita catkowita zmiana systemu
zarzadzania Emitentem. Ujednolicono zarzadzanie w zakresie ptynno$ci oraz kontrole nad obiegiem $rodkéw pienieznych.
W zwigzku z powyzszym dokonano centralizacji dziatu handlowego, dziatu logistyki, dziatu kadr, dziatu ksiegowos$ci oraz
kontroli wewnetrznej. W 2008 r. podjeto decyzje o ujednoliceniu systemu informatycznego. Wprowadzono zintegrowany
system zarzadzania celem poprawy wspdtdziatania pomiedzy poszczegdlnymi komérkami Emitenta oraz przy$pieszenie
i poprawe jakosci obiegu informacji. Ponadto wprowadzono elektroniczny system obiegu dokumentow.

W | pétroczu 2009 r. jednostkowe przychody ze sprzedazy Emitenta miaty warto$¢ 304 423 tys. zt (wzrost o 15,5%
w stosunku skonsolidowanych przychodéw za | pétrocza 2009 r.), przy czym przychody netto ze sprzedazy produktow
wyniosty 4 815 tys. z}, za$ przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow — 299 609 tys. zt. Emitent nie odnotowat
w tym okresie kosztéw sprzedanych produktéw, za$ wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatdw wyniosta 267 226 tys. zt.
Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy zmniejszaty si¢ w | pétroczu 2009 r. w wolniejszym tempie niz przychody ze
sprzedazy. Gléwne pozycje kosztow rodzajowych, zaréwno w | pdiroczu 2009 r., jak i | pdtroczu 2008 r. to wynagrodzenia
oraz ustugi obce, a w dalszej kolejnosci zuzycie materiatéw i energii.

Pozostate przychody operacyjne w | pdlroczu 2009 r. dotyczyly gtéwnie odpisanych zobowigzan, operacji na
wierzytelno$ciach oraz nadwyzek wynikajacych z rozliczenia inwentaryzacji. Z kolei pozostate koszty operacyjne w tym
okresie dotyczyly przede wszystkim niedobordéw z rozliczenia inwentaryzacji, utworzenia odpisdw aktualizujgcych oraz
rezerw.

Pozycja, ktéra miata istotny wptyw na wynik z dziatalnoSci operacyjnej w | poiroczu 2008 r. byt zysk na sprzedazy cato$ci lub
czesci udziatow jednostek podporzadkowanych (w kwocie 2 505 tys. zt), ktory byt rezultatem transakcji sprzedazy akcji
Wytwérni Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.
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W 2009 r. jednostkowe przychody ze sprzedazy Emitenta wyniosty 624 505 tys. zt i byly 0 7,2% wyzsze niz skonsolidowane
przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Advadis w 2008 roku. Przychody ze sprzedazy ustug (ustugi marketingowe,
transportowe, wynajmu oraz refakturowanie ustug) miaty warto$¢ 8 601 tys. zt, za$ przychody ze sprzedazy towardw
i materiatow 615 904 tys. zt. Podobnie jak w 2008 r. nie wystapity koszty sprzedanych produktow, za$ warto$¢ sprzedanych
towarow i materiatdw wyniosta 547 544 tys. zt (wzrost o 6,0% w stosunku do skonsolidowanych kosztéw za 2008 r.).
Wartos$¢ kosztéw ogoinego zarzadu za 2009 r. byta nizsza niz za | pétrocze 2009 r. Bylo to konsekwencjg przeklasyfikowania
czesci kosztow z kosztow ogdlnego zarzadu do kosztow sprzedazy, kiére miato miejsce w trzecim kwartale 2009 r. O takq
samg kwote obnizono koszty ogodinego zarzadu i powigkszono koszty sprzedazy. Byt to zatem jednorazowy zabieg
wynikajacy wytacznie z ksiegowego porzadkowania struktury kosztow, nie wplywajacy na inne pozycje ksiegowe. Koszty
ogblnego zarzadu w 2009 r. byty réwniez nizsze niz w 2008 r. Z kolei koszty sprzedazy w 2009 r. znaczaco si¢ zwigkszyly.
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna w 2009 r. przyniosta Emitentowi zysk w wysoko$ci 398 tys. zt. Pozostate przychody
operacyjne w tym okresie obejmowaty zysk ze sprzedazy majatku, przychdd ze sprzedazy sklepow oraz inne przychody
operacyjne, na ktdre ztozyly sie przede wszystkim: ujawniony majatek trwaty, otrzymane odszkodowania, rozliczone
nadwyZzki inwentaryzacyjne oraz rozwigzane rezerwy. Z kolei pozostate koszty operacyjne obejmowaty przede wszystkim
zawigzane rezerwy oraz rozliczone niedobory inwentaryzacyjne.

9.2.2  Przyczyny znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto Emitenta

Przychody netto ze sprzedazy Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi ulegly znaczacej
zmianie. Przyczyny tego zjawiska zostaty w duzej mierze oméwione we wczesniejszych czesciach Prospektu.

Gtéwna przyczyng niskich przychodéw ze sprzedazy w latach 2006 i 2007 byto nieprowadzenie dziatalnosci operacyjne;
przez Emitenta.

Wzrost przychodéw poczawszy od 2008 r. (oraz osiggniecie skonsolidowanych przychodéw w 2007 r.) wynikat z przejecia
grupy podmiotéw zajmujacych sie hurtowym obrotem napojami i alkoholami, a nastepnie ich wigczenia w struktury Emitenta.

Ponadto wptyw na zmiany przychodéw ze sprzedazy netto Emitenta miaty nastepujace czynniki:

- zmiany poziomu akcyzy na napoje alkoholowe w latach 2006 — 2009 oraz zmiany znakéw banderoli, ktére ze wzgledu na
specyfike Emitenta (zaréwno w bylym, jak i obecnym ksztatcie organizacyjnym) powodowaty spadek obrotu produktami
alkoholowymi,

- systematyczne zwigkszanie asortymentu oferowanych produktow,
- pozyskiwanie nowych odbiorcow,

- zmiany pogody wplywajace na sezonowo$¢ sprzedazy niektorych napojéw i alkoholi (np. ciepte i diugie lato powoduje
wzrost sprzedazy piwa i napojéw chtodzacych),

- rozwoj konkurenciji dziatajacej w tym samym segmencie rynku co Emitent,
- wprowadzenie zintegrowanego systemu zarzadzania przedsiebiorstwem,

- obecna sytuacja na rynkach finansowych, ktéra powoduje ograniczenie dostepu do kredytéw, co wptywa hamujgco na
rozwoj dziatalno$ci,

- poprawa pozycji przetargowej Emitenta w negocjacjach z producentami.

9.23 Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzadowej, gospodarczej,
fiskalnej i monetarnej oraz czynnikdw, ktére mialy istotny wptyw lub ktore
moglyby bezposrednio lub posrednio mieé¢ istotny wplyw na dziatalno$é
operacyjng Emitenta

Gtéwnym elementem polityki fiskalnej mogacym mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta jest poziom akcyzy na napoje
alkoholowe. Jej potencjalny wzrost moze doprowadzi¢ do spadku sprzedazy alkoholi i wzrostu szarej strefy.

Dziatalno$¢ Emitenta, szczegdlnie w zakresie sprzedazy piwa oraz napojow bezalkoholowych, jest uzalezniona od
warunkéw pogodowych. Diugie i cieple lato wyraznie wptywa na wzrost poziomu sprzedazy tych artykutow.

Poza tym dziatalno$¢ operacyjna Emitenta nie podlega szczegdinym uregulowaniom polityki rzadowej, gospodarczej,
fiskalnej i monetarnej, ktdrych zmiana mogtaby by¢ istotna dla Emitenta i jego branzy. Ich znaczenie mozna okresli¢ jako
identyczne z innymi podmiotami gospodarczymi.

Wszystkie czynniki wskazane w pkt 9.2.2. Czesci Ill Prospektu Emisyjnego moga réwniez w przysziosci mie¢ znaczenie dla
perspektyw rozwoju Emitenta.
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Oproécz czynnikdw ryzyka opisanych w pkt 1. i 2. Czesci Il Prospektu Emisyjnego oraz wyzej wymienionych elementdw,
w ocenie Zarzadu Emitenta Zadne inne czynniki nie powinny mie¢ wptywu na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.

10 ZASOBY KAPITALOWE

Analiza zasobow kapitatowych Emitenta zostata sporzadzona w oparciu o historyczne informacje finansowe Emitenta za lata
2006 — 2008 oraz $rodroczne sprawozdania finansowe za czwarty kwartat 2009 r oraz | pdtrocze 2009 roku i | potrocze 2008
roku.

10.1 Informacje dotyczace zrodet kapitatu Emitenta

W latach 2006 — 2008 oraz w zakonczonych kwartatach 2009 roku w strukturze finansowania Emitenta dominowat kapitat
wiasny. Jego udziat w catkowitej strukturze finansowania Emitenta zmieniat sie na przestrzeni analizowanego okresu
i wynosit: 37,0% w 2006 r., 96,7% w 2007 r. (dane jednostkowe Emitenta), 63,6% w 2007 r. (dane skonsolidowane Grupy
Kapitatowej), 59,4% - w 2008 r., 59,7% — na koniec 2009 r.

Tabela. Wartos$¢ i struktura pasywéw Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec | pétrocza 2009 i | pétrocza

2008 roku
31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. 30.06.2008 r.
(jednostkowe (jednostkowe (jednostkowe (skonsolidowane wg
wg MSSF) wg MSSF) wg MSSF) MSSF)
Wyszczegélnienie tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Kapitat wiasny 164 930 59,7% 163 187 59,4% 164 610 58,0% 162 342 63,0%
Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania 111131 40,3% 111 360 40,6% 119 325 42,0% 95 379 37,0%
Razem pasywa 276 062 100,0% 274 548 100,0% 283 935 100,0% 257722 100,0%
31.12.2007 r.
31.12.2008 r. (skonsolidowane wg 31.12.2007 r. 31.12.2006 r.
(jednostkowe wg MSSF) MSSF) (jednostkowe wg PZR) (jednostkowe wg PZR)
Wyszczegélnienie tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Kapitat wiasny 163 187 59,4% 158 675 63,6% 160 826 96,7% 4149 37,0%
Zobowigzania i
rezerwy na
zobowigzania 111 360 40,6% 90 719 36,4% 5482 3,3% 7056 63,0%
Razem pasywa 274 548 100,0% 249 394 100,0% 166 309 100,0% 11205 100,0%

Zrodio: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie historycznych i §rédrocznych informacji finansowych Emitenta

W okresie objetym analizg dwukrotnie podwyzszano kapitat zaktadowy Emitenta. Obydwa podwyzszenia miaty miejsce
w 2007 roku:

- w dniu 24 wrze$nia 2007 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji 102 720 000 akcji
zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda,

- w dniu 28 grudnia 2007 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji 47 375 999 akcji
zwyktych na okaziciela serii J 0 wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Akcje zostaty pokryte wktadami pienigznymi.

Kapitat zapasowy na koniec 2006 r. wyniést 51 360 tys. zt. W 2007 roku zwigkszyt sie do poziomu 67 646 tys. zt na skutek
emisji akgji serii | oraz J powyzej ich warto$ci nominainej. W kolejnych latach kapitat zakladowy utrzymywat sie na statym
poziomie.

Warto$¢ kapitatu wtasnego Emitenta obniza wysoka strata z lat ubiegtych. Wskutek ponoszonych strat systematycznie sie
zwigkszata i na koniec 2008 r. osiggneta poziom 108 914 tys. z. W 2008 i w 2009 r. r. Emitent wypracowat zysk netto, co
zatrzymato niekorzystng tendencje w tym zakresie.
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Tabela. Wartos$¢ i struktura kapitatow witasnych Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec | pétrocza 2009 i |
potrocza 2008 roku

30.06.2008 r.
31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. (skonsolidowane
Wyszczegolnienie | (jednostkowe wg MSSF) | (jednostkowe wg MSSF) | (jednostkowe wg MSSF) wg MSSF)
tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %
Kapitat wiasny 164 930 100,0% 163 187 100,0% 164 610 100,0% 162 342 100,0%
Kapitat 0 0 0 0
201 456 122,1% 201 456 123,5% 201 456 122,4% 201 456 124,1%
podstawowy
Kapitat zapasowy 67 646 41,0% 67 646 41,5% 67 646 41,1% 67 646 41,7%
Zysk (strata) zlat | 405915 | 08914 .| 05915 | 10427 :
ubiegtych
Zysk (strata) netto 1743 1,1% 3000 1,8% 1423 0,9% 3667 2,3%
31.12.2007 r.
31.12.2008 r. (skonsolidowane wg 31.12.2007 r. 31.12.2006 r.
Wyszczegélnienie | (jednostkowe wg MSSF) MSSF) (jednostkowe wg PZR) (jednostkowe wg PZR)
.zt Y tys. zt Y
tys. zt % tys. zt % ys. 2 v ys.z v
Kapitat wiasny 163 187 100,0% 158 675 100,0% 160 826 100,0% 4149 100,0%
Kapitat o o o o
201 456 123,5% 201 456 127,0% 201 456 125,3% 51360 1237,9%
podstawowy
Kapitat zapasowy 67 646 41,5% 67 646 42,6% 67 646 42,1% 56 515 1362,1%
Zysk (strata) zlat | 458914 | 06484 .| 403726 | 85133 :
ubiegtych
Zysk (strata) netto 3000 1,8% -3942 - -4 549 - -18 593 -

Zrédio: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie historycznych i §rédrocznych informacji finansowych Emitenta

Wartos¢ i struktura zewnetrznych zrodet finansowania Emitenta rowniez ulegata istotnym zmianom w okresie objetym
historycznymi i $rédrocznymi informacjami finansowymi.

W latach 2006 i 2007 zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Emitenta wyniosty odpowiednio 7 056 tys. zt oraz 5 482 tys.
zt. Na koniec 2006 r. najwiekszy udziat w zewnetrznych Zrédtach finansowania miaty zobowigzania krétkoterminowe, ktére
stanowity 56,1% zobowigzan i rezerw na zobowigzania. Emitent nie posiadat zobowigzan dtugoterminowych. Na koniec
2007 r. udziat zobowigzan krétkoterminowych w catkowitej wartosci zobowigzan i rezerw wzrést do poziomu 65,6% (mimo
spadku w ujeciu wartosciowym). Zobowigzania dtugoterminowe stanowity za$ 6,8% wszystkich zobowigzan i rezerw.

Warto$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania catej Grupy Kapitatowej Emitenta na koniec 2007 r. wyniosta 90 719 tys. zi,
co stanowito 36,4% warto$ci catkowitej pasywow. Gtownym skfadnikiem pozostawaty zobowigzania krétkoterminowe, ktdre
stanowity 76,1% wszystkich zobowigzan i rezerw.

W kolejnych okresach widoczny byt dalszy wzrost zobowigzan krotkoterminowych, zaréwno w ujeciu warto$ciowym, jak
rowniez pod wzgledem udziatu w cato$ci zobowigzan i rezerw na zobowigzania. Na koniec 2009 r. osiagnety one warto$¢
105 642 tys. zt i stanowity 95,1% catkowitej wartosci zobowigzan i rezerw. Z kolei gtéwnym sktadnikiem zobowigzan
krétkoterminowych byty zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére na koniec 2009 r. miaty warto$¢ 72 139 tys. zt.

Wysoki udziat zobowigzan krétkoterminowych, a w szczeg6lnosci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, jest zjawiskiem
typowym dla firm handlowych, do ktérych zalicza sie Emitent.

Istotnym Zzrodtem finansowania dziatalnosci Emitenta byly réwniez kredyty bankowe. Warunki uméw kredytowych
obowigzujacych na dzien zatwierdzenia Prospektu zostaty przedstawione w punkcie 22 Czesci lll.
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Tabela.Wartos¢ i struktura zobowiagzan i rezerw na zobowiazania Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec
| péirocza 2009 i | pétrocza 2008 roku

31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. 30.06.2008 r.
(jednostkowe wg (jednostkowe wg (jednostkowe wg | (skonsolidowane wg
MSSF) MSSF) MSSF) MSSF)
Wyszczegdlnienie tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %

Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania

l. Rezerwy na zobowiqzania 4681 4,20/0 5403 4,90/0 4403 3,7% 4912 5,1%

- rezerwa  tytulu odroczonego 3201|  29%| 3504|  31%| 2535|  21%| 2865|  3,0%
podatku dochodowego

111131 100,0% | 111360 | 100,0%| 119325 100,0% 95379 | 100,0%

- rezerwa na $wiadczenia emerytaine i

podobne 344 0,3% 903 0,8% 1036 0,9% 977 1,0%
- pozostate rezerwy 1136 1,0% 996 0,9% 832 0,7% 1070 1,1%
II. Zobowiazania dlugoterminowe 685 0,6% | 10787 9,7% 4106 3,4% 2836 3,0%
- kredyty i pozyczki 685 0,6% 7570 6,8% 942 0,8% 1178 1,2%

- inne zobowigzania dtugoterminowe

. 0,0% 3217 2,9% 3164 2,7% 1658 1,7%
(w tym umowy leasingu finansowego)

1. Zobowiqzania krotkoterminowe 105 642 95,1% 94 940 85,3% 109 579 91,8% 86 146 90,3%

- kredyty i pozyczki 25 664 23,1% 20 825 18,7% 29715 24,9% 17 794 18,7%

-inne Zobowiqzania finansowe 3405 3,1% 1124 1 ,0% 1557 1,3% 133 0,1 %

-7 tytu}u dostaw i us{ug 72139 64,9% 56 765 51 ,0% 64 371 53,9% 63 990 67,1 %

- 2 tytulu podatkow, cef i ubezpiecze 1927 17%|  3258|  29%| 2180|  18%| 1832|  19%

spotecznych

-7 tytu}u Wynagrodzer’] 1760 1,6% 1927 1,7% 1974 1,7% 1102 1,2%

-inne 510 0,5% 11042 9,9% 9782 8,2% 1295 1,4%

- fundusze Specjame 236 0,2% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

IV. Rozliczenia migdzyokresowe 123 0,1% 230 0,2% 1237 1,0% 1485 1,6%

31.12.2008 r. (sko?lllgﬁ::v?;r:é w 31.12.2007 r. 31.12.2006 r.

(jednostkowe wg MSSF) MSSF) 9 (jednostkowe wg PZR) (jednostkowe wg PZR)

Wyszczegélnienie tys. zt % tys. zt % tys. zt % tys. zt %

Zobowiazania i

rezerwy na 111 360 100,0% 90719 100,0% 5482 100,0% 7056 100,0%

zobowigzania

'zo'z‘fv‘:m :; 5403 4,9% 5727 6,3% 1511 27,6% 2976 42,2%

- rezerwa z tytutu

;g;‘;ﬁﬁﬁ”eg" 3504 3,1% 2875 3,2% 0 0,0% 1 0,2%

dochodowego

- rezerwa na

Zm:fyctgﬁgﬁ 903 0,8% 1009 11% 0 0,0% 0 0,0%

podobne

- pozostale rezerwy 996 0,9% 1844 2,0% 1511 27,6% 2965 42,0%

Il. Zobowigzania 10787 9,7% 7073 7,8% 3 6,8% 0 0,0%

diugoterminowe

- kredyty i poZyczki 7570 6,8% 1 415 1,6% 0 0,0% 0 0,0%

-inne

zobowigzania

f;“mgﬁﬁg‘v"v';"we (w 3217 29% 5659 6.2% 373 6,.8% 0 0,0%

leasingu

finansowego)

ﬂ'mfﬁft‘éﬁ?.ﬁin&i 94 940 85,3% 69 030 76,1% 3598 65,6% 3955 56,1%
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- kredyty i poZyczki 20 825 18,7% 15978 17,6% 0 0,0% 0 0,0%
-inne

zobowigzania 1124 1,0% 622 0,7% 0 0,0% 0 0,0%
finansowe

;éb‘g“*” dostaw | 56 765 51,0% 36 891 40,7% 1474 26,9% 1599 22.7%
- z tytutu podatkéw,

cel i ubezpieczeri 3258 2.9% 12557 13.8% 1525 27.8% 572 8.1%
spotecznych

Wzy;‘gt;:‘; e 1907 1,7% 1158 13% 172 3.1% 188 2.7%
inne 11042 9.9% 1825 2.0% 296 5.4% 1465 20,8%
S;“g’lf;ize 0 0,0% 0 0,0% 131 2,4% 131 1,9%
L‘ﬁ;ﬁ‘;;tﬁggfwe 230 0,2% 8 889 9,8% 0 0,0% 125 1,8%

Zrédfo: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie historycznych i $rédrocznych informacji finansowych Emitenta oraz danych
Emitenta.

Podstawowe wskazniki obrazujgce przedstawiong powyzej strukture kapitatu oraz zadtuzenia Emitenta zaprezentowano
W ponizszej tabeli:

Tabela. Wskazniki struktury kapitatu i zadtuzenia Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec | pétrocza
2009 i | pétrocza 2008 roku

31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. 30.06.2008 r.
(jednostkowe | (jednostkowe | (jednostkowe | (skonsolidowa

Wskazniki zadtuzenia wg MSSF) wg MSSF) wg MSSF) ne wg MSSF)
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 38,5% 38,5% 40,0% 32,4%
Wskaznik zadtuZenia kapitatu wtasnego 64,5% 64,8% 69,1% 54,5%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,2% 3,9% 1,4% 1,0%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 38,3% 34,6% 38,6% 31,4%
Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem statym 100,5% 105,8% 101,1% 122,3%

31.12.2008 r. 31.12.2007 r. 31.12.2007 r. 31.12.2006 r.
(jednostkowe | (skonsolidowa | (jednostkowe | (jednostkowe

Wskazniki zadluzenia wg MSSF) ne wg MSSF) wg PZR) wg PZR)
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 38,5% 30,5% 2,4% 35,3%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 64,8% 48,0% 2,5% 95,3%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 3,9% 2,8% 0,2% 0,0%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 34,6% 21,7% 2,2% 35,3%
Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem statym 105,8% 109,7% 120,4% 66,5%

Zrédo: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie historycznych i rédrocznych informacji finansowych Emitenta
Metodologia obliczenia wskaznikow:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — zobowigzania dtugoterminowe + zobowigzania krétkoterminowe / aktywa ogdtem
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — zobowigzania dtugoterminowe + zobowigzania krétkoterminowe / kapitaty
wiasne

Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego — zobowigzania dtugoterminowe / aktywa ogdtem

Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego — zobowigzania krétkoterminowe / aktywa ogotem

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym — kapitat wiasny + zobowigzania diugoterminowe / aktywa
trwate

Zaprezentowane w powyzszych tabelach wskazniki zadluzenia sg odzwierciedleniem struktury finansowania Emitenta
przedstawionej powyzej. W 2007 r. widoczny jest wyrazny spadek warto$ci jednostkowych wskaznikéw zadtuzenia Emitenta.
Wynika to z faktu, iz Emitent pozyskat znaczne $rodki z emisji akcji serii | oraz J, ktére istotnie zwiekszyly wartos¢ kapitatu
wiasnego. Warto$¢ zewnetrznych zrodet finansowania pozostata natomiast na stosunkowo niskim poziomie, poniewaz sam
Emitent nie prowadzit w tym okresie dziatalnoci operacyjnej. W kolejnych okresach, wraz z rozwojem dziatalno$ci
operacyjnej Emitenta i jego grupy kapitatowej, nastapit wzrost wartosci wskaznikoéw zadtuzenia.
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10.2 Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przeptywéw pienieznych Emitenta

Przeptywy pieniezne Emitenta w okresach objetych historycznymi i $rédrocznymi informacjami finansowymi przedstawia

ponizsza tabela:

Tabela. Przeplywy pieniezne Emitenta za lata 2006 — 2009 oraz w | potroczu 2009 i | potroczu 2008 roku (w tys. zi)
I-IV kwartat 2009 I-IV kwartat 2008 | pétrocze 2009 | pétrocze 2008
Wvszczeqélnieni (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
yszczegoinienie MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)
Przeptyw $rodkéw pienigznych z dziatalnosci 4809 -1 945 6011
operacyjnej -10 215
Wynik finansowy brutto 1743 -3326 1423 3864
Korekty razem 3066 -6 889 -3 368 9875
) 4003 1677 2397
W tym: amortyzacja 1359
Przeptywy Srodkéw pienieznych 1948 251 7457
z dziatalnosci inwestycyjnej -9 786
Wplywy 679 236 328 2300
Wydatki 2626 10 022 579 9757
Przeptywy Srodkéw pienieznych 4094 1299 1397
z dziatalnosci finansowej 97
Wptywy 11500 1000 3000 5775
Wydatki 15594 1097 1701 7173
Przeptywy pieniezne netto razem -1232 -20 098 -896 -14 864
Srodki pieniezne na poczatku  roku
obrotowego 3645 23743 3645 26943
Srodki pieniezne na koniec okresu 2413 3645 2749 12079

Wyszczegolnienie 2008 (jednostkowe wg MSSF) 2007 (skonsolidowane wg MSSF)

Przeplyw s$rodkéw pienieznych

z dziatalno$ci operacyjnej -10 215 -12 891
Wynik finansowy brutto -3 326 -3 701
Korekty razem -6 889 -9190
W tym: amortyzacja 1359 1315
Przeplywy $rodkow pienieznych

z dziatalno$ci inwestycyjnej -9786 -66 498
Wplywy 236 3345
Wydatki 10 022 69 843
Przeplywy $rodkow pienieznych

z dziatalnosci finansowej 97 106 332
Wplywy 1000 113 543
Wydatki 1097 7211
Przeplywy pienigzne netto razem -20 098 26 943
Srodki pienigzne na poczatku roku

obrotowego 23743 14
Srodki pieniezne na koniec okresu 3645 26 957
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Wyszczegéblnienie 2007 (jednostkowe wg PZR) 2006 (jednostkowe wg PZR)

Przeplywy srodkéw pienieznych

z dziatalno$ci operacyjnej -8 890 -3 281
Zysk (strata) netto -4 549 -18 593
Korekty razem -4 341 15312
W tym: amortyzacja 58 57
Przeplywy srodkéw pienieznych

z dziatalno$ci inwestycyjnej -75 629 1961
Wptywy 1337 1930
Wydatki 76 966 -30
Przeptywy $rodkéw pienieznych

z dziatalnos$ci finansowej 108 249 -2
Wptywy 109 276 0
Wydatki 1027 2
Przeptywy pieniezne netto razem 23730 -1323
Srodki pieniezne na poczatku roku

obrotowego 13 1336
Srodki pieniezne na koniec okresu 23743 13

Zrédo: Srédroczne i historyczne informacje finansowe Emitenta

W 2006 r. Emitent nie prowadzit dziatalnosci operacyjnej. Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej byty ujemne
i wyniosty — (minus) 3 281 tys. zt. Strata netto w wysokos$ci 18 593 tys. zt zostata skorygowana in plus o kwote 15 312 tys. zt.
Najwiekszy pozytywny wptyw na przeptywy w tym segmencie dziatalno$ci miata zmiana stanu nalezno$ci w wysokosci
12 100 tys. zt. Z kolei najwiekszy ujemny wptyw (w wysoko$ci 1 185 tys. zt) miata zmiana stanu rozliczer migdzyokresowych.
Biezaca dziatalno$¢ byta finansowana gtéwnie ze $rodkdw pochodzacych ze zbywania zbednych sktadnikéw majatku.
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byly dodatnie i wyniosty 1961 tys. zt. Dziatalnos¢ finansowa zakonczyla sie
wyptywem gotowki w kwocie 2 tys. zt. tacznie w 2006 r. Srodki pieniezne Emitenta zmniejszyty sie o0 1 336 tys. zt i na koniec
okresu osiggnety poziom 13 tys. zt.

Jednostkowe przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta w 2007 r. byly ujemne i wyniosty — (minus) 8 890 tys. zt. Ztozyla
sie na to strat netto w wysoko$ci 4 549 tys. zt oraz ujemna korekta w kwocie — (minus) 4 341 tys. zt. W najwigkszym stopniu
przyczynity sie do tego ujemne korekty wynikajace ze zmiany stanu zobowigzan krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytow
i pozyczek), zmiany stanu rozliczen miedzyokresowych oraz zmiany stanu rezerw. Z kolei najwiekszy pozytywny wptyw miaty
dodatnie pozostate korekty. Dziatalno$¢ inwestycyjna Emitenta w 2007 r. spowodowata wyptywy gotéwki w wysokosci
75629 tys. zt. Przyczynity sie do tego wydatki zwigzane z nabyciem udziatéw oraz akcji w podmiotach zajmujacych sie
hurtowym obrotem alkoholami i napojami. Emitent osiagnat niewielkie wptywy z tytutu sprzedazy wartos$ci niematerialnych
i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwalych i zbycia aktywdw finansowych. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
byly dodatnie i osiggnely poziom 109 276 tys. zt, co w najwiekszym stopniu byty efektem pozyskania srodkéw finansowych
w drodze emisji akcji serii . Emitent osiggnat rowniez wptywy w wysoko$ci 1 000 tys. zt z tytutu emisji diuznych papieréw
wartosciowych oraz ponidst wydatki w kwocie 1 027 tys. zt na wykup dtuznych papieréw warto$ciowych.

W 2007 r. skonsolidowane przeptywy z dziatalnoSci operacyjnej miaty warto$¢ ujemna i wyniosty 12 891 tys. zt. Ujemny
wynik finansowy brutto zostat dodatkowo skorygowany o kwote — (minus) 9 190 tys. zt. Najwiekszy negatywny wptyw na
przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, poza ujemnym wynikiem finansowym brutto, miaty ujemne korekty z tytutu zmian stanu
zapasow, nalezno$ci i zobowigzan krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytdw i pozyczek) oraz korekta z tytutu wyniku
z dziatalno$ci inwestycyjnej. Z kolei pozytywny wplyw na przeptywy z dziatalnosci operacyjnej miaty korekty z tytutu zmiany
stanu rozliczer migdzyokresowych oraz inne korekty z tytutu dziatalnosci operacyjnej.

Przeplywy z dziatalno$ci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej Emitenta w 2007 r. réwniez mialy warto$¢ ujemna. Zdecydowaty
otym duze wydatki zwigzane z nabyciem podmiotéw zajmujacych sie hurtowym obrotem piwem, winem, mocnymi
alkoholami oraz napojami. W segmencie dziatalnosci inwestycyjnej Grupa Kapitatowa osiggneta przychody w wysokosci
3 345 tys. zt, na ktore ztozyly sie wptywy ze zbycia wartoSci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych,
wplywy ze zbycia inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne oraz wptywy z aktywéw finansowych.

W 2007 r. dziatalno$¢ finansowa spowodowata znaczny przyptyw $rodkéw pienieznych. Podstawowq przyczyng byta emisja
akcji serii |, dzieki ktérej Emitent pozyskat 108 276 tys. zt netto. Ponadto Grupa Kapitalowa odnotowata wptywy z tytutu
zaciagnietych kredytow i pozyczek w wysokosci 4 267 tys. zt oraz z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych w kwocie
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1000 tys. zt. Wydatki z tytutu dziatalno$ci finansowej w 2007 r. obejmowaly wyptaty na rzecz wiascicieli, sptate kredytow
i pozyczek oraz odsetki i ptatnosci z tytutu uméw leasingu finansowego.

Ostatecznie przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej w 2007 r. bylty dodatnie i wyniosty 26 943 tys. zt.

W 2008 r. przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej miaty réwniez warto$¢ ujemna. Strat brutto w wysokosci 3 326 tys. zt zostata
skorygowana in minus o kwote 6 889 tys. zt. Najwigkszy ujemny wptyw na przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta
miaty: zmiana stanu zapasow, zmiana stanu nalezno$ci oraz zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych. Z kolei pozytywny
wplyw na przeptywy w tym segmencie miata zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytow i pozyczek)
oraz inne korekty z dziatalno$ci operacyjnej, a takze dodatnia korekta z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Bardzo
wysokie (w warto$ciach bezwzglednych) zmiany stanu zapaséw, naleznosci i zobowigzan krétkoterminowych wynikaty ze
znaczacej zmiany skali dziatalnosci operacyjnej Emitenta w tym okresie (podmioty zalezne zostaty wigczone w struktury
Emitenta).

Dziatalno$¢ inwestycyjna w 2008 r. réwniez zakonczyta sie wyptywem $rodkéw pienieznych. Przy niewielkich wptywach
Emitent ponidst znaczne wydatki przede wszystkim na nabycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne
i prawne, a takze na nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych.

W ramach dziatalnodci finansowej w 2008 r. Emitent osiggnat wplywy z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek
w wysokosci 1 000 tys. zt oraz poniost wydatki na sptate zobowigzan z tytulu umoéw leasingu finansowego oraz sptate
odsetek w tacznej wysokosci 1 097 tys. zt.

Ogotem $rodki pieniezne Emitenta w 2008 r. zmniejszyty sie o kwote 20 098 tys. zt.

W | pdtroczu 2009 r. Emitent generowat ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Zysk brutto w wysokosci
1423 tys. zt zostat pomniejszony o korekty w wysokosci 3 368 tys. zt. Najwieksze ujemne korekty wystapity z tytutu zmiany
stanu zapasow oraz zmiany stanu naleznosci. Z kolei korekty in plus dotyczyly zmiany stanu zobowigzan krétkoterminowych
(z wyjatkiem kredytdw i pozyczek) oraz amortyzacji i zmiany stanu rozliczen miedzyokresowych. W | pétroczu 2008 r.
przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej rowniez osiggnely ujemng wartosé i wyniosty — (minus) 6 011 tys. zt.

Dziatalno$¢ inwestycyjna Emitenta w | pdiroczu 2009 r. spowodowata wyptyw gotdwki w wysokosci 251 tys. zt. Emitent
osiagnat wptywy w kwocie 328 tys. zt (m.in. z tytutu zbycia warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych) oraz ponidst wydatki w wysoko$ci 579 tys. zt (w catosci na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych). W | pdiroczu 2008 r. przeptywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej
Emitenta réwniez miaty warto$¢ ujemna. Znaczne wydatki zostaty w tamtym okresie poniesione na nabycie aktywow
finansowych (w zwigzku z tworzeniem grupy kapitatowej) oraz na nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych.

W | pétroczu 2009 r. przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej Emitenta miaty warto$¢ dodatnig. Emitent osiagnat
wptywy w wysokosci 3 000 tys. zt z tytutu zaciggniecia kredytow, za$ w wydatki w tacznej kwocie 1701 tys. zt dotyczyly
sptaty kredytdw oraz odsetek. W pierwszej potowie 2008 r. Grupa Kapitatowa Emitenta generowata ujemne przeptywy
pieniezne z dziatalnosci finansowej. Znaczne wydatki zostaty wtedy poniesione na sptate kredytéw i pozyczek, wyptaty na
rzecz wiascicieli oraz odsetki i ptatnosci z tytutlu umoéw leasingu finansowego. Z kolei wptywy zostaly osiagniete z tytutu
zaciggniecia kredytow.

W catym | potroczu 2009 r. $rodki pienigzne obnizyly sie o 896 tys. zt, w analogicznym okresie 2008 r. stan Srodkéw
pienieznych obnizyt sie 0 14 864 tys. zt.

W 2009 r. przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta miaty warto$¢ dodatnia. Zysk brutto w kwocie 1 743 tys. zt zostat
zwiekszony o dodatnig, korekte w wysoko$ci 3 066 tys. zt. Podobnie jak w | pdtroczu 2009 r., najwieksze ujemne korekty
wystapity z tytutu zmiany stanu zapaséw oraz nalezno$ci krétkoterminowych. Z kolei dodatnie korekty w najwiekszym
stopniu  wynikaly z amortyzacji, zmiany stanu rozliczen miedzyokresowych oraz zmiany stanu zobowigzan
krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytow i pozyczek). Wzrost wartosci zapaséw oraz nalezno$ci i zobowigzan
krétkoterminowych byt przede wszystkim efektem zwigkszenia przez Emitenta skali dziatalnosci. Z kolei zmiany stanu
rozliczen migdzyokresowych byt efektem czesciowego rozliczenia kosztéw zwigzanych z zakazem konkurencji dla oséb,
ktore sprzedaty Emitentowi swoje przedsigbiorstwa.

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej Emitenta w 2009 r. miaty warto$¢ ujemna. Przy wptywach w wysokosci 679 tys. zt
(z tytutu zbycia zbednego majatku, gtéwnie samochoddw, oraz zbycia sklepdw i restauracji w Krakowie) Emitent ponidst
wydatki w kwocie 2 626 tys. zt zwigzane z przeprowadzonymi inwestycjami rzeczowymi.

Dziatalno$¢ finansowa Emitenta w 2009 r. przyniosta wyptyw S$rodkéw pienieznych w  wysokoSci
4 094 tys. zt. Wplywy w kwocie 11 500 tys. zt byly wynikiem zaciggnietych kredytow obrotowych, za$ wydatki w wysokoéci 15
594 tys. zt dotyczyly sptaty kredytdéw i pozyczek oraz splaty odsetek od kredytéw oraz z tytutu uméw leasingowych.

W catym 2009 r. Srodki pieniezne obnizyty sie 0 1 232 tys. zt.
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W okresach objetych historycznymi i $rédrocznymi informacjami finansowymi Emitent nie otrzymat dywidend od podmiotéw
zaleznych oraz nie korzystat z pozyczek od takich podmiotow.

Wolne $rodki pieniezne zmniejszajg poziom zadtuzenia Emitenta wynikajacy z kredytéw obrotowych lub sg lokowane na

lokatach bankowych.

10.3 Analiza ptynnosci finansowej Emitenta

W ponizszej tabeli przedstawiono wskazniki ptynnosci finansowej Emitenta w okresie objetym historycznymi i $rédrocznymi

informacjami finansowymi:

Tabela. Wskazniki plynnosci Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec | pétrocza 2009 i | péirocza 2008 r.

31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. 30.06.2008 r.
. o (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg | (skonsolidowane
Wskazniki plynnosci MSSF) MSSF) MSSF) wg MSSF)
Wskaznik ptynno$ci biezacej 1,05 1,16 1,07 1,42
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 0,53 0,56 0,57 0,74
Wskaznik ptynnosci Srodkéw pienieznych 0,02 0,04 0,03 0,14
31.12.2008 r. 31.12.2007 r. 31.12.2007 r. 31.12.2006 r.
P & i (jednostkowe wg | (skonsolidowane | (jednostkowe wg | (jednostkowe wg
Wskazniki ptynnosci MSSF) wg MSSF) PZR) PZR)
Wskaznik ptynno$ci biezacej 1,16 1,41 9,00 1,26
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 0,56 0,82 8,11 0,95
Wskaznik ptynno$ci Srodkédw pienieznych 0,04 0,39 6,60 0,00

Zrédio: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie $rodrocznych i historycznych informacji finansowych Emitenta
Metodologia obliczenia wskaznikdw:

Wskaznik plynnosci biezacej — aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik przyspieszonej plynnosci — (aktywa obrotowe — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe) /

zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci srodkow pienieznych — srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe
Jak wynika z powyzszych tabel wskazniki ptynnosci Emitenta w 2008 r., | pétroczu 2009 r. oraz w catym 2009 r. ksztattowaty
sie na stosunkowo niskim poziomie. W 2007 r. dzieki pozyskaniu znacznych $rodkow finansowych w drodze emisji akgji serii

, ptynno$¢ zaréwno samego Emitenta, jak réwniez jego Grupy kapitatowej prezentowata si¢ znacznie lepiej. W 2006 r.,
w zwigzku z nieprowadzeniem dziatalno$ci operacyjnej, Emitent miat ktopoty z ptynno$cia, a swojg dziatalno$¢ finansowat

gtownie Srodkami pochodzacymi ze zbywania zbednych sktadnikéw majatku.

Emitent utrzymuje wolne $rodki pieniezne przede wszystkim w walucie polskiej.

Emitent nie stosuje instrumentéw zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym.

Strukture aktywdw obrotowych Emitenta przedstawia kolejna tabela:
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Tabela. Wartos$¢ i struktura aktywoéw obrotowych Emitenta na koniec lat 2006 — 2009 oraz na koniec | pétrocza 2009 i

| pétrocza 2008 roku
31.12.2009 r. 31.12.2008 r. 30.06.2009 r. 30.06.2008 r.
(jednostkowe wg (jednostkowe wg (jednostkowe wg (skonsolidowane wg
MSSF) MSSF) MSSF) MSSF)
wartos¢ | struktura | wartos¢ | struktura | wartos¢ | struktura | wartos¢ | struktura
Aktywa obrotowe (tys. zt) (%) (tys. z8) (%) (tys. z8) (%) (tys. zt) (%)
Zapasy 54 478 49,0% 49 337 44,8% 54 330 46,4% 50 989 41,8%
Naleznosci
krétkoterminowe 53 366 48,0% 49 227 44,7% 59 360 50,7% 51643 42,3%
Inwestycje
krétkoterminowe 2413 2,2% 4145 3,8% 2749 2,4% 12079 9,9%
Krétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 963 0,9% 7 386 6,7% 580 0,5% 7262 6,0%
Razem aktywa
obrotowe 111 220 100,0% | 110096 100,0% | 117019 100,0% | 121973 | 100,0%
31.12.2007 r.
e dnoﬂffﬁgf sy | (skonsolidowane wg 31.12.2007 . 31.12.2006 .
9 MSSF) (jednostkowe wg PZR) (jednostkowe wg PZR)
wartos¢ struktura wartos¢ struktura wartos¢ struktura wartos¢ struktura
Aktywa obrotowe (tys. zt) (%) (tys. z8) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Zapasy 49 337 44.8% 35075 36,0% 0 0,0% 45 0,9%
Naleznosci
krétkoterminowe 49 227 44,7% 29923 30,8% 2428 7,5% 1743 35,1%
Inwestycje
krétkoterminowe 4145 3,8% 26 957 21,7% 23743 73,3% 14 0,3%
Krétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 7 386 6,7% 5321 5,5% 3192 9,9% 1168 23,5%
Razem aktywa
obrotowe 110 096 100,0% 97 276 100,0% 32374 100,0% 4970 100,0%

Zrédio: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie $rodrocznych i historycznych informacji finansowych Emitenta

Aktywa obrotowe Emitent na koniec 2006 r. miaty warto$¢ 4 970 tys. zt. Ich gtownymi sktadnikami byly trudno $ciggalne
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe.

W 2007 r., dzigki pozyskaniu Srodkéw pienieznych z emisji akcji, znacznie wzrosta warto$¢ inwestycji krotkoterminowych,
ktore w catoSci stanowity Srodki pieniezne. Zwiekszyta sie rowniez wartosé krétkoterminowych rozliczert miedzyokresowych,
na ktére sktadat sie w gtownej mierze podatek VAT od kosztow emisiji.

Aktywa obrotowe Grupy Kapitatowej Emitenta na koniec 2007 r. obejmowaly juz istotne pozycje zwigzane z biezacg
dziatalno$cig operacyjng spotek Grupy. Najwigkszy udziat w majatku obrotowym na koniec grudnia 2007 r. miaty zapasy
(36,0%) oraz naleznosci krétkoterminowe (30,8%). Inwestycje krétkoterminowe stanowity 27,7% aktywdw obrotowych.

W kolejnych okresach widoczny byt wyrazny wzrost poziomu nalezno$ci, ktory wynikat z rozwoju dziatalnosci operacyjnej.
Na koniec 2008 r. naleznosci krotkoterminowe mialy wartos¢ 49 227 tys. zt i stanowity 44,7% aktywow obrotowych, za$ na
koniec 2009 r. wyniosty 53 366 tys. zt (48,0% catej wartosci aktywow obrotowych). Warto$¢ zapaséw rosta w podobnym
tempie i na koniec 2009 r. osiggneta poziom 54 478 tys. zt, co stanowito 49,0% catkowitych aktywow obrotowych.

Warto$¢ inwestycji krotkoterminowych systematycznie sie obnizata i na dzien 31 grudnia 2009 r. wyniosta 2 413 tys. zt (na
kwote te w cato$ci sktadaty sie Srodki pieniezne).
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10.4 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania
Emitenta

W okresie historycznych oraz $rodrocznych informacji finansowych Emitent finansowat swojq dziatalnos¢ kapitatem
wlasnym, uzupetionym handlowymi zobowigzaniami krotkoterminowymi oraz kredytami bankowymi, ktére wspieraly
finansowanie majatku obrotowego. Na koniec IV kwartatu 2009 roku struktura finansowania przedstawiata si¢ jak wskazano
na wykresie ponizej.

Wykres. Struktura finansowania Emitenta na dzien 31.12.2009 roku

0,0%

B Kapital wlasny

B Rezerwy na zobowiazania

u Zobowigzania dlugoterminowe
B Zobowigzania krotkoterminowe

u Rozliczenia miedzyokresowe

0,2%
1,7%

Zrédfo: Obliczenia Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie §rédrocznych informacji finansowych Emitenta
Do dnia zatwierdzenia Prospektu struktura finansowania Emitenta nie ulegta istotnym zmianom.

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emitent korzysta z biezacych kredytéw obrotowych oraz kredytéw na zakup $rodkéw
transportu.

W najblizszej przysztosci Emitent zamierza finansowaé zaplanowane inwestycje rzeczowe w pierwszej kolejnosci ze $rodkow
wiasnych. Emitent nie wyklucza réwniez uzupetniajaco finansowania inwestycji ze $rodkéw zewnetrznych (m.in. kredyty
bankowe i leasing).

Finansujac biezacq dziatalno$¢ operacyjng Emitent zamierza w dalszym ciggu korzystaC z biezacych kredytow
krétkoterminowych.

Emitent planuje pozyskanie kapitatu z emisji obligacji zamiennych na akcje. 26 marca 2009 roku NWZ Emitenta podjeto
uchwate o emisji obligacji serii A zamiennych na Akcje serii K. Zgodnie z uchwatg Zarzadu z 8 marca 2010 roku, Emitent od
dnia 9 marca 2010 roku rozpoczat oferowanie obligacji serii A zamiennych na Akcje serii K. O ile wcze$niej nie zostang
przydzielone wszystkie z 200 emitowanych obligacji, to ostatnia propozycja nabycia obligacji bedzie mogta zostaé skierowana
do inwestorow najp6zniej w dniu 20 kwietnia 2010 roku.

10.5 Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu
zasobow kapitatowych, ktére mialy lub ktére mogltyby mieé¢ bezposrednio
lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta

Nie wystepujq ograniczenia w wykorzystaniu zasobdw kapitatowych, ktére miaty lub mogtyby miec istotny wptyw na
dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.

10.6 Informacje dotyczace przewidywanych zrédet funduszy potrzebnych do
zrealizowania zakupéw rzeczowych aktywoéw trwatych i innych giéwnych
inwestycji Emitenta w przysziosci, co do ktérych jego organy
zarzadzajace podjety juz wigzace decyzje

Aktualnie Emitent zaklada sfinansowanie planowanych naktadéw inwestycyjnych ze $rodkoéw wiasnych. Emitent nie

wyklucza uzupetiajaco finansowania zadar inwestycyjnych takze ze $rodkéw zewnetrznych (m.in. kredytéw bankowych
oraz leasingu).
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11 BADANIA | ROZWOJ, PATENTY | LICENCJE

Istotne licencje posiadane przez Emitenta przedstawia tabela:

Tabela. Istotne licencje posiadane przez Emitenta

Licencjodawca Umowa licencyjna Przedmiot licencji
( data zawarcia)
ComArch S.A. Umowa licencyjna z dnia 23 grudnia Ksiega Handlowa, 6 stanowisk
1996 roku FPP (Firma ++), 3 stanowiska
IBM Umowa z dnia 4 kwietnia 2002 roku Lotus Notes & Domino:

Enterprise Server - 1 sztuka
Liczba uzytkownikéw - 70 stanowisk

PHU Classcom Sp. z 0.0 Umowa z dnia 26 listopada 2007 roku Aplikacje Lotus Notes, bez ograniczen / limitu uzytkownikow:
Sprzedaz

Raportowanie

Elektroniczny Obieg Dokumentow

Struktura Organizacyjna

Ptatnosci

Modut integracji danych

Dokumenty prawne

Sage Sp.zo.0. Umowa z dnia 30 kwietnia 2008 roku Symfonia Forte FK, 30 stanowisk
Symfonia Forte Handel, 227 stanowisk
Symfonia Forte KiP, 7 stanowisk

Microsoft European Umowa z dnia 16 maja 2008 roku Open License:

Operations Centre MS SQL Server, 6 stanowisk

MS SQL Server CAL, 170 stanowisk

MS Windows 2003 CAL, 170 stanowisk

MS Windows 2003 TERMINAL, 170 stanowisk

MS Windows 2003 Server, 13 stanowisk

MS Windows 2003 Enterprise Server, 1 stanowisko
MS Office 2007, 25 stanowisk

THINK Sp. z 0.0. Umowa z dnia 1 listopada 2008 roku Mobilny ~ Asystent Handlowy, bez ograniczenr / limitu
uzytkownikéw

Zr6dfo: Emitent

Emitent nie posiada innych licencji istotnych dla jego dziatalno$ci.
Emitent nie posiada zadnych patentéw.

Emitent nie posiada zadnych znakdw towarowych.

Emitent nie prowadzi dziatalno$ci badawczo-rozwojowej o istotnym znaczeniu dla Emitenta.

12 INFORMACJE O TENDENCJACH

12.1 Informacje o istotnych tendencjach w produkcji, sprzedazy, zapasach
oraz kosztach i cenach sprzedazy

W 2009 roku widoczny byt wzrost przychodéw ze sprzedazy Emitenta. Wyniosty one 624 505 tys. zt, co oznacza przyrost
w stosunku do skonsolidowanych przychoddw za 2008 roku o 7,2%.

Koszt sprzedanych produktow, towaréw i materiatow w 2009 r. wynidst 547 544 tys. zt i byt 0 6,0% wyzszy niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Tempo wzrostu kosztéw byto wiec nieco nizsze niz tempo wzrostu przychodéw ze
sprzedazy.

W 2009 r. widoczna byta zmiana struktury sprzedazy - zwiekszyt sie udziat przychodow ze sprzedazy piwa, alkoholi mocnych
oraz wina w przychodach ze sprzedazy ogétem, natomiast spadt udziat przychodéw ze sprzedazy napojow
bezalkoholowych.

Ksztatujac ceny sprzedazy Emitent, jako firma dystrybucyjna, w znacznym stopniu jest uzalezniony od polityki cenowej
producentoéw oraz importerdw. Trudno tez méwi¢ o wyraznych tendencjach w ksztattowaniu sie cen w 2009 r. Praktycznie we
wszystkich grupach asortymentowych ceny niektérych produktéw w 2009 r. wzrosty, natomiast innych — obnizyty sie. W IV
kwartale 2009 r. Emitent wynegocjowat korzystniejsze warunki z kluczowymi dostawcami. Nowe warunki uatrakcyjniaja,
oferte handlowg Emitenta pod wzgledem cenowym, a takze poprawiajg rentowno$¢ na danych dostawcach. Od 1 listopada
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2009 roku Emitent wprowadzit Ogolnopolski Program Lojalnosciowy ,Advadis Partner Team” skierowany do swoich
odbiorcédw. Program ma na celu powiekszenie liczby odbiorcow oraz zintensyfikowanie obrotu z nimi.

Zapasy na koniec grudnia 2009 r. miaty warto$¢ 54 478 tys. zti byly wyzsze 0 10,4% niz na koniec 2008 r.

Od zakoriczenia 2009 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent konsekwentnie kontynuuje polityke optymalizaciji zapaséw,
osiggajac wspdiczynnik rotacji zapaséw ponizej jednego miesigca. Przychody ze sprzedazy ogdtem Emitenta zmniejszyty sie
proporcjonalnie do szacowanego zmniejszenia obrotéw catego rynku napojow alkoholowych i bezalkoholowych, tak Ze
Emitent utrzymat swojg pozycje rynkowa. Na charakterystyczne dla poczatku roku obnizenie obrotéw na rynku miata wptyw
takze wyjatkowo mrozna zima.

W zakresie kosztéw Emitent nie odnotowat zmian cennikéw ze strony dostawcéw, natomiast zauwazalne jest obnizenie
aktywnosci promocyjnej dostawcoéw. W stosunku do poczatku 2009 ceny dla odbiorcy ostatecznego utrzymaly sie na
zblizonym poziomie (po uwzglednieniu zmian cen wynikajacych ze zmiany stawek podatku akcyzowego).

12.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowiazan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego
prawdopodobiefistwa moga mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy
Emitenta

W zwigzku z emisjg akcji serii | i J Spdtka, w dniu 30 kwietnia 2008 roku, zwrdcita si¢ o interpretacje do Ministra Finanséw
dotyczacg mozliwosci odliczenia VAT-u od faktur oraz zaliczenia w koszty podatkowe wydatkéw poniesionych w zwigzku
z przygotowaniem emisji akcji serii I i J. W dniu 29 lipca 2008 roku Dyrektor Izby Skarbowej w Katowicach dziatajacy
z upowaznienia Ministra Finanséw doreczyt Spotce indywidualng interpretacje uznajaca stanowisko Spétki, w zakresie prawa
do odliczenia podatku od towaréw i ustug naliczonego od wydatkow poniesionych w zwigzku z emisjg akcji, za
nieprawidtowe. Na powyzszg interpretacje Spotka ztozyta skarge do Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w Krakowie,
w ktorej wniosta o jej uchylenie w catosci. Wojewodzki Sad Administracyjny w Krakowie, wyrokiem z dnia 2 kwietnia 2009
roku, uchylit zaskarzong interpretacje indywidualng Ministra Finanséw. Pomimo iz, Minister Finanséw ztozyt do NSA skarge
kasacyjng zaskarzajacg w/w wyrok, Spotka positkujac sie opinig podatkowej firmy doradczej rozliczyta przedmiotowy VAT
w miesigcu maju oraz nastepnych. W opinii Spotki skarga kasacyjna Ministerstwa Finansow nie ma uzasadnienia prawnego
i zostanie oddalona.

W opinii Emitenta, poza wyzej przedstawiong sytuacja, tendencjami opisanymi w punkcie 12.1 CzeSci rejestracyjne;
Prospektu oraz czynnikami ryzyka przedstawionymi w Rozdziale Il - Czynniki Ryzyka, nie wystepuja zadne tendencje,
niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia, ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta do
korca biezacego roku obrotowego.

13 PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych ani szacunkowych wynikéw finansowych oraz
podjat decyzje o nieprzedstawianiu ich w Prospekcie.

14 ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE ORAZ OSOBY
ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

14.1 Informacje o osobach wchodzacych w sktad organdw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych oraz o osobach zarzadzajacych wyzszego
szczebla majacych znaczenie dla zarzadzania Spétka

Ponizsze informacje zostaly zawarte w Prospekcie na podstawie o$wiadczen ztozonych przez poszczegélne osoby
zarzadzajace, nadzorujgce oraz prokurenta.
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14.1.1 Zarzad i osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

W sktad Zarzadu wchodzg dwie osoby — Lubomir Serbin — Prezes Zarzadu oraz Zbigniew Rakocy Wiceprezes Zarzadu.

Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu
Wiek: 58 lat

Lubomir Serbin ma wyksztatcenie wyzsze, w 1975 roku ukoriczyt Uniwersytet im. Mikotaja Kopernika w Toruniu, Wydziat
Ekonomiczny. W 1980 r. ukoriczyt studia podyplomowe w zakresie zarzadzania i rachunku ekonomicznego na Akademii
Ekonomicznej w Poznaniu.

Adres miejsca pracy: Krakow (31-358), ul. Jasnogédrska 71.

Przebieg kariery zawodowej Lubomira Serbina:

2009 - nadal ADVADIS S.A. — Prezes Zarzadu

2007 — 2008 Nibres - ADS Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu,

1990 - 2007 prowadzenie dziatalnosci gospodarczej pod nazwg Przedsigbiorstwo Nibres;

1975 - 1990 Wojewodzki Zwigzek Kotek i Organizacji Rolniczych — kierownik wydziatu, Prezes Zarzadu.

Oprocz wyzej wymienionych Lubomir Serbin petnit w ciggu ostatnich 5 lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta (luty -
grudzien 2008 r.), cztonka Rady Nadzorczej spétki Sigma Sp. z 0.0. (2005 — 2008) oraz czlonka Rady Nadzorczej spoki
Wytwérnia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. (2007 — 2008). Obecnie Lubomir Serbin nie petni zadnej funkcji w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spdtek osobowych lub kapitatowych.

Lubomir Serbin jest akcjonariuszem Emitenta. Posiada 7 688 000 akcji Spotki.

Lubomir Serbin jest i byt w ciggu ostatnich 5 lat aktywnym inwestorem gietdowym, przy czym jego zaangazowanie w kazdej
ze spdlek publicznych, w ktorych posiada/posiadat akcje, nie przekracza i nie przekraczato 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Oprocz wyzej wymienionych Lubomir Serbin nie jest wspdlnikiem, rozumianym réwniez jako akcjonariusz, spotek osobowych
lub kapitatowych, z zastrzezeniem, iz do 2008 r. posiadat udziaty spotki Wspotpraca Sp. z 0.0.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Lubomir Serbin nie prowadzi podstawowe] dziatalno$ci poza przedsigbiorstwem Emitenta, ktdra
ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Lubomir Serbin:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich 5 lat znalazly sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Pomiedzy Prezesem Zarzadu a Wiceprezesem Zarzadu oraz czionkami Rady Nadzorczej i prokurentem nie wystepujg
zadne powigzania rodzinne.

Zbigniew Rakocy — Wiceprezes Zarzadu
Wiek: 51 lat

Zbigniew Rakocy ma wyksztatcenie wyzsze — w 1981 r. ukonczyt studia wyzsze na Wydziale Mechanicznym Politechniki
Poznanskiej (magister inzynier).

Adres miejsca pracy: Krakéw (31-358), ul. Jasnogérska 71.

Przebieg kariery zawodowej Zbigniewa Rakocy:

78 Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A.



Czesc Ill. Dokument rejestracyjny

2008 - nadal ADVADIS S.A. - Cztonek Zarzadu, Wiceprezes Zarzadu;
2000 - 2008 Star Napoje Poznan Sp. z 0. 0. — Prezes Zarzadu;
1984 — 2000 STAR Zbigniew Rakocy — wlasna dziatalno$¢ gospodarcza;
1982 - 1984 WZSP w Poznaniu - referent;
1982 Transmeble - referent.
Oprécz wymienionych powyzej, Zbigniew Rakocy petni nastepujace funkcije:
CHAR S.A. — Czonek Zarzadu (od 2007 r.);
Unia Dystrybutoréw S.A. —Cztonek Zarzadu (sp6tka nie prowadzi obecnie dziatalnosci) — od 2001 r.;
Wspotpraca Sp. z 0.0. -Cztonek Rady Nadzorczej - od 2007 r.;
Rental Sky Aleksandra i Zbigniew Rakocy Sp. Jawna — wspolinik (od 2008 r.).

W ciagu ostatnich 5 lat Zbigniew Rakocy petnit funkcje czionka zarzadu spotki Star Napoje Poznan — ADS Sp. z 0.0. (2001 -
2008) oraz funkcje przewodniczacego Rady Nadzorczej spotki Wytwérnia Wody Zrddlanej Potczyn Zdréj S.A. (2007 - 2008).

Zbigniew Rakocy jest akcjonariuszem Emitenta. Posiada 900 000 akcji Emitenta.

Oprécz akceji Emitenta, wedtug o$wiadczenia Zbigniew Rakocy nie posiada i nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji lub
udziatéw w spotkach osobowych i kapitatowych, z wyjatkiem 95% udziatéw w spotce Star Napoje Poznan — ADS Sp. z 0.0.,
ktora zostata przejeta przez Emitenta oraz oprocz posiadanych obecnie 100% w spotce CHAR S.A. oraz 20% udziatow w
spotce Wspdipraca Sp. z 0.0.

Zgodnie z odwiadczeniem, Zbigniew Rakocy nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra
ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Zbigniew Rakocy:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Pomiedzy Wiceprezesem Zarzadu a Prezesem Zarzadu oraz cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepujg zadne powigzania
rodzinne.

14.1.2 Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej wchodzg nastepujgce osoby:
Krzysztof Topolewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Borkowski — Cztonek Rady Nadzorcze;
Tadeusz Rozpara - Cztonek Rady Nadzorczej
Marek Misiek — Cztonek Rady Nadzorczej
Mieczystaw Piekarski — Sekretarz Rady Nadzorcze;
Jerzy Bartosiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Puchalski — Czlonek Rady Nadzorczej
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Krzysztof Topolewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiek: 34 lata

Krzysztof Topolewski ma wyksztatcenie wyzsze prawnicze - w 1999 r. ukofczyt Uniwersytet im. Adama Mickiewicza,
kierunek prawo, w 2002 r. ukoriczyt Podyplomowe Studium Prawa Podatkowego na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu.
0Od 2003 r. posiada uprawnienia radcy prawnego.

Adres miejsca pracy: Poznan, ul. 28 Czerwca 1956 r. 231/239.
Przebieg kariery zawodowej Krzysztofa Topolewskiego:

2006 - nadal "Kancelaria Adwokatow i Radcow Prawnych P. J. Sowisto&Topolewski" z siedzibg w Poznaniu - spotka
komandytowa — wspoinik zarzadzajacy — komplementariusz (poprzednio "Kancelaria Adwokatow
i Radcow Prawnych P. J. Sowisto" z siedziba w Poznaniu - spotka komandytowa — wspdlnik zarzadzajacy

- komplementariusz);

2003 - 2006 "Kancelaria Adwokatoéw i Radcodw Prawnych P. J. Sowisto" z siedzibg w Poznaniu — spdtka komandytowa
— komandytariusz;

1999 - 2003 "Kancelaria Radcy Prawnego P. J. Sowisto" z siedzibg w Poznaniu - spétka komandytowa - prawnik.

Oprocz wyzej wymienionych Krzysztof Topolewski nie jest i nie byt w ciggu ostatnich 5 lat wspélnikiem (rozumianym réwniez
jako akcjonariusz) spotek osobowych lub kapitatowych.

Krzysztof Topolewski nie petni i nie petnit w ciggu ostatnich 5 lat funkcji cztonka organu administracyjnego, zarzadzajacego
lub nadzorujgcego.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Krzysztof Topolewski nie prowadzi podstawowe] dziatalno$ci poza przedsigbiorstwem Emitenta,
ktéra ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Krzysztof Topolewski:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajgcej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidaciji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako czionek organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Krzysztof Borkowski —Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek: 61 lat

Krzysztof Borkowski ma wyksztatcenie wyzsze — ukofczyt Szkote Gtéwng Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie, Wydziat
Melioracji.

Adres miejsca pracy: Bydgoszcz, ul. Kielecka 6.

Przebieg kariery zawodowej Krzysztofa Borkowskiego:

2008 - nadal ADVADIS S.A. - Doradca Dyrektora Regionu

1991 - 2007 Przedsiebiorstwo Wielobranzowe INTER-HURT - Prezes Zarzadu;

1971 — 1991 Rejonowe Przedsiebiorstwo Melioracji w Bydgoszczy (stanowiska kierownicze, w tym jako dyrektor).

Oprocz wyzej wymienionych, Krzysztof Borkowski nie petni i nie petnit w ciggu ostatnich 5 lat innych funkcji w organach
spotek osobowych i kapitatowych, z zastrzezeniem, iz peinit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w spotce Unia Dystrybutorow
S.A. oraz funkcje Czionka Rady Nadzorczej w spdice Wytwdrnia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. (2007-2008).

Krzysztof Borkowski jest akcjonariuszem Emitenta. Posiada 3 707 500 akcji Emitenta.
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Oprocz akceji Emitenta, wedtug o$wiadczenia Krzysztof Borkowski nie posiada i nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji
lub udziatéw w spétkach osobowych i kapitatowych.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Krzysztof Borkowski nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci poza przedsiebiorstwem Emitenta,
ktéra ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Krzysztof Borkowski:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Tadeusz Rozpara - Czlonek Rady Nadzorczej
Wiek: 57 lat

Tadeusz Rozpara ma wyksztatcenie Srednie techniczne. Ukonczyt kurs kandydatow na cztonkéw Rad Nadzorczych spdtek
z udziatem Skarbu Panstwa i spotek komunalnych.

Adres miejsca pracy: Kielce (25-217), ul. Hauke Bosaka 11.

Przebieg kariery zawodowej Tadeusza Rozpara:

1998 - 2008 Przedsiebiorstwo Wielobranzowe RO&MA S.A. w Kielcach, Prezes Zarzadu;

1997 - 2000 Matopolski Browar Strzelec S.A. (obecnie ADVADIS S.A.), Wiceprezes Zarzadu;

1991 - obecnie  RO&MA Rozpara Spdtka Jawna — Wspdlnik;

1987 — 1990 Wojewddzkie Przedsigbiorstwo Handlu Wewnetrznego w Kielcach, specjalista ds. inwestycji i remontéw;
1986 — 1987 Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego CEFARM w Kielcach, kierownik Sekcji Remontow;
1974 - 1986 Sad Wojewddzki w Kielcach, kierownik Oddziatu Gospodarczego.

Tadeusz Rozpara od 1991 r. jest wspdlnikiem Przedsiebiorstwa RO&MA Rozpara Spétka Jawna w Kielcach (wczesniej
Przedsiebiorstwo Wielobranzowe RO&MA s.c.) oraz posiada udziaty spdtki Polska Grupa Alkoholi Sp. z 0.0. w likwidacji
z siedzibq w Wejherowie i 20% udziatow w spétce Wspétpraca Sp. z o.0.

Tadeusz Rozpara jest akcjonariuszem Emitenta. Posiada 5 500 000 akcji Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat, Tadeusz Rozpara byt akcjonariuszem: spotki Przedsiebiorstwo Wielobranzowe RO&MA S.A. (1988
-2007).

Obecnie oraz w ciggu ostatnich 5 lat Tadeusz Rozpara byt aktywnym inwestorem gieldowym, przy czym zaangazowanie
w spotki gietdowe nie przekracza i nie przekraczato 5% gtosow na walnym zgromadzeniu.

Tadeusz Rozpara petni obecnie funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Polskiej Grupy Alkoholi Sp. z 0.0. w likwidacii
z siedzibg w Wejherowie. W okresie ostatnich 5 lat, Tadeusz Rozpara petit funkcje cztonka Rady Nadzorczej spétki KT Sp.
z 0.0. z siedzibg w Kielcach (2003 - 2009) oraz funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Wspotpraca Sp. z o.0.
z siedzibg w Kielcach (2003 - 2008). Oprocz wymienionych Tadeusz Rozpara nie peti i nie petnit w okresie ostatnich 5 lat
funkcji cztonka organu administracyjnego, zarzadzajacego czy nadzorczego w spotkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug zlozonego o$wiadczenia, Tadeusz Rozpara nie prowadzi podstawowe] dziatalnoSci poza przedsiebiorstwem
Emitenta, ktéra ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Tadeusz Rozpara:

- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pigciu poprzednich lat;
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- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji, z zastrzezeniem petienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej spétki Polska
Grupa Alkoholi Sp. z o0.0. zsiedzibg w Wejherowie, ktora zostata postawiona w stan likwidacji w zwigzku
z zakonczeniem dziatalnoSci operacyjnej, dla ktérej zostata powotana;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Marek Jozef Misiek — cztonek Rady Nadzorczej

Wiek: 47 lat

Marek Misiek ma wyksztatcenie $rednie techniczne - ukoriczyt Slaskie Techniczne Zaktady Naukowe w Katowicach.
Adres miejsca pracy: Katowice (40-189), ul. Leopolda 15.

Przebieg kariery zawodowej Marka Misiek:

2009 - nadal ADVADIS S.A. - Doradca Zarzadu

2008 ADVADIS S.A. - Dyrektor Regionu Slask

1990 - 2007 Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,Bomark” — najpierw jako wspdtwiasciciel, a od przeksztatcenia
w spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig — Prezes Zarzadu ,Bomark’;

1985 - 1990 Centrala Zbytu Wegla w Katowicach - inspektor techniczny;
1982 — 1983 Dyspozytor w Przedsiebiorstwie Transportowo Spedycyjnym Budownictwa Weglowego w Katowicach.

Oprocz wyzej wymienionych, Marek Misiek nie peni i nie petnit w ciggu ostatnich 5 lat innych funkcji w organach spétek
osobowych i kapitatowych, z zastrzezeniem petnienia nastepujacych funkcji: Prezesa Zarzadu spotki Bomark — ADS Sp. z
0.0. (31 lipca 2008 r. potaczenie spotki Bomark — ADS Sp. z 0.0. z Emitentem), Prezesa Zarzadu spétki Bomark MR Sp. z
0.0. (14 stycznia 2005 r. potaczenie spotki Bomark MR Sp. z 0.0. ze spdtkg Bomark — ADS Sp. z 0.0.) oraz Wiceprezesa
Zarzadu spotki MR Bomark Sp. z 0.0. (24 pazdziernika 2006 r. potaczenie spdtki MR Bomark Sp. z 0.0. ze spotkg Bomark —
ADS Sp. zo0.0.).

Marek Misiek jest wspdlnikiem w spotce cywilnej Marek Misiek Ryszard Misiek PHU ,POTOK” (od listopada 2007 r.).
Marek Misiek jest akcjonariuszem Emitenta. Posiada 3 648 155 akcji Emitenta.

Oprécz akcji Emitenta, wedtug oswiadczenia Marek Misiek nie posiada i nie posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcji lub
udziatéw w spétkach osobowych i kapitatowych.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Marek Misiek nie prowadzi podstawowej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra ma
znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Marek Misiek:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej wyzszego
szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadiosci, zarzadu komisarycznego lub
likwidacij;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych (w tym
organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako czionek organdw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.
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Jerzy Bartosiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej
Wiek: 48 lat

Jerzy Bartosiewicz w 1990 r. ukoficzyt Wydziat Ekonomii Uniwersytetu todzkiego. Jerzy Bartosiewicz posiada licencje
maklera papieréw wartodciowych nr 52. uczestniczyt w licznych szkoleniach i kursach z zakresu: zarzadzania jako$cig
w banku, zarzadzanie marketingowe bankiem, zarzadzanie organizacjq i planowaniem jej rozwoju, konflikty i decyzje
w zarzadzaniu organizacja, zarzadzanie strategiczne zasobami firmy, dostosowanie struktury aktywdw i pasywow,
dystrybucja funduszy w Europie.

Adres miejsca pracy: Warszawa, ul. Mokotowska 48.

Przebieg kariery zawodowej Jerzego Bartosiewicza:

2004 - nadal 4FIN Corporate Finance Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie —Czlonek Zarzadu;
2002 - 2005 Browary Polskie Brok — Strzelec S.A. — Dyrektor Finansowy, Doradca Zarzadu;
2001 -2002 NFlim. E.Kwiatkowskiego S.A. — Doradca Zarzadu;

2000 - 2001 Cresco Financial Advisors Sp. z 0.0. — Doradca Zarzadu;

1998 - 2000 PZU na Zycie S.A. - Wiceprezes Zarzadu;

1992 — 1998 Bank Handlowy w Warszawie — Dyrektor COK;

1991 — 1992 Bank Handlowo — Kredytowy S.A. — makler papieréw wartosciowych.

Funkcje w organach zarzadzajacych i nadzorczych spétek osobowych i kapitatowych:
Izba Przedsiebiorstw Maklerskich — Cztonek Zarzadu;
CeTO S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
4NF| - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
TF1 Banku Handlowego — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
PTE PZU S.A. — Sekretarz Rady Nadzorczej;
PTE Banku Handlowego i PKOBP — Czlonek Rady Nadzorczej;
Browary Perta S.A. — Czlonek Rady Nadzorczej;
Drugi NFI - Czlonek Rady Nadzorczej;
RAFAMET S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej

Oprocz wyzej wymienionych, Jerzy Bartosiewicz w ciggu ostatnich 5 lat nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, z zastrzezeniem iz petnit funkcje czlonka Rady Nadzorczej w spétce Stoczek Sp. z 0.0. oraz
do 2007 r. petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta.

Jerzy Bartosiewicz jest wspolnikiem 4FIN Corporate Finance Sp. z 0.0. oraz 3B Sp. z 0.0.

Obecnie oraz w ciggu ostatnich 5 lat Jerzy Bartosiewicz byt aktywnym inwestorem gietdowym, przy czym zaangazowanie
w spotki gietdowe nie przekracza i nie przekraczato 5% gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Oprécz wyzej wymienionych Jerzy Bartosiewicz nie jest i nie byt w ciggu ostatnich 5 lat wspélnikiem (rozumianym réwniez
jako akcjonariusz) spotek osobowych i kapitatowych.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Jerzy Bartosiewicz nie prowadzi podstawowej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta,
ktéra ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug odwiadczenia, Jerzy Bartosiewicz:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pigciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji cztonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajgcej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich 5 lat znalazly sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidaciji;
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- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie otrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Mieczystaw Piekarski — Sekretarz Rady Nadzorcze;
Wiek: 38 lat

Mieczystaw Piekarski ma wyksztatcenie wyzsze prawnicze — w 1997 r. ukonczyt aplikacje sadowg przy Sadzie Okregowym
w Kielcach, w 2001 r. ukoriczyt aplikacje radcowska i uzyskat uprawnienia radcy prawnego.

Adres miejsca pracy: Kielce (25-312), ul. Warszawska 28/4.

Przebieg kariery zawodowej Mieczystawa Piekarskiego:

2008 Syndyk Masy Upadtosci PW ,SUCKERT” Sp. z 0.0. w Kielcach;

2004 — 2007 Syndyk Masy Upadtosci COLMETAL Koriskie Sp. z 0.0. w Konskich;

2004 — 2007 Syndyk Masy Upadtoéci Partners Trade Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim;
2004 Syndyk Masy Upadtosci PPIUK POLMAIK Sp. z 0.0. w Kielcach;

2001 - nadal prowadzenie Kancelarii Radcy Prawnego w Kielcach;

1997 — 2001 Pamex Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, Lider Market S.A. z siedzibg w Kielcach — prawnik, dyrektor ds.
inwestycji.

1995 — 1997 Etatowy aplikant sadowy w Sadzie Okregowym w Kielcach

Mieczystaw Piekarski petni funkcje Prezesa Zarzadu spotki Pretorbau Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Oprocz wyzej wymienionych, Mieczystaw Piekarski nie peini i nie petnit w ciggu ostatnich 5 lat funkcji czlonka organu
administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego, z wyjatkiem funkcji cztonka Rady Nadzorczej KT Sp. z 0.0. z siedzibg
w Kielcach (2004 - 2009), cztonka Rady Nadzorczej Telekomunikacji Zwigzku Gmin Ziemi Wielunskiej S.A. w Wieluniu (2004
- 2008), cztonka Rady Nadzorczej Wspdtpraca Sp. z 0.0. (2003 — 2008) oraz cztonka Rady Nadzorczej Przedsigbiorstwa
Wielobranzowego ,RO&MA” S.A. w Kielcach (2006 — 2008).

Mieczystaw Piekarski jest wspdlnikiem spétki Pretorbau Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Oprocz ww. Mieczystaw Piekarski nie jest i nie byt w ciggu ostatnich 5 lat wspdinikiem (rozumianym réwniez jako
akcjonariusz) spdtek osobowych i kapitatowych.

Zgodnie z o$wiadczeniem, Mieczystaw Piekarski nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci poza przedsigbiorstwem Emitenta,
ktéra ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Mieczystaw Piekarski:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajgcej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Piotr Puchalski — Czlonek Rady Nadzorczej
Wiek: 44 lata

Piotr Puchalski ma wyksztatcenie $rednie, ukonczyt panstwowe kursy przygotowujace do petnienia funkcji czionka rady
nadzorczej. Piotr Puchalski posiada licencje maklera papieréw warto$ciowych nr 352.
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Adres miejsca pracy: Krakow (31-358), ul. Jasnogorska 71 — adres, pod ktorym Piotr Puchalski petni funkcje cztonka Rady
Nadzorczej.

Przebieg kariery zawodowej Piotra Puchalskiego:

2001 - 2003 FinCo Group S.A. - Dyrektor;

1998 - 2001 Wood and Company S.A. - Dyrektor do spraw klientdw instytucjonalnych;

1991 - 1997 Bank Przemystowo-Handlowy S.A. - Kierownik Sekcji Makleréw Specjalistéw Biura Maklerskiego BPH S.A.

Oprocz funkgji cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, Piotr Puchalski nie petni obecnie Zadnej funkcji cztonka organu
administracyjnego, zarzadzajacego czy nadzorczego spotek prawa handlowego.

W okresie ostatnich 5 lat Piotr Puchalski petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta (2007 - 2008), cztonka Rady
Nadzorczej spotki Wytwornia Wody Zrddlanej Potczyn Zdrdj S.A. (2007 — 2008), funkcji Cztonka Rady Nadzorczej spdtki
Stereo.pl S.A. (do 2007 r.) oraz funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej spdtki Wspdtpraca Sp. z 0.0. (od 2008 roku).

Piotr Puchalski nie jest wspolnikiem (rozumianym réwniez jako akcjonariusz) spotek osobowych i kapitatowych,
z zastrzezeniem, iz jest aktywnym inwestorem, przy czym jego zaangazowanie w kazdej ze spotek publicznych nie
przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu takiej spotki

W okresie ostatnich 5 lat Piotr Puchalski byt aktywnym inwestorem giefdowym, przy czym jego zaangazowanie w kazdej ze
spdtek publicznych nie przekraczato 5% gloséw na walnym zgromadzeniu takiej spotki.

W okresie ostatnich 5 lat Piotr Puchalski posiadat akcje Emitenta uprawniajace do wykonywania ponad 5% gtosow.

Zgodnie z oswiadczeniem, Piotr Puchalski nie prowadzi podstawowej dziatalnoSci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktdra
ma znaczenie dla Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia, Piotr Puchalski:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pieciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidacji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepuja powigzania rodzinne.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a Prezesem i Wiceprezesem Zarzadu oraz prokurentem nie wystepujg powigzania
rodzinne.

14.1.3 Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

W ocenie Emitenta, osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla jest Witold Rosiak — Prokurent Spétki.

Witold Rosiak — prokurent Spotki
Wiek: 45 lat

Witold Rosiak ma wyksztatcenie wyzsze: w 1990 r. uzyskat tytut magistra prawa na Uniwersytecie im. Adama Mickiewicza
w Poznaniu, w 1995 r. uzyskat tytut magistra ekonomii na Uniwersytecie £odzkim. W 1994 ukonczyt kurs dla kandydatéw na
gtéwnych ksiegowych przy Stowarzyszeniu Ksiegowych Polskich.

Adres miejsca pracy: Krakéw (31-358), ul. Jasnogdrska 71.
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Przebieg kariery zawodowej Witolda Rosiaka:

2009 - nadal ADVADIS S.A. - Dyrektor finansowy, prokurent;

1996 — 2008 Metalplast — Oborniki/Ruukki Polska Sp. z 0.0. — gtdwny ksiegowy, dyrektor finansowy, prokurent;
1995 - 1996 Faxe/Peva Polska Sp. z 0.0.- gtéwny ksiegowy

1994 — 1995 Ernst&Young - konsultant ds. ksiegowych;

1991 - 1994 Bank Przemystowy S.A. w todzi — straszy ksiegowy;

1990 - 1991 [l Urzad Skarbowy w Lodzi — starszy referent.

Oprécz wyzej wymienionych Witold Rosiak nie pemi i nie petnit w ciggu ostatnich 5 lat funkcji cztonka organu
administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorczego w spdtkach osobowych i kapitatowych, z zastrzezeniem funkcji prokurenta
w spdtce Ruukki Construction Polska Holding Sp. z 0.0. w likwidacji (wcze$niej wystepujaca pod firmg Metalplast Oborniki
Holding Sp. z 0.0. — 2004 - 2007), prokurenta w spétce Ruukki Construction Polska Sp. z 0.0. oraz prokurenta w spéice
Ruukki Polska Sp. z 0.0. (2007 - 2008).

Witold Rosiak nie jest i nie byt w okresie ostatnich 5 lat wspdlnikiem (rozumianym réwniez jako akcjonariusz) spétek
osobowych i kapitatowych, z zastrzezeniem, iz byt wspdlnikiem w spdice Metalplast — Oborniki Holding Sp. z 0.0.(2004-
2005)

Wedtug o$wiadczenia, Witold Rosiak:
- nie otrzymat wyroku zwigzanego z przestepstwami oszustwa za okres pigciu poprzednich lat;

- nie petnit funkcji czlonka organu administracyjnego, zarzadzajacego, nadzorczego lub osoby zarzadzajgcej
wyzszego szczebla w podmiotach, ktdre w okresie ostatnich 5 lat znalazty sie w stanie upadtosci, zarzadu
komisarycznego lub likwidaciji;

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych) oraz nie ofrzymat kiedykolwiek zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, oraz nie otrzymat zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie ostatnich 5 lat.

Pomiedzy prokurentem a cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej nie wystepujg powigzania rodzinne.

14.2 Informacje dotyczace konfliktu intereséw w organach administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych oraz wsrod osob zarzadzajacych wyzszego
szczebla

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, nie istniejg konflikty intereséw oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych oraz oséb
zarzadzajacych wyzszego szczebla pomiedzy ich obowigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub
obowigzkami.

Nie istniejg zadne umowy o $wiadczenie ustug organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem
odnosnie powotania os6b wskazanych w punkcie 14.1.

Wedtug wiedzy Emitenta nie zostaly uzgodnione przez osoby, o ktdrych mowa w punkcie 14.1. zadne ograniczenia
w zakresie zbycia w okre$lonym czasie akcji Emitenta, znajdujacych sie w ich posiadaniu, z zastrzezeniem, iz cze$¢
akcjonariuszy posiadajacych akcje serii J, zamierzajac zby¢ akcje serii J, udzielito wytacznego upowaznienia do ich zbycia
obowigzujacego do 31 marca 2010 r.
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15 WYNAGRODZENIA | INNE SWIADCZENIA W ODNIESIENIU DO CZLONKOW
ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH ORAZ

0SOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

15.1 Wysokos$¢ wyptaconego wynagrodzenia (w tym Swiadczen warunkowych
lub odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta Swiadczen w naturze
za ustugi Swiadczone na rzecz Spotki

Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programdw motywacyjnych lub premiowych wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z o0séb zarzadzajacych i nadzorujgcych Emitenta

w przedsigbiorstwie Emitenta za rok 2009

WYNAGRODZENIE, NAGRODY | KORZYSCI DLA FUNKCJA KWOTA (ZL)
OSOB ZARZADZAJACYCH W ADVADIS S.A.

NALICZONE W 2009 R,

Bogdan Grzegorz Wasniewski Prezes Zarzadu do 10/2009 450 502,66
Zbigniew Rakocy Wiceprezes Zarzadu 418 575,17
Witold Rosiak Prokurent od 10/2009 50 454,52
Lubomir Serbin Prezes Zarzadu 0
Zrédfo: Emitent

Wynagrodzenia dla RN wyptacone w 2009 roku

WYNAGRODZENIE, NAGRODY | KORZYSCI DLA FUNKCJA KWOTA (Zt)
0SOB NADZORUJACYCH W ADVADIS S.A.

W 2009 ROKU

Puchalski Piotr Cztonek Rady Nadzorczej 66 210,76
Topolewski Krzysztof Przewodniczacy Rady Nadzorczej 96 561,33
Borkowski Krzysztof Cztonek Rady Nadzorczej 92 846,52
Rozpara Tadeusz Cztonek Rady Nadzorczej 80 461,90
Piekarski Mieczystaw Sekretarz Rady Nadzorczej 58 533,33
Misiek Marek Cztonek Rady Nadzorczej 80 461,90
Bartosiewicz Jerzy Cztonek Rady Nadzorczej 66 210,76
Razem

Zrodfo: Emitent

Uchwatg nr 21/06/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 25 czerwca 2009 r. ustalone zostato wynagrodzenie
cztonkéw Rady Nadzorczej w wysokosci 4 000,00 zt brutto miesiecznie.

15.2 Kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty
zalezne na Swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne im $wiadczenia

Wedtug oswiadczenia Emitent nie wydzielit i nie zgromadzit kwoty na Swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne im

$wiadczenia.
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16 PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO
| NADZORUJACEGO

16.1 Data zakoriczenia obecnej kadencji oraz okres przez jaki czlonkowie
organdéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorujacych sprawowali
swoje funkcje

16.1.1 Zarzad Emitenta oraz inne osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Lubomir Serbin — powofany na funkcje Prezesa Zarzadu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 20 pazdziernika 2009 r.
Kadencja Lubomira Serbina trwa trzy lata i koAczy sie 20 pazdziernika 2012 r. Mandat Prezesa Zarzadu wygasa najpozniej
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Emitenta za 2011 r.

Zbigniew Rakocy — powotany zostat na funkcje cztonka Zarzadu — dyrektora ds. handlowych uchwatg Rady Nadzorczej nr
3/24/07/2008 z dnia 24 lipca 2008 r. Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 11 lutego 2009 r. Zbigniewowi Rakocy zostata
powierzona funkcja Wiceprezesa Zarzadu. Kadencja Zbigniewa Rakocy trwa trzy lata i koriczy sie 24 lipca 2011 r. Mandat
Wiceprezesa Zarzadu wygasa najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Emitenta za 2010 r.

16.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Uchwatg nr 10/09/2008 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrze$nia 2008 r. ustalono liczbe czlonkéw Rady
Nadzorczej na 7 0sdb.

Krzysztof Topolewski — powotany na czlonka Rady Nadzorczej uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 15 pazdziernika
2007 r. Na Przewodniczacego Rady Nadzorczej powotany uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 15/09/2008
z dnia 30 wrzesnia 2009 r. Kadencja Krzysztofa Topolewskiego trwa trzy lata i koriczy sie 15 pazdziernika 2010 r. Mandat
Krzysztofa Topolewskiego wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe Emitenta za 2009 r.

Krzysztof Borkowski - powotany na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej uchwatg nr 6/2/2008 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 11 lutego 2008 r. Kadencja Krzysztofa Borkowskiego trwa trzy lata i konczy sie 11 lutego 2011 r.

Tadeusz Rozpara — powotany na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej uchwatg nr 7/2/2008 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 11 lutego 2008 r. Kadencja Tadeusza Rozpara trwa trzy lata i koAczy sie 11 lutego 2011 .

Mieczystaw Piekarski — powotany w sktad Rady Nadzorczej uchwatg nr 11/09/2008 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 30 wrze$nia 2008 r. Kadencja Mieczystawa Piekarskiego trwa trzy lata i koriczy sie 30 wrzesnia 2011 r.
Jerzy Bartosiewicz - powotany w sktad Rady Nadzorczej uchwatg nr 12/09/2008 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 30 wrzesnia 2008 r. Kadencja Jerzego Bartosiewicza trwa trzy lata i kofczy sie 30 wrzesnia 2011 r.

Marek Misiek — powotany w skiad Rady Nadzorczej uchwatg nr 13/09/2008 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
30 wrze$nia 2008 r. Kadencja Marka Misiek trwa trzy lata i konczy sie 30 wrzesnia 2011 r.

Piotr Puchalski — powotany w skiad Rady Nadzorczej uchwatg nr 12/12/2008 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 29 grudnia 2008 r. Kadencja Piotra Puchalskiego trwa trzy lata i koriczy sie 29 grudnia 2011 r.

Mandaty obecnych cztonkéw Rady Nadzorczej, z wytaczeniem mandatu Krzysztofa Topolewskiego, wygasajg najpozniej
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Emitenta za 2010 r.
16.1.3 Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Prokurent Spétki powotany zostat na stanowisko uchwatg Zarzadu nr 1/10/2009 z dnia 7 pazdziernika 2009 r. Powotanie
prokurenta ma charakter bezterminowy. Zgodnie z art. 371 § 5 KSH odwotaé prokure moze kazdy cztonek zarzadu.
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16.2 Informacje o umowach o $wiadczenie ustug czlonkéw organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub
ktorymkolwiek z jego podmiotéw zaleznych okreslajacych swiadczenia
wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy

Wedtug o$wiadczenia Emitenta nie istniejg umowy o $wiadczenie ustug czionkéw organdw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorujacych zawarte z Emitentem, okre$lajace $wiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku
pracy.

Cztonkowie Zarzadu zatrudnieni sg przez Emitenta na podstawie uméw o prace.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie sg zatrudnieni przez Emitenta z wyjatkiem Krzysztofa Borkowskiego
zatrudnionego na stanowisku Doradcy Dyrektora Regionu oraz Marka Miska zatrudnionego na stanowisku Doradcy
Dyrektora Handlowego.

Prokurent Emitenta jest zatrudniony przez Emitenta na podstawie umowy o prace.

16.3 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta

W Spétce funkcjonuje Komitet Audytu, powotany uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 30 listopada 2009 roku, ktéra weszia
w zycie z dniem 1 grudnia 2009 roku. W sktad Komitetu Audytu wchodza Cztonkowie Rady Nadzorczej: Jerzy Bartosiewicz,
ktory spetnia wymogi okre$lone w art. 86 ust. 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegltych rewidentach (Dz.U. nr 77, poz. 649),
Mieczystaw Piekarski i Krzysztof Borkowski.

Zgodnie z § 10 Regulaminu Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej moze by¢ jednoczes$nie cztonkiem komitetu audytu
i komitetu wynagrodzen.

Komitety podejmujg decyzje w formie uchwat.
Komitet audytu sktada sie z co najmniej 3 cztonkdw wybieranych przez Rade Nadzorczg spo$rdd jej cztonkdw.
Do zadan komitetu audytu nalezy:

*  Przedktadanie Radzie Nadzorczej biezacej oceny sytuacji ekonomiczno - finansowej Spotki;

«  Sygnalizowanie Radzie Nadzorczej o wszelkich sprawach ekonomiczno — finansowych Spotki wymagajacych
interwencji Rady Nadzorczej w ramach jej kompetencji przewidzianych przepisami prawa;

»  Wstepna ocena rzetelno$ci i kompletno$ci dokumentéw ekonomicznych - finansowych przedstawianych Radzie
Nadzorczej przez Zarzad Spotki;

¢ Przygotowanie wstepnych wersji sprawozdan i opinii przedktadanych przez Rade Nadzorczg Walnemu
Zgromadzeniu;

»  Przygotowanie odpowiedzi na pytania, sugestie i wnioski pozostatych czionkéw Rady Nadzorczej odnoszacych sig
do spraw ekonomiczno - finansowych Spétki;

e Opiniowanie kandydatéw przed wyborem przez Rade Nadzorcza biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie
sprawozdania finansowego Spotki;

»  Sktadanie Radzie Nadzorcze rocznego sprawozdania z dziatalnosci komitetu audytu.
Zgodnie z § 10 Regulaminu Rady Nadzorczej istnieje rowniez mozliwosé powotania komitetu wynagrodzen.
Komitet wynagrodzen skfada sie z co najmniej 3 cztonkdw wybieranych przez Rade Nadzorczg sposrod jej cztonkdw.
Do zadan komitetu wynagrodzer nalezy:

*  Ocena na zadanie pozostatych czlonkéw Rady Nadzorczej aktualnej wysoko$ci wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu
w kontekscie wynikow finansowych osigganych przez Spotke;

e Przedkladanie Radzie Nadzorczej propozycji wysokosci (oraz zmian) wynagrodzen poszczegoinych czlonkéw
Zarzadu,

o Sktadanie wnioskéw w przedmiocie udzielenia cztonkom Zarzadu dodatkowych gratyfikacii lub premii okresowych;

«  Skladanie Radzie Nadzorczej rocznego sprawozdania z dziatalno$ci komitetu wynagrodzen.
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Obecnie w Spotce funkcjonuje komitet audytu i nie funkcjonuje komitet wynagrodzen.

16.4 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur tadu
korporacyjnego
Oswiadczeniem z dnia 1 lutego 2008 r. (raport biezacy nr 10/2008) Emitent poinformowat o trwatym niestosowaniu
nastepujacych zasad zebranych w dokumencie ,Dobre Praktyki Sptek Notowanych na GPW”:
Zasada I.1.

Spoétka nie dysponuje stosownym sprzetem umozliwiajgcym transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem
sieci Internet, jak rowniez rejestrowanie przebiegu obrad i upublicznianie go na stronie internetowe;.

Zasada Il.2.

Strona internetowa Spotki funkcjonuje wytacznie w jezyku polskim. W przysziosci mozliwe jest stosowanie przez Spétke
niniejszej zasady i stosowne dostosowanie tresci strony internetowej Spotki.

Zasada lll.1.

Rada Nadzorcza zgodnie z wymogami KSH ma obowigzek dokonaé oceny sprawozdania zarzadu z dziatalno$ci oraz
sprawozdania finansowego, tym samym Rada Nadzorcza ocenia réwniez sytuacje Spotki. Spdtka nie uwaza za konieczne
wprowadzania dodatkowego wymogu odrebnej oceny sytuacji Spotki. Rada Nadzorcza powinna rozpatrywaé i opiniowac
sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat Walnego zgromadzenia, tylko w przypadkach kiedy uzna to za stosowne.

Zasada ll.6.

Strategiczni akcjonariusze wymagajq aby w sktad Rady Nadzorczej wchodzity desygnowane przez nich osoby, co w ich
opinii umozliwia wtasciwg i efektywng realizacje strategii Spotki i wystarczajaco zabezpiecza interesy wszystkich grup
akcjonariuszy oraz innych grup zwigzanych z przedsiebiorstwem Spotki.

Zasada lll.7.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki nie wchodza niezalezni cztionkowie Rady Nadzorczej, dlatego niemozliwe jest
przestrzeganie niniejszej zasady w petni. Zgodnie z regulaminem Rady nadzorczej w ramach rady Nadzorczej funkcjonuje
komitet audytu.

Zasada Ill.8.

Brak mozliwosci stosowania tej zasady ze wzgledu na niestosowanie przez Spétke zasady Il1.7.

Zasada IV.6.

Warunki prowadzonej przez Spotke dziatalnoci gospodarczej moga wymagaé, aby dzien wyptaty wypadat pozniej niz 15 dni
od dnia ustalenia prawa do dywidendy.

Raportem z dnia 9 stycznia 2009 r. (3/2009) Emitent poinformowat o cze$ciowym stosowaniu zasady I1.2. zwigzanej
z zapewnieniem funkcjonowania strony internetowej Emitenta w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w
Czesci Il. pkt 1 ,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW”.

Spotka oswiadczyta, iz do konca 2009 r. zamieSci na swojej stronie internetowej ttumaczenia na jezyk angielski
podstawowych dokumentéw korporacyjnych, a w szczegoinosci statut i regulaminy organéw Spdtki, zyciorysy zawodowe
cztonkéw organdw Spdtki. Spotka zamierza takze prezentowaé na swojej internetowej informacje biezace, ktére w opinii
Spotki zostang uznane za istotne dla inwersoréw zagranicznych.

W ocenie Spdtki, z uwagi na strukture akcjonariatu, nie wydaje sie koniecznym ttumaczenie wszystkich raportdéw biezacych
i okresowych publikowanych przez Spotke. Zarzad nie wyklucza petnego stosowania zasady w przysztosci.

Pozostate zasady sg stosowane przez Emitenta.

17 ZATRUDNIENIE

17.1 Informacje dotyczace struktury zatrudnienia Emitenta

Ponizsze tabele przedstawiajq strukture zatrudnienia Emitenta w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi oraz na
dzien zatwierdzenia Prospekiu (stan na koniec okresu). Dane za rok 2007 dotycza zatrudnienia Emitenta wraz
z zatrudnieniem w spotkach zaleznych (ktore zostaty nastepnie potaczone z Emitentem w roku 2008).
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Tabela. Stan zatrudnienia w okresie od 31.12.2006 do Dnia Zatwierdzenia Prospektu

Dzier
Rodzaj wspoétpracy Zatwierdzenia| 31.12.2009 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006
Prospektu
Umowa na czas nieokreslony 225 224 315 177 7
Umowa na czas okreslony 560 564 524 389 0
Umowa cywilno-prawna 99 o7 94 110 0
Razem 844 845 933 676 7

Zrédio; Emitent

Znaczne zmiany liczebnosci personelu wynikajg z procesu przytgczania kolejnych hurtowni napojéw do przedsigbiorstwa
Emitenta (co miato miejsce w drugiej potowie roku 2008), a takze z prowadzonej reorganizacji Spotki.

Zmiany w zakresie liczby zawartych umow cywilnoprawnych wynikajg ponadto z sezonowo$ci prowadzonej dziatalno$ci.

Tabela. Zatrudnienie w podziale na regiony geograficzne w okresie od 31.12.2008 do Dnia Zatwierdzenia Prospektu
(umowy o prace)

Region sprzedazy Dz'enpf:;";;rt‘ffe"'a 31.12.2009 31.12.2008
Potudniowo —Zachodni 156 155 176
Slask 279 274 286
Potudniowy - Wschod 135 135 159
Pétnoc 88 95 91
Srodkowo-Wschodni 72 74 73
Centrala 55 95 54

Zréadto; Emitent

17.2 Posiadane akcje i opcje na akcje Emitenta

17.21 Zarzad Emitenta

,Na dzien zatwierdzenia Prospektu Lubomir Serbin — Prezes Zarzadu wraz z Zong posiadajq na zasadzie matzeniskiej
wspdlnosci ustawowej 7 852 000 Akcji zwyklych na okaziciela, stanowigcych 3,90% w kapitale zaktadowym Emitenta
i uprawniajacych do 3,68% gtoséw na WZ Emitenta”]

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Zbigniew Rakocy — Wiceprezes Zarzadu posiada 900 000 Akcji zwyktych na okaziciela,
stanowigcych 0,45% w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 0,42% gtoséw na WZ Emitenta. Zbigniew Rakocy
ponadto posiada 20% udziatéw w kapitale Wspdtpraca Sp z 0.0., ktéra to spétka posiada 2 050 000 akcji uprzywilejowanych
serii A Emitenta, stanowigcych 1,02% w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 10 250 000 gtoséw, ). 4,8%
gtoséw na WZ Emitenta.
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17.2.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Krzysztof Borkowski — Cztonek Rady Nadzorczej posiada:

- 3707 500 Akcji zwyktych na okaziciela, stanowigcych 1,84% w kapitale zakladowym Emitenta i uprawniajacych do 1,74%
gtosow na WZ Emitenta,

Na dzier zatwierdzenia Prospektu Marek Misiek — Cztonek Rady Nadzorczej posiada:

- 3 648 155 Akcji zwyktych na okaziciela, stanowigcych 1,81% w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 1,71%
gloséw na WZ Emitenta,

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Tadeusz Rozpara — Cztonek Rady Nadzorczej posiada 5500 000 Akcji zwyktych na
okaziciela, stanowigcych 2,73% w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 2,58% gtoséw na WZ Emitenta.
Ponadto Tadeusz Rozpara posiada 20% udziatéw w kapitale Wspdtpraca Sp z 0.0., ktdra to spdtka posiada 2 050 000 akgji
uprzywilejowanych serii A Emitenta, stanowigcych 1,02% w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 10 250 000
glosdw, 1j. 4,8% gtoséw na WZ Emitenta.

17.3 Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw
w kapitale Emitenta

Na dziei zatwierdzenia Prospektu nie ma ustalen co do przysztego uczestnictwa innych pracownikéw w kapitale Emitenta.

18 ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1 Informacje o osobach innych niz czltonkowie organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, ktére w sposéb bezposredni lub
posredni maja udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace
zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta

Wedtug o$wiadczenia Emitenta znacznym akcjonariuszem innymi niz cztonkowie organéw administracyjnych,

zarzadzajacych i nadzorczych, ktory w sposdb bezposredni lub posredni posiada udziat w kapitale Spotki lub prawa glosu
podlegajace zgtoszeniu na mocy przepiséw prawa krajowego jest:

Krzysztof Maciejec, posiadajacy na dzien 24 wrzesnia 2009 r. 7 436 549 akcji zwyktych na okaziciela oraz 650 000 akgji
imiennych uprzywilejowanych serii A, stanowigcych tacznie 4,01% w kapitale zakladowym Emitenta i uprawniajacych do
5,00% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

18.2 Informacja dotyczaca posiadania przez gtéwnych akcjonariuszy Emitenta
innych praw glosu

Akcjonariuszom nie przystuguja inne prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, niz wynikajace z posiadanego udziatu
w kapitale zaktadowym.

18.3 Informacje, czy Emitent bezposrednio lub posrednio nalezy do innego
podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobe) kontrolowany
Nie wystepuje podmiot dominujacy ani sprawujacy kontrole nad Emitentem.

Akcjonariuszom mniejszosciowym przystuguja okreslone w obowigzujacych przepisach prawa stuzace zapobieganiu
naduzywaniu kontroli takie jak:

- uprawnienie do wyboru czlonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami (uprawnienie przystugujace
akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej 1/5 kapitatu zaktadowego);

- uprawnienie zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego walnego zgromadzenia (uprawnienie przystuguje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym
co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego);
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- prawo sprawdzenia listy obecno$ci przez wybrang w tym celu komisje (na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych 1/10
kapitatu zaktadowego).

Ochronie interesdw akcjonariuszy mniejszo$ciowych stuzy réwniez okreslona w przepisach kwalifikowana wigkszo$¢ gtosow
do podjecia okreslonych decyzji przez walne zgromadzenie lub okre$lone kworum niezbedne dla podjecia decyzji (np.
pozbawienie prawa poboru, emisja obligacji zamiennych i z prawem pierwszenstwa, zmiana statutu, umorzenie akcji, zbycie
przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej cze$ci, rozwigzanie spotki).

18.4 Opis wszelkich ustalen, ktérych realizacja moze w przysziosci
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Akcjonariusze posiadajacy 39 525 999 Akcji serii J zawarli umowy, na podstawie ktorych moga nastapi¢ zmiany w sposobie
kontroli Emitenta w terminie do 31 marca 2010 roku. Zawarte umowy majg charakter uméw posrednictwa, na podstawie
ktorych akcjonariusze posiadajacy Akcje Serii J zlecajg $wiadczenie ustug polegajacych na wskazaniu kontrahenta wstepnie
zainteresowanego nabyciem Akcji Serii J. Na dzien zatwierdzenia Prospektu emisyjnego, Emitent nie posiada informacji na
temat zaistniatych zmian w sposobie kontroli Emitenta.

W ocenie Emitenta emisja obligacji zamiennych nie powoduje zmiany w sposobie kontroli Emitenta. W przypadku objecia
wszystkich Akcji Serii K przez Obligatariuszy, kapitat zaktadowy Emitenta zostanie podwyzszony o mniej niz 10%. Warunki
emisji Obligaciji Serii A nie wytaczajq mozliwo$ci objecia wszystkich Obligacji Serii A przez jednego Obligatariusza, jednakze
intencjg, Emitenta nie jest skierowanie wszystkich Obligacji do jednego podmiotu. Dodatkowo, Obligatariusze uprawnieni
beda do zamiany Obligacji na Akcje Serii K lub do zadania wykupu Obligaciji, a zatem istnieje mozliwo$¢, iz nie wszystkie
Akcje Serii K, emitowane w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zostang objete.

19 TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W niniejszym punkcie opisane zostaty transakcje z podmiotami powigzanymi dokonywane przez Emitenta.
W ocenie Emitenta, wszystkie wskazane ponizej transakcje zawarte zostaty na warunkach rynkowych.

Emitent nie przyjat do tej pory polityki w zakresie zawierania uméw i dokonywania transakcji z podmiotami powigzanymi w
przysztosci.

Wszystkie wykazane ponizej transakcje wyrazone zostaty w tys. zt.

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Krzysztof Batanda - Prezes Zarzadu Emitenta

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 451,9

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 286

Razem 0,0 0,0 0,0 480,5 0,0
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Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Jerzy Bartosiewicz - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 80,5 14,9 38 1,0
Razem 0,0 80,5 14,9 38 1,0
Krzysztof Borkowski - czlonek Rady Nadzorcze] PD° daty | 9009 | 2008 | 2007 | 2006
rospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 92,8 6,7
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 29,0 2755 | 392,0

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 82 525 | 481

Razem 37,2 421,0 | 446,8 | 0,0 0,0

tukasz Borkowski - osoba powigzana (syn) w stosunku do Krzysztofa Do daty

Borkowskiego Prospektu | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 40,0 240,0 | 207,9
Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemca 26,1 156,6 | 127,6

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 6,4 384 31,9

Razem 72,5 4350 | 3674 | 0,0 0,0
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Urszula Borkowska - osoba powiqzana.(iona) w stosunku do Krzysztofa Do daty 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Borkowskiego Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 43,1
Razem 0,0 0,0 431 0,0 0,0
Adam Brodowski - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta PD° daty | 5009 | 2008 | 2007 | 2006
rospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 10,4
Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 10,4
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od podmiotu zaleznego od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 33,7
Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 33,7
ban Adam Brodowskssanowi uczowy persorel Korownicay Emtnta. | Prospekqu | 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta
W tym:
Umowa qajmu powierzchni biurowej z dnia 1 sierpnia 2006 roku, Emitent jako 180
Wynajmujacy ’
Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 18,0
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Marta Brodowska - podmiot powiazany ze wzgledu na fakt, iz jest zona osoby, | Do daty

ktora stanowita u Emitenta kluczowy personel kierowniczy Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta

W tym:

Przyrzeczona umowa sprzedazy 10 909 udziatow w Spéfce Biuro Handlowe
Zakfadow Garbarskich w Krakowie Leather Trading Sp. z 0.0. z dnia 10 stycznia 1.200,0
2007 roku.

Umowa sprzedazy 92 udziatow w Spdfce Biuro Handlowe Zakfaddw Garbarskich w 101
Krakowie Leather Trading Sp. z 0.0. z dnia 30 marca 2007 roku. ’

Razem 0,0 0,0 00 (12101 0,0

Do daty

Adam Kosciotek - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta
Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 33,6 4,0

Razem 0,0 0,0 33,6 4,0 0,0

Kancelaria Radcow Prawnych Kurek, Kosciotek, Wojcik spotka partnerska -
podmiot powigzany ze wzgledu, iz Partner Kancelarii zasiadat w Radzie
Nadzorczej Emitenta

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Umowa o obstuge prawng z dnia 25 sierpnia 2008 roku. 9,0 0,0
Umowa o obstuge prawng z dnia 15 sierpnia 2008 roku. 15,0
Umowa o obstuge prawng z dnia 15 maja 2008 roku 13,0
Umowa o $wiadczenie ustug prawnych zawarta w dniu 16 pazdziernika 2007 roku 2979 | 133,6
Razem 0,0 00 | 3349 | 1336 | 0,0
Jarostaw Kopyt - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta PD° daty | 9009 | 2008 | 2007 | 2006
rospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 21,8 1,0

Razem 0,0 0,0 0,0 21,8 1,0
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Do daty

Grzegorz Leszczynski - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 15,5 1,0

Razem 0,0 0,0 0,0 15,5 1,0

Dom Maklerski IDM S.A. - podmiot powiazany ze wzgledu, iz w Radzie Do daty
Nadzorczej Emitenta zasiadat Grzegorz Leszczyniski - Prezes Zarzadu IDM S.A. | Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Umowa o $wiadczenie ustug Animatora Emitenta z dnia 2 lipca 2007 roku. 20,0 0,0
Umowa o przeprowadzenie niepublicznej oferty obligacji zawarta w dniu 25 czerwca
1037,3
2007 roku.
Umowa o przeprowadzenie publicznej oferty akcji zawarta w dniu 6 grudnia 2006
roku. 34233| 30,5
Razem 0,0 0,0 |44806| 30,5

Do daty

Rodryg toboda - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 1,6 14,4 1,0
Razem 0,0 0,0 1,6 14,4 1,0
Marek Machtynger - czlonek Rady Nadzorczej Emitenta PD° daty | 9009 | 2008 | 2007 | 2006
rospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 84 14,4

Razem 0,0 0,0 0,0 84 14,4
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Do daty

Krzysztof Maciejec - znaczacy akcjonariusz Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 50,0 200,0

Warto§¢ Swiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego wiasnoscig

Emitenta wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 30 60,5

Razem 53,0 260,5 0,0 0,0 0,0

Elzbieta Maciejec - osoba powiazana (zona) w stosunku do Krzysztofa Do daty

Maciejca Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 10,0 40,0
Razem 10,0 40,0 0,0 0,0 0,0
Kamila Maciejec - osoba powiqzan§ (_cérka) w stosunku do Krzysztofa Do daty 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Maciejca Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 4,6 20,2
Razem 4,6 20,2 0,0 0,0 0,0
Dariusz Michalski - cztonek Zarzadu Emitenta PD° daty | 5009 | 2008 | 2007 | 2006
rospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 348,6

Razem 0,0 0,0 0,0 348,6 0,0
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Marek Misiek - cztonek Rady Nadzorczej Dodaty | 5009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 58,5 0,0
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 23,1 152,5 | 49,2
Warto§¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedacego w posiadaniu
) ) . . - . hat 10,2 61,0 13,8
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp.
Razem 33,3 272,0 | 63,0 0,0 0,0
.. . - Do daty
Ryszard Misiek - osoba powigzana (brat) w stosunku do Marka Misiek Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 37,1 216,9 | 492
Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu
. ’ . . - } ha 8,0 47,6 10,8
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp.
Razem 451 264,5 | 60,0 0,0 0,0
. . - Do daty
PHU Potok S.C. jednostka wspotkontrolowana przez Marka Misiek Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemcg 52,0 3388 | 97,7
Razem 52,0 338,8 | 97,7 0,0 0,0
. R Do daty
Michat Otto - czlonek Rady Nadzorczej Emitenta 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 13,1 1,0
Razem 0,0 0,0 0,0 13,1 1,0
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Borys Pardus - czlonek Rady Nadzorczej Emitenta Dodaty | 9409 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 1,6 3,1
Razem 0,0 0,0 1,6 31 0,0
. . . . Do daty
Mieczystaw Piekarski - Sekretarz Rady Nadzorczej 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 80,5 14,9
Wynagrodzenie z tytutu $wiadczenia ustug doradczych na rzecz Emitenta 0,0 79 39
Razem 0,0 88,4 18,8 0,0 0,0
Marian Przepolski - Prezes Zarzadu Dodaty | 5009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 799,9

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu
. ) Lo o . ha 91,7
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp.

Razem 0,0 0,0 891,6 0,0 0,0

Do daty

Piotr Puchalski - cztonek Rady Nadzorczej Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 66,2 2,7 6,9
Wynagrodzenie z tytutu $wiadczenia ustug doradztwa na rzecz Emitenta 2,0

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu 79
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. ’

Razem 0,0 66,2 11,9 6,9 0,0
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Do daty

Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu 89,9 420,0 | 245,8
Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemca 16,1 96,6 29,1

Warto§¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedacego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 3,6 21,24 | 243

Razem| 109,6 | 537,84 | 2992 | 0,0 0,0

Aleksandra Rakocy - osoba powiazana (zona) w stosunku do Zbigniewa Do daty

Rakocy Prospektu | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 8,7 493 | 21,3

Razem 8,7 493 | 21,3 0,0 0,0

Do daty

Natalia Rakocy - osoba powiazana (corka) w stosunku do Zbigniewa Rakocy Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemca 3,08 18,5 8,4

Razem 3,08 18,5 8,4 0 0

Rental Sky Aleksandra i Zbigniew Rakocy S.J. jednostka wspétkontrolowana | Do daty

przez Zbigniewa Rakocego Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemca 2,6 15,8

Razem 2,6 15,8 0,0 0,0 0,0
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Do daty

Tadeusz Rozpara - cztonek Rady Nadzorczej Prospektu

2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 92,8 33,9

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 183 109,56 | 41,3

Razem 18,3 202,36 | 75,2 0,0 0,0

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Helena Rozpara - osoba powigzana (zona) w stosunku do Tadeusza Rozpary

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 10,0 60,0 68,9

Razem 10,0 60,0 68,9 0,0 0,0

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Dominik Rozpara - osoba powigzana (syn) w stosunku do Tadeusza Rozpary

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 9,9 652 | 56,9

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedacego wilasnoscig

Emitenta wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 40 240 196

Razem 13,9 89,2 76,5 0,0 0,0

Przedsiebiorstwo RO&MA Rozpara Sp.J. jednostka wspotkontrolowana przez | Do daty

Tadeusza Rozpare Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu umowy najmu zawartej z Emitentem jako najemcq oraz

L p 2 110,0 643,6 | 611,2
Swiadczen uzupetniajgcych

Razem 110,0 643,6 | 611,2 0,0 0,0
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Przedsiebiorstwo RO&MA Rozpara Sp.J. jednostka wspoétkontrolowana przez | Do daty
Tadeusza Rozpare Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta
W tym:
Hipoteka umowna kaucyjna ustanowiona na nieruchomosci bedgcej wlasnoscig 5
Przedsigbiorstva RO&MA Rozpara Sp.J., tytutem zabezpieczenia spfaty kredytu| 5700,0 |5700,0 700.0
zaciggnietego przez Emitenta w Banku Spétdzielczym w Kielcach ’
Poreczenie weksla wfasnego in blanco wystawionego przez Emitenta, tytutem 13 13
zabezpieczenia spfaty kredytu zaciagnietego przez Emitenta w Banku| 13000,0 0000 | 000.0
Spotdzielczym w Kielcach ’ ’
18 18
Razem | 18700,0 700,0 | 700,0 0,0 0,0
Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu i Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta Plr)c:)sg:zu 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 35,9
Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu
. ’ . . - } ha 19,0 285 | 954
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem ifp.
Wynagrodzenie z tytutu pefnienia funkcji Prezesa Zarzadu 193,2 0,0
Wynagrodzenie z tytutu umowy o $wiadczenie ustug doradczych 274,5
Razem | 212,22 28,5 | 4058 | 0,0 0,0
Michat Soczynski - czlonek Rady Nadzorczej Emitenta Dodaty | 9409 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta
W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 9,8 16,8
Razem 0,0 0,0 0,0 9,8 16,8
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Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Krzysztof Topolewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 0,0 96,6 394 3,6
Razem 0,0 96,6 394 3,6 0,0
Kancelaria,l AiRP P.J. Sowisto & Topolewski Sp. Kom. j_ednostka Do daty 2009 | 2008 | 2007 | 2006
wspotkontrolowana przez Krzysztofa Topolewskiego Prospektu
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu $wiadczenia ustug doradczych na rzecz Emitenta 10,2 61,3 | 2183 | 137

Razem 10,2 61,3 | 2183 | 13,7 0,0

Bogdan Grzegorz Wasniewski - Prezes Zarzadu oraz cztonek Rady Nadzorczej | Do daty

Emitenta Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 442,8 | 43,0

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 6,2

Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu

Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp. 753 83

Razem 0,0 5181 | 51,3 0,0 6,2

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Karol Weglarzy - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej 6,3

Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 6,3
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Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Lukasz Wojcik - cztonek Zarzadu Emitenta

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:
Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 466,7 | 558,2 | 2304
Wartos¢ $wiadczenia w postaci korzystania z pojazdu bedgcego w posiadaniu
. ) Lo o . ha 584 | 250
Emitenta (jako leasingobiorcy) wraz kosztami paliwa, ubezpieczeniem itp.
Razem 0,0 00 | 5251 | 5832 | 2304

Lukasz Wojcik - cztonek Zarzadu WWZ "Polczyn Zdréj" S.A. podmiotu Do daty

zaleznego od Emitenta Prospektu 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od podmiotu zaleznego od Emitenta

W tym:

Wynagrodzenie z tytutu cztonkostwa w Zarzadzie 52,0

Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 52,0

Biuro Handlowe Zaktadéw Garbarskich w Krakowie Leather Trading Sp. z o0.0.
- podmiot powigzany ze wzgledu na fakt, iz Emitent w momencie zawierania
umow byt udzialowcem posiadajacym wiecj niz 20% udziatow

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Umowa dzierzawy pojazdu z dnia 27 stycznia 2006 roku, Emitent jako Dzierzawca 18,0

Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 18,0

Biuro Handlowe Zaktadéw Garbarskich w Krakowie Leather Trading Sp. z o0.0.
- podmiot powigzany ze wzgledu na fakt, iz Emitent w momencie zawierania
uméw byt udziatowcem posiadajacym wiecj niz 20% udziatow

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta

W tym:
Umowa sprzedazy nieruchomo$ci z dnia 18 stycznia 2006 roku, Emitent jako 2020
Sprzedajacy ’
Umowa sprzedazy nieruchomosci z dnia 23 czerwca 2006 roku, Emitent jako 4607
Sprzedajacy ’
Umowa najmu samochodu z dnia 1 stycznia 2007 roku, Emitent jako Wynajmujacy 55

Razem 0,0 0,0 0,0 55 671,7
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FinCo Group S.A. - podmiot powiazany ze wzgledu na fakt, iz w Radzie
Nadzorczej Emitenta zasiadali: Michat Otto, Jarostaw Kopyt i Rodryg Lobodda
- osoby stanowigce kluczowy personel kierowniczy FinCo Group S.A.

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Umowa $wiadczenia ustug doradztwa finansowego dla Emitenta w procesie
konsolidacji podmiotdw z branzy dystrybucji napojow oraz pozyskania inwestora 8

strategicznego z dnia 15 lutego 2006 roku (zmieniona aneksami nr 1-3 i przyjeta 203,50 1188
tekstem jednolitym z dnia 7 marca 2007 roku), Emitent jako Zleceniodawca.
Umowa podnajmu lokalu uzytkowego zawarta dnia 1 kwietnia 2007 roku, Emitent 12
jako Podnajemca ’
Razem 0,0 0,0 0,0 |8214,7| 1188

Wytwornia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. - podmiot powiazany ze
wzgledu na fakt, iz Emitent w momencie zawierania uméw byt akcjonariuszem
posiadajacym wiecej niz 20% akcji

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Wynagrodzenia i inne $wiadczenia otrzymane od Emitenta

W tym:

Umowa pozyczki z dnia 27 czerwca 2007 roku, Emitent jako Pozyczkodawca. 1000,0

Razem 0,0 0,0 00 [10000| 0,0

Wytwornia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. - podmiot powiazany ze
wzgledu na fakt, iz Emitent w momencie zawierania uméw byt akcjonariuszem
posiadajacym wiecej niz 20% akcji

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta

W tym:

Umowa dzierzawy linii rozdmuchu opakowan z dnia 3 lutego 2006 roku, Emitent
jako Wydzierzawiajacy. Czynsz dzierzawny wynoszacy 1% przychodow netto

uzyskanych przez dzierzawce z dziatalnodci prowadzonej z wykorzystaniem 0.0
urzadzen.
Umowa sprzedazy filtra $wiecowego z dnia 5 marca 2007 roku, Emitent jako 4011
Sprzedajgcy. '
Porozumienie z dnia 15 marca 2007 roku dotyczace uzyskania ograniczenia
Umowy o zakazie konkurencji.

Razem 0,0 0,0 0,0 4011 0,0
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M2M Marketing i Merchandising S.A. - podmiot powiazany ze wzgledu, iz
Emitent w momencie zawierania uméw byt akcjonariuszem posiadajacym
wiecej niz 20% akcji

Do daty

2009 | 2008 | 2007 | 2006
Prospektu

Swiadczenia dokonane na rzecz Emitenta

W tym:
Umowa sprzedazy 21 udziatow w spofce Transport i Spedycja 007 Sp. z 0.0. w 11
likwidacji z dnia 15 marca 2007 roku ’

Razem 0,0 0,0 0,0 11 0,0

Zakres ujawnien transakcji z podmiotami powigzanymi jest zgodny ze standardami okre$lonymi w MSR 24.

Suma zobowigzan wobec podmiotéw powigzanych na dzien 31 stycznia 2010 r. wynosita 133.559,61 zt, natomiast suma
naleznosci od podmiotow powigzanych na dzier 31 stycznia 2010 r. wynosita 108.291,13 zt.

Emitent nie tworzyt rezerw ani odpiséw aktualizujgcych transakcje z podmiotami powigzanymi.

20 INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA,
JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

20.1 Historyczne informacje finansowe

Emitent jako spdtka, ktorej akcje sg wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym ma obowigzek przekazywaé¢ do
publicznej wiadomosci raporty kwartalne, pétroczne oraz roczne. Spotka wypetnia te obowigzki.

Emitent wigczyt do Prospektu przez odniesienie nastepujace opublikowane sprawozdania finansowe:

- Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2006 rok, sporzadzone zgodnie z Polskimi Zasadami
Rachunkowo$ci, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktore zostato opublikowane w dniu 8 czerwca 2007 roku.

- Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2007 rok, sporzadzone zgodnie z Polskimi Zasadami
Rachunkowo$ci, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktére zostato opublikowane w dniu 13 czerwca 2008 roku.

- Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2007 rok, sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktore zostato opublikowane w dniu
14 sierpnia 2008 roku.

- Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2008 rok, sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktére zostato opublikowane w dniu
1 maja 2009 roku i skorygowane w dniu 20 maja 2009 roku.

Wymienione wyzej raporty dostepne sg na stronie internetowej Emitenta www.advadis.com.

Historyczne informacje finansowe zostaly zbadane przez biegtego rewidenta, ktéry wydat o nich opinie bez zastrzezen.
Historyczne informacje finansowe za ostatnie dwa lata zostaly przedstawione i sporzadzone w formie zgodnej z tg, jaka
zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad
rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego.

20.2 Informacje finansowe pro forma

Emitent nie dokonat transakcji oraz nie dokonat wigzacego zobowigzania do dokonania transakcji, ktéra spowodowataby
znaczacg zmiane brutto przedsiebiorstwa w rozumieniu punktu 9 Preambuty Rozporzadzenia o Prospekcie. W zwigzku z tym
Emitent nie zamieszcza w Prospekcie danych finansowych pro forma.

20.3 Sprawozdania finansowe

Sprawozdania finansowe za lata 2006 — 2008 zostaly udostepnione do publicznej wiadomosci na stronie internetowej
wskazanej w pkt. 20.1 Czesci Il Prospektu.
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20.4 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

20.41 Oswiadczenie stwierdzajace, ze historyczne informacje finansowe zostaly
zbadane przez biegtego rewidenta

Historyczne informacije finansowe Emitenta za lata 2006 — 2008 zostaty zbadane przez nastepujacych biegtych rewidentow:

- Kazimierz Le$niak Biegty Rewident Nr 2230/445, ,\Wspdlna Sprawa” Doradztwo-Eksperyzy-Opinie Kazimierz Lesniak 31-
475 Krakéw, ul.Miechowity 7/75, wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod numerem 1187 (sprawozdanie
za 2006 rok),

- Adriana Labuda Biegty Rewident Nr 9326/7000. W imieniu spdtki Strategia Horwath Audit Spétka z 0.0., ul. Jazdéw 8A,
Warszawa, wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod pozycja 3246, opinie podpisat David J. James
(wiceprezes zarzadu) Biegty Rewident Nr 90024/2310(sprawozdanie za 2007 rok),

- Wolfgang Stanclik Biegty Rewident Nr 8615/2301. W imieniu spétki Strategia Horwath Audit Spotka z o.0., ul. Jazdéw 8A,
Warszawa, wpisanej na liste podmiotow uprawnionych do badania pod pozycjq 3246 opinie podpisat David J. James
(wiceprezes zarzadu) Biegty Rewident Nr 90024/2310 (skonsolidowane sprawozdanie za 2007 rok),

- Wolfgang Stanclik Biegty Rewident Nr 8615/2301. W imieniu spétki Strategia Horwath Audit Spotka z o.0., ul. Jazdéw 8A,
Warszawa, wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod pozycjg 3246 opinie podpisat David J. James
(wiceprezes zarzadu) Biegty Rewident Nr 90024/2310 (sprawozdanie za 2008 rok).

Biegty rewident nie odméwit wyrazenia opinii 0 badanych sprawozdaniach finansowych. Opinie o historycznych informacjach
finansowych zamieszczonych w Prospekcie wyrazone przez biegtego rewidenta nie byly negatywne, ani nie zawieraly
zastrzezen.

Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za rok 2007 zawierata nastepujaca uwage:
,Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelno$ci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na:

Informacje zawarte w nocie 23 dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego dotyczace
przeterminowanych nalezno$ci oraz sposobu prezentacji VAT-u od kosztéw emis;ji.

Na dzieh wydania opinii sprawy opisane nie zakoriczyly sie, a ostatecznego ich rozstrzygniecia nie da sie przewidzie¢.”.

Opinia biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2007 zawierata nastepujaca
uwage:

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidiowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na informacje zawarte w nocie 3.5.3 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego dotyczace przeterminowanych nalezno$ci oraz sposobu prezentacji VAT-u od kosztéw emisji. Na
dzien wydania opinii sprawy opisane nie zakofczyly sie, a ostatecznego ich rozstrzygniecia nie da si¢ przewidzie¢.”.

Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za rok 2008 zawierata nastepujaca uwage:
,Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelno$ci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na:

Informacje zawarte w nocie 2.6.4 dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego dotyczace
przeterminowanych nalezno$ci oraz sposobu prezentacji VAT-u od kosztéw emisji. Na dziert wydania opinii sprawy opisane
nie zakonczyly sie, a ostatecznego ich rozstrzygniecia nie da sie przewidzie€.”.

20.4.2 Wskazanie innych informacji w Prospekcie Emisyjnym, ktére zostaly zbadane
przez biegtych rewidentéw

Poza historycznymi informacjami finansowymi wskazanymi w punkcie 20.1. Czesci Il Prospektu, zadne inne informacje
zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym nie byly badane przez biegtego rewidenta. Poza $rddrocznymi informacjami
finansowymi Emitenta za pierwsze pdirocze 2009 roku zadne inne informacje zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym nie
byly poddane przegladowi biegtego rewidenta.
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20.4.3 Informacje finansowe w Prospekcie Emisyjnym nie pochodzace ze sprawozdan
finansowych Emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta

Dane zamieszczone w punkcie 5.2 CzesSci Ill Prospektu (inwestycie w okresie 2006-2009), w punkcie 8.1 Czesci |l

Prospektu (znaczace aktywa trwate na dzien 31.01.2010 r.) oraz wpunkcie 3.2 CzeSci IV Prospektu (kapitalizacja

i zadtuzenie na dzien 31.12.2009 r.) nie pochodzg ze sprawozdan finansowych badanych przez biegtego rewidenta i zostaty
sporzadzone przez Emitenta na podstawie ksiag rachunkowych na potrzeby niniejszego Prospektu.

20.5 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie roczne dane finansowe zbadane przez bieglego rewidenta dotycza roku 2008, zostaty przekazane przez Emitenta
do publicznej wiadomo$ci w dniu 1 maja 2009 roku i skorygowane w dniu 20 maja 2009 roku.

20.6 Srédroczne i inne informacje finansowe
Po dacie ostatniego rocznego sprawozdania finansowego Emitent opublikowat nastepujace $rédroczne dane finansowe:

- jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwszy kwartat 2009 roku, nie zbadane przez biegtego rewidenta,
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato w opublikowane w dniu 15 maja 2009 roku,

- jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwsze potrocze 2009 roku wraz z raportem biegtego rewidenta
z przegladu sprawozdania finansowego, sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato w opublikowane w dniu 31 sierpnia 2009
roku,

- jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za trzeci kwartat 2009 r. nie zbadane przez biegtego rewidenta,
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato opublikowane w dniu 16 listopada 2009 roku,

- jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za czwarty kwartat 2009 r. nie zbadane przez biegtego rewidenta
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato opublikowane w dniu 1 marca 2010 roku.

Wymienione wyzej raporty dostepne sg na stronie internetowej Emitenta www.advadis.com.

20.7 Polityka dywidendy

20.7.1 Wartos¢ wyptaconej dywidendy w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi

W okresie objetym historycznymi danymi finansowymi Emitent nie wyptacat dywidendy. W latach 2006-2007 Spétka
osiggneta strate netto, natomiast zysk za rok 2008 zostat przeznaczony w cato$ci na pokrycie strat z lat ubiegtych.

Z uwagi na straty poniesione w latach ubiegtych Zarzad Emitenta nie przewiduje wyptacania dywidendy w najblizsze;
przyszto$ci i zamierza wypracowane zyski przeznaczy¢ na pokrycie straty z lat ubiegtych.

Zgodnie z art. 395 §2 pkt 2 Kodeksu Spotek Handlowych organem wiasciwym do podejmowania decyzji o0 podziale zysku
jest Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Stosownie do art. 348 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych, termin ustalenia prawa do dywidendy, wysoko$¢ oraz dzien wyptaty
okresla uchwata Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie powinno podja¢ uchwaty o rozliczeniu minionego roku
obrachunkowego w terminie 6 miesiecy od zakoriczenia tego roku.

Informacja o uchwale WZ w sprawie terminu wyptaty oraz dnia ustalenia prawa do dywidendy zostanie przekazana w formie
raportu biezacego do KNF, GPW oraz agencji prasowe;.

Warunki wyptaty dywidendy ustala Zarzad w porozumieniu z KDPW. Ponadto zgodnie z Regulaminem GPW, Spoétka
zobowigzana jest informowaé Gietde o zamiarze wyptaty dywidendy i uzgadnia¢ z nig decyzje dotyczace wyptaty w zakresie,
w ktérym moga mie¢ one wptyw na organizacje i sposéb przeprowadzania transakcji gietdowych. W dniu wyptaty dywidendy
$rodki przeznaczone na jej realizacje przekazywane sq przez Spétke na rachunek wskazany przez KDPW. Nastepnie KDPW
rozdziela powyzsze $rodki na rachunki biur maklerskich zgodnie z wcze$niejszymi ustaleniami pomiedzy biurami maklerskimi
a KDPW, co do liczby akcji dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na rachunku powyzszych biur.

Zgodnie ze Statutem Spétki nie przewidziano zadnych ograniczen ani uprzywilejowan w zakresie prawa do dywidendy.
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20.8 Postepowania sadowe i arbitrazowe

Istotne postepowania sadowe, ktdrych strong jest Emitent:

1)

Sprawa z powddztwa Emitenta przeciwko Hurtowni Piw i Premium Sp. z 0.0. (pozwany) w postepowaniu
nakazowym o zaptate kwoty 1000 000,00 zt. 25 czerwca 2006 r. Sad Okregowy w Krakowie Wydziat IX
Gospodarczy wydat nakaz zaptaty, w ktérym nakazat pozwanemu aby zaptacit na rzez Emitenta kwote
1000 000,00 zt oraz kwote 19 715,00 zt tytutem kosztéw postepowania. Od nakazu zaptaty strona pozwana
wniosta zarzuty, w tym m.in. niewta$ciwo$ci sadu. Sprawa zostata przekazana Sadowi Okregowemu w Gdansku,
gdzie w wyniku uchylenia nakazu zaptaty postepowanie toczy sie w pierwszej instancji. Na posiedzeniu w dniu 24
wrze$nia 2009 r. Sad Okregowy przedstawit wstepny, nie wigzacy punkt widzenia, wskazujac, iz podniesiony przez
pozwanego zarzut potrgcenia nie wynika z dokumentow, ktére mogg by¢ brane pod uwage w postepowaniu
nakazowym. W przedmiotowe] sprawie zaistniata konieczno$¢ uzyskania z Ministerstwa Sprawiedliwo$ci informacii
na temat regulacji prawnych obowigzujacych na gruncie prawa austriackiego w zakresie podniesionego przez
pozwanego zarzutu potracenia.

W dniu 2 grudnia 2009 r. Sad Rejonowy w Koszalinie przestuchat ostatniego $wiadka w sprawie.

Wedtug informacji uzyskanych od petnomocnika procesowego, w dniu 25 lutego 2010 r. Sad wydat wyrok, w ktérym
utrzymat w mocy kwestionowany przez pozwanego nakaz zaptaty. Sad zasadzit na rzecz powoda kwote 25.226
zZtotych tytutem zwrotu kosztoéw procesu. Wyrok nie jest prawomocny.

Sprawa z powodztwa Emitenta przeciwko Hurtowni Piw i Premium Sp. z 0.0. (pozwany) o zaptate tytutem odsetek
kwoty 66 881 zt od naleznosci gtéwnej dochodzonej w sprawie opisanej w punkcie 1. w dniu 18 pazdziernika 2006
r. Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmieécia Wydziat IV Sad Gospodarczy wydat nakaz zaptaty w postepowaniu
upominawczym, w ktérym zobowigzat pozwanego do zaptaty na rzez Emitenta dochodzonej kwoty, wraz
z odsetkami i kosztami procesu. Od nakazu zaptaty pozwany wniést sprzeciw, w ktorym podniost m.in. zarzut
niewtasciwosci miejscowej Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srodmiescia. Postanowieniem z dnia 5 marca 2007 r.
sprawa zostata przekazana do Sadu rejonowego Gdarisk — Pétnoc w Gdansku, Wydziatowi Gospodarczemu, ktéry
rozpoznaje sprawe jako sad pierwszej instanciji.

Sprawa z powodztwa Emitenta z dnia 17 stycznia 2006 r. przeciwko bankowi Polska Kasa Oszczednosci S.A.
z siedzibg w Warszawie (pozwany) o zaptate kwoty 407 453,02 zt. Emitent zada zasadzenia od pozwanego kwoty
407 453,02 zt tytutem nienaleznego $wiadczenia spetnionego przez Emitenta na rzecz pozwanego wraz
z ustawowymi odsetkami od dnia 31 maja 2004 r. Pozwany w odpowiedzi na pozew wnidst o oddalenie pozwu
w cato$ci. Postepowanie w trakcie.

Przedmiot sporu wynika z nieprawidtowo$ci postepowania egzekucyjnego prowadzonego wobec Emitenta przez
pozwanego w 2004 r. Na skutek wszczetej przez pozwanego egzekucji komorniczej, ktorej podstawg byt
zaopatrzony w klauzule wykonalno$ci tytut egzekucyjny w postaci aktu notarialnego zawierajacego o$wiadczenie
Emitenta o dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji w zakresie wierzytelnoSci wynikajacej z umowy przelewu
wierzytelno$ci zawartej przez pozwanego i Emitenta w dniu 19 lipca 2002 r. (przedmiotem umowy byta sprzedaz
przez PEKAO S.A. na rzecz Emitenta wierzytelno$ci przystugujacej od spétki BROWARY ,BROK” S.A. z siedzibg
w Koszalinie z tytutu udzielonych kredytéw o tacznej wartosci nominalnej wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2002
r. wynoszacej ogdtem 94 840 241,73 zt za cene w wysokosci 43 min z, wierzytelno$¢ bedaca przedmiotem
przelewu powstata w wyniku udzielenia przez PEKAO S.A. w latach 1996 - 2000 szeregu kredytow spotce
BROWARY ,BROK” S.A.) w dniu 26 marca 2004 r. nastgpito zajecie wierzytelno$ci Emitenta z rachunku
bankowego. W wyniku prowadzonej egzekucji PEKAO S.A. wyegzekwowat od Emitenta do dnia 31 marca 2004 r.
taczng kwote 15139 756,36 zt, z czego 15 095 647,59 zt stanowity wyegzekwowane nalezno$ci wobec PEKAO
S.A. wynikajace z umowy przelewu wierzytelnosci. Pozostata czes¢ pobranej kwoty zostata przeznaczona na
pokrycie kosztow sadowych i egzekucyjnych. Na tym egzekucja zostata zakoriczona. Tymczasem zgodnie z trescig
stosunku zobowigzaniowego faczacego Emitenta z PEKAO S.A. nalezno$ci PEKAO S.A. na dziefi 31 marca 2004
r. wynosity jedynie 14 688 195,57 zt. W wyniku wspomnianej egzekucji komorniczej PEKAO S.A. uzyskat od
Emitenta nienalezne Swiadczenie w kwocie 407 452,02 zt (w tym koszty sadowe i koszty egzekucji). Réznica
migdzy kwotg wyegzekwowang przez PEKAO S.A. a kwotg nalezng mu od Emitenta zwigzana jest z tym, ze
PEKAOQ S.A. przy ustalaniu kwoty swoich naleznosci uwzgledniat nienalezne mu odsetki za opdznienie.

25 marca 2008 r. Sad Okregowy wydat wyrok niekorzystny dla Emitenta.

22 kwietnia 2008 r. Emitent ztozyt apelacje, w ktérej wnosit o zmiane zaskarzonego wyroku w cato$ci poprzez
wydanie wyroku uwzgledniajacego powodztwo Emitenta w catosci zgodnie z zadaniem pozwu lub alternatywnie
0 uchylenie zaskarzonego wyroku w cato$ci i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania sadowi pierwszej
instancji. Emitent wnidst réwniez o zasadzenie na jego rzecz kosztow postepowania apelacyjnego, w tym kosztow
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zastepstwa procesowego. Sad Apelacyjny przekazat sprawe do ponownego rozpoznania sadowi pierwszej
instancii.

Posiedzenie Sadu Okregowego, na ktérym strony ztozyly wnioski dowodowe, odbyto sie 6 listopada 2009 r.

4) Sprawa z powodztwa FinCo Group S.A. przeciwko Emitentowi o wydanie nakazu zaptaty w postepowaniu
upominawczym i orzeczenie obowigzku zaptaty kwoty 500 000,00 zt wraz z odsetkami ustawowymi od dnia 10
stycznia 2008 r. i kosztami procesu z tytutu $wiadczenia ustug doradczych na rzecz Emitenta. Apelacja pozwanego
zostata oddalona wyrokiem z dnia 24 wrze$nia 2009 roku. Emitent zlozyt wniosek o wydanie wyroku wraz
z uzasadnieniem i po zapoznaniu si¢ z argumentacjg Sadu, podejmie decyzje o ewentualnym wniesieniu skargi
kasacyjnej.

Zgodnie z o$wiadczeniem Emitenta na dzien zatwierdzenia Prospektu i w okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie
zadne inne postepowania przed organami rzgdowymi ani inne postepowania sagdowe lub arbitrazowe niz wyzej wskazane,
ktore mogtyby mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacije finansowa lub rentowno$¢ Emitenta.

Wedtug o$wiadczenia Emitenta na dzieh zatwierdzenia Prospektu nie istniejg podstawy do ewentualnego wszczecia takich
postepowan w przysziosci, zaréwno przez Emitenta jak i przeciwko Emitentowi, z zastrzezeniem ponizszego:

Spotki Royal Unibrew Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Royal Unibrew A/S z siedzibg w Faxe (zwane tacznie
Royal) wnioskiem z dnia 4 kwietnia 2008 r. wszczely postepowanie pojednawcze wskazujac jako jednego z uczestnikow
Emitenta, wzywajac go jednocze$nie do uiszczenia kwoty 12951 003,89 zt. Zawezwanie do proby ugodowej stanowi
kwintesencje ewentualnych roszczen, jakie Royal moze kierowal wobec Emitenta, w przypadku przegranego procesu
z Kredyt Bankiem S.A. W ocenie Emitenta, roszczenia jakie mogg by¢ podnoszone przez Royal zostaly objete ugodg
zawartg w dniu 7 grudnia 2005 r. Zasadniczym celem ugody byto definitywne rozliczenie wszelkich roszczen migdzy
stronami, majacych swoje zrodto w umowie sprzedazy przedsiebiorstwa z dnia 26 kwietnia 2005 r. oraz innych umowach
towarzyszacych. Zgodnie z ww. ugoda spotki Royal zrzekly sie wszelkich roszczeh migdzy innymi w stosunku do Emitenta
powstatych na podstawie umowy sprzedazy przedsiebiorstwa, w odniesieniu do faktéw jakie byly znane Royal w dacie
zawarcia ugody. 29 maja 2008 r. Emitent ztozyt do akt postepowania o$wiadczenie, iz nie jest zainteresowany zawarciem
ugody w ramach postepowania pojednawczego.

20.9 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

Zdaniem Zarzadu Emitenta od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktory opublikowano zbadane informacje
finansowe oraz $rodroczne dane finansowe, w sytuacii finansowej lub handlowej Emitenta nie wystapity znaczace zmiany.

21 INFORMACJE DODATKOWE

21.1 Kapitat zaktadowy

2111 Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego Emitenta

Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 201 455 999,00 zt i dzieli sie na 201 455 999 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
w tym:

a) 3000 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A;
b) 800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

c) 6200 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

d) 5000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D;

e) 5000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;

f) 5000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;
g) 25000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii G;
h) 1360 000 akcji zwyktych na okaziciela serii H;
i) 102 720 000 akcji zwyktych na okaziciela serii I;
j) 47 375999 akcji zwyklych na okaziciela serii J.
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Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane w ten sposob, ze kazdej akcji przypada 5 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Wszystkie akcje zostaty w petni optacone wktadami pienigznymi.
151 080 000 akcji Emitenta znajduje sie w obrocie na rynku regulowanym.

W okresie objetym sprawozdaniami finansowymi nie wnoszono aktywéw innych niz gotdwka na pokrycie kapitatu
zaktadowego.

Emitent nie emitowat akcji w ramach kapitatu docelowego.

21.1.2 Akcje nie reprezentujace kapitatu zakladowego Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejg akcje nie reprezentujace kapitatu zaktadowego.

21.1.3 Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu Emitenta lub przez
podmioty zalezne Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta nie wystepujg akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu Emitenta
lub podmiotdw zaleznych Emitenta.

21.1.4 Zamienne papiery wartosciowe, wymienne papiery wartosciowe lub papiery
wartosciowe z warrantami

W dniu 26 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate nr 4/03/2009 w sprawie emisji obligacii
serii A zamiennych na akcje serii K oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii
K z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki.

Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie emisji od 22 do 200 obligacji na okaziciela zbywalnych serii A, zamiennych
na akcje zwyklte na okaziciela serii K. Warto§¢ nominalna kazdej obligacji wynosi 125 000 zt a taczna warto$¢ nominalna
emisji obligacji wynosi od 2 750 000,00 zt do 25 000 000,00 zt. Obligacje nie majg formy dokumentu i bedg zapisane
w ewidencji w rozumieniu art. 5a ustawy o obligacjach. Cena emisyjna obligacji bedzie réwna ich wartosci nominalinej.

Obligatariusze uprawnieni sa wedle swojego wyboru do:
- zamiany obligacji na akcje Spdtki serii K albo
- wykupu obligacii.

Obligatariuszom obligacji przystuguje prawo objecia akcji zwyktych na okaziciela serii K w zamian za posiadane obligacje
przy przeliczeniu w taki sposob, ze za kazda obligacje przystugiwa¢ bedzie prawo do objecia 100 000 akcji serii K, zatem na
kazde 1,25 zt warto$ci nominalnej obligacji przypada¢ bedzie 1,00 zt wartoci nominalnej akcji (cena zamiany).

W celu przyznania praw do objecia akcji przez obligatariuszy obligacji, podwyzszono warunkowo kapitat zaktadowy Spétki
o kwot nie wyzszg niz 20 000 000,00 zt poprzez emisje nie wiecej niz 20 000 000 akcji na okaziciela serii K o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda.

Cena emisyjna jednej akcji serii K wynosi 1,25 zt i odpowiada cenie zamiany.

Zgodnie z treScig uchwaty Zarzadu z dnia 8 marca 2010 r. Emitent od dnia 9 marca 2010 r. rozpoczat oferowanie Obligacii
poprzez kierowanie propozycji nabycia Obligacji (zwanej dalej réwniez "Propozycjg nabycia Obligacji*), do wybranych, mniej
niz 100 (stu), adresatéw, w szczegdlnoSci ustalajac, ze:

1) o ile wczesniej nie zostang przydzielone wszystkie z 200 (dwustu) emitowanych Obligacii, to ostatnia Propozycja nabycia
Obligaciji bedzie mogta zosta¢ skierowana do inwestoréw najpdzniej w dniu 20 kwietnia 2010 roku,

2) Obligacje bedq przydzielane przez Zarzad Spétki w nastepnym dniu roboczym po dniu optacenia obejmowanych Obligacii,
przy czym:

a) pierwszy przydziat Obligacji zostanie dokonany w nastepnym dniu roboczym po dniu optacenia obejmowanych co
najmniej 22 (dwudziestu dwdch) sztuk Obligaci,

b) za dzien roboczy uznawane bedq dni nie bedace sobotami, niedzielami lub innymi dniami ustawowo wolnymi od pracy
(zwane dalej réwniez "Dniem Roboczym"),

¢) za dzien optacenia Obligacji uznawany bedzie dzierh wptywu na rachunek bankowy Agenta Emisji wskazany w Propozycji
nabycia Obligacji petnej kwoty stanowigcej iloczyn ceny emisyjnej Obligacji oraz liczby nabywanych Obligacii.
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Dodatkowe szczegétowe warunki emisji obligacji, zawarte zostaty w raporcie biezacym Emitenta nr 2/2010 z dnia 9 marca
2010r.

21.1.5 Informacje o prawach nabycia lub zobowigzaniach w odniesieniu do kapitatu
docelowego (autoryzowanego) lub zobowigzaniach do podwyzszenia kapitatu
zakladowego Emitenta

Statut Emitenta nie przewiduje upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego. Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Emitenta, nie wystepujq zobowigzania do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta.

21.1.6 Informacje o kapitale cztonka Grupy, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec
ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on
przedmiotem opc;ji

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, nie istnieje kapitat dowolnego cztonka grupy, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec
ktdrego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opciji.

21.1.7 Zmiany kapitalu zaktadowego w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi

Na dzien 31 grudnia 2005 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 51 360 000,00 zt i dzielit sie na 51 360 000 akcji o warto$ci
nominalnej 1,00 zt kazda.

Uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 8 grudnia 2006 r. podwyzszono kapitat zaktadowy o kwote 102 720 000,00 zt
w drodze emisji 102 720 000 akgji serii I, do kwoty 154 080 000,00 zt. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zarejestrowane
zostalo postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego w dniu 24 wrzesnia 2007 r. (KR.XI. NS-REJ.KRS/17847/07/424).

Uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6 lipca 2007 r. podwyzszono kapitat zaktadowy o kwote 47 375 999,00 zt w drodze
emisji 47 375999 akcji serii J, do kwoty 201 455 999,00 zt. Podwyzszenie kapitatu zakladowego zarejestrowane zostato
postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 28 grudnia 2007 r. (KR.XI. NS-REJ.KRS/25621/07/39).

21.2 Statut Spotki

21.21 Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta ze wskazaniem miejsca w statucie
Spotki, w ktérym sa okreslone

Przedmiotem dziatalno$ci Spétki zgodnie z § 2 Statutu oraz odpisem aktualnym z KRS z dnia 20 sierpnia 2009 r. jest:

—_

Sprzedaz hurtowa napojéw alkoholowych (PKD 46.34.A);

)
2) Sprzedaz hurtowa napojéw bezalkoholowych (PKD 46.43.B);
3) Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 46.1);
4) Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca chdw i hodowle zwierzat gospodarskich (PKD 01.62.2);
5) Przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytaczeniem migsa z drobiu (PKD 10.11.2);
6) Przetwarzanie i konserwowanie migsa z drobiu (PKD 10.12.2);
7)  Produkcja wyrobow z migsa, wtaczajac wyroby z miesa drobiowego (PKD 10.13.2);
8) Produkcja win gronowych (PKD 11.02.2);

9) Produkcja cydru i pozostatych win owocowych (PKD 11.03.2);
10) Produkcja piwa (PKD 11.05.2);
11) Produkcja napojéw bezalkoholowych; produkcja wod mineralnych i pozostatych wdd butelkowanych (PKD
11.07.2);
) Produkcja wyrobdw z tworzyw sztucznych (PKD 22.2);
) Produkcja pozostatych gotowych wyrobéw metalowych (PKD 25.9);
) Naprawa i konserwacja maszyn (PKD 33.12.2);
15) Naprawa i konserwacja urzadzen elektronicznych i optycznych (PKD 33.13.2);
) Naprawa i konserwacja urzadzern elektrycznych (PKD 33.14.2);
) Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia (PKD 33.20.2);
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Dziatalno$¢ agentdw specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych okreslonych towaréw (PKD 46.18.2);
Sprzedaz hurtowa skor (PKD 46.24.2);
Sprzedaz hurtowa migsa i wyrobéw z migsa (PKD 46.32.2);
Sprzedaz hurtowa wyrobdw chemicznych (PKD 46.75.2);
Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktéw (PKD 46.76.2);
Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana (PKD 46.90.2);
Sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych i bezalkoholowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD
47.25.2);
Transport drogowy towaréw (PKD 49.41.2);
Restauracje i inne state placwki gastronomiczne (PKD 56.10.A);
Przygotowywanie i podawanie napojow (PKD 56.30.2);
Magazynowanie i przechowywanie towaréw (PKD 52.1);
Dziatalnos$¢ holdingdw finansowych (PKD 64.20.2);
Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.2);
31) Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych
(PKD 66.19.2);
) Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.2);
3) Wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wiasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.2);
4) Badania naukowe i prace rozwojowe (PKD 72);
5) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 70.22.2);
)
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6) Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych (PKD 52.24.C);

7) Dziatalno$c¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.10.2);
8) Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych, z wytaczeniem motocykli (PKD 77.12.2);

39) Dziatalnos¢ zwigzana z administracyjng obstugag biura, wytaczajac dziatalno$¢ wspomagajaca (PKD 82.1.).

w W

Statut Emitenta nie okresla celu dziatalno$ci Emitenta.

21.2.2 Podsumowanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta dotyczace
cztonkéw organdw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

ZARZAD

Zarzad Spotki jest jedno lub wieloosobowy. Obecnie w sktad Zarzadu wchodzg dwie osoby. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.
Zarzad i jego poszczegdlni czlonkowie s wybierani i odwotywani przez Rade Nadzorczg, ktéra w przypadku Zarzadu
wieloosobowego wyznacza cztonkom Zarzadu stanowiska. Czionkowie Zarzadu mogq zosta¢ — o ile uchwata o ich
powotfaniu wyraznie stanowi — powotani na okres wspdlnej kadencji. Aktualnie cztonkowie Zarzadu nie sg powotani na
wspding kadencie.

Cztonkowie Zarzadu mogg, by¢ odwotani przez Walne Zgromadzenie przed uptywem kadencji wigkszo$cia 2/3 glosdw, przy
czym Prezes Zarzadu moze by¢ odwotany wytgcznie z waznych powodow.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz. Zarzad podejmuje wszelkie decyzje nie zastrzezone do kompetencji innych
organow Spdtki. Zarzad zarzadza majatkiem i sprawami Spotki ze staranno$ciq wymagang w obrocie gospodarczym,
przestrzega prawa, postanowien Statutu oraz uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie i Rade Nadzorcza.

Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do skfadania o$wiadczer w imieniu Spdtki dotyczacych zobowigzania lub rozporzadzenia
o warto$ci do 1 000 000,00 zt uprawniony jest kazdy cztonek Zarzadu samodzielnie, natomiast powyzej tej kwoty konieczne
jest wspétdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu. W przypadku $wiadczen okresowych jako warto$¢ zobowigzania przyjmuje si¢
warto$¢ $wiadczenia za 12 miesiecy.

W przypadku sktadania oswiadczen woli dotyczacych zaciggania przez Spotke zobowigzan majgtkowych jednorazowo
przekraczajacych kwote 10 000 000,00 zt wymagana jest zgoda Rady Nadzorczej.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktory:
1) ustala kwartalne harmonogramy posiedzen Zarzadu;

2) ustala porzadek posiedzen Zarzadu oraz ich czas i miejsce;
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3) zwoluje posiedzenia Zarzadu;

4) okresla treSC projektéw uchwat Zarzadu oraz przedktadanych przez Zarzad projektow uchwat Walnego
Zgromadzenia;

5) przewodniczy posiedzeniom Zarzadu.
Uchwaty Zarzadu zapadajq wigkszo$cig gtoséw oddanych a w przypadku réwnos$ci gtosdéw przewaza gtos Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza ustala Regulamin Zarzadu.

RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza skfada sie z pigciu do siedmiu cztonkdw, wybranych przez Walne Zgromadzenie i dziata na podstawie
Regulaminu uchwalonego przez Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierani sg na okres 3 lat.

Cztonkowie Rady Nadzorczej na pierwszym posiedzeniu wybierajg ze swojego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej
i Sekretarza. Wyboru dokonuje sie bezwzgledng wiekszoscig gtoséw obecnych cztionkéw Rady Nadzorczej. Wyboru
Przewodniczacego Rady Nadzorczej moze rowniez dokona¢ Walne Zgromadzenie wybierajac cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia raz na kwartat. Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej konieczne jest zaproszenie
wszystkich czlonkéw Rady Nadzorczej i obecno$¢ co najmniej 2/3 sktadu Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego lub
Wiceprzewodniczacego.

Uchwaty rady nadzorczej zapadajg wigkszo$cig gtoséw oddanych.
Do szczeg6inych kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:
a) powotywanie i odwotywanie Zarzadu i poszczegélnych jego cztonkow;

b) badanie z kohcem kazdego roku obrotowego bilansu oraz rachunku zyskéw i strat, zaréwno co do zgodnosci
z ksiegami i dokumentami jak i ze stanem faktycznym, a takze sprawozdania Zarzadu oraz wnioskéw Zarzadu co
do podziatu zyskéw lub pokrycia strat;

c) skladanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszego badania;

d) wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego;

e) zwotywanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia — w przypadku niedopetnienia tego obowigzku przez Zarzad;

f)  ustalanie wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu;

g) wyrazanie zgody na zacigganie zobowigzan majatkowych jednorazowo przekraczajacych kwote 10 000 000,00 zt;
h) zatwierdzanie struktury organizacyjnej Spétki;

i) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci -
zgoda Rady Nadzorczej zastepuje zgode Walnego Zgromadzenia.

21.2.3 Opis praw, przywilejow i ograniczen powiazanych z kazdym rodzajem akcji
Emitenta

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Emitenta sg okre$lone w przepisach KSH, w Statucie oraz w innych przepisach
prawa. Celem uzyskania bardziej szczegdtowych informaciji nalezy skorzystac z porady os6b uprawnionych do $wiadczenia
pomocy prawne;.

Akcje Emitenta akcjami na okaziciela, z wyjatkiem akciji serii A, ktére sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu.
Akcjonariuszowi Spdtki przystuguja nastepujace prawa o charakterze majgtkowym:

1. Prawo do udziatu w zysku rocznym tj. prawo do dywidendy (art. 347 KSH). Prawo do udziatu w zysku dotyczy
zysku wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta. Walne Zgromadzenie
Spotki moze zdecydowaé o przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom. Zgodnie z trescig art. 348 § 3 KSH
Zwyczajne Walne Zgromadzenie spdtki publicznej ustala dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy. Dzien
dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia uchwaty w sprawie podziatu zysku lub w okresie trzech
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miesiecy od dnia podjecia tej uchwaty. Ustalajac dzien dywidendy Walne Zgromadzenie powinno rdwniez wzigé
pod uwage regulacje KDPW i GPW.

Emitent jest obowigzany poinformowa¢ KDPW o wysokos$ci dywidendy przypadajacej na jedng akcje, oraz
o terminach dnia dywidendy i terminie wyptaty, przesytajac niezwtocznie, lecz nie pozniej niz 10 dni przed dniem
dywidendy uchwate wiasciwego organu spotki w tych sprawach. Dzien wyptaty moze przypada¢ najwcze$niej
dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezpo$rednim, ktérzy ustalajg liczbe papierdw
wartociowych dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich rachunkach.
Uczestnicy przesytajg do KDPW informacje o: wysokos$ci srodkéw pienieznych, ktére powinny zosta¢ przekazane
uczestnikowi w zwigzku z wyptatg dywidendy; taczng kwote naleznego podatku dochodowego od oséb prawnych,
ktory powinien zosta¢ pobrany przez emitenta od dywidend wyptacanych za posrednictwem uczestnika; liczbe
rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych dla oséb bedacych podatnikami podatku dochodowego od
0sdb prawnych.

W dniu wyptaty Emitent obowigzany jest postawi¢ do dyspozycji KDPW $rodki przeznaczone na realizacje prawa
do dywidendy.

Statut Spétki nie przewiduje upowaznienia do wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Statut Spotki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania akcji w zakresie prawa do dywidendy, co oznacza, iz na
kazda akcje przypada dywidenda w takiej samej wysokosci.

W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywajg roszczenie o wypfate
dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego
Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Przepisy prawa nie okre$lajg terminu, po ktérym
wygasa prawo do dywidendy.

Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby akcji posiadanych tj. prawo poboru.
Prawo poboru przystuguje akcjonariuszom na podstawie art. 433 § 1 KSH. Akcjonariusze mogg zosta¢ pozbawieni
prawa poboru, o ile stuzy to interesowi Spétki. Dla pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru konieczne jest
poinformowanie o pozbawieniu prawa poboru w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Uchwata w przedmiocie
pozbawienia prawa poboru dla swojej wazno$ci wymaga wigkszosci 4/5 gtoséw (art. 433 § 2 KSH). Wigkszos¢ 4/5
gtosow nie jest wymagana w przypadku, kiedy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, iz nowe
akcje majg by¢ objete w calosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem ich oferowania
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale.
Wiekszo$¢ 4/5 gtosow nie jest rowniez wymagana w przypadku, kiedy uchwata stanowi, iz akcje nowej emisji
mogq by¢ objete przez subemitenta w przypadku, kiedy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma
czesci lub wszystkich oferowanych im akcji (art. 433 § 3 KSH).

Prawo do udziatu w majatku Spétki pozostalym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku
jej likwidacii; Statut Spdtki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie (art. 474 KSH).

Zgodnie z art. 304 § 2 pkt 3 KSH statut spdtki powinien okresla¢ pod rygorem bezskutecznosci wobec osob
trzecich warunki i sposéb umorzenia akcji. Statut Emitenta w § 6 przewiduje mozliwo$¢ dokonania umorzenia akcji
w przypadku gdy Spétka nabedzie akcje w drodze egzekuciji swoich roszczen i nie zostang one zbyte w ciggu roku
od dnia nabycia.

Prawo do zbywania posiadanych akcji (art. 337 § 1 KSH). Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien
dotyczacych ograniczen zbywania akcji, z zastrzezeniem postanowien § 5 ust. 2 Statutu.

Zbycie akcji imiennych uprzywilejowanych serii A osobie nie bedacej wiascicielem akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A uzaleznione jest od zezwolenia Spétki. Zezwolenia udziela Zarzad w terminie 30 -
dniowym od daty otrzymania pisemnego zawiadomienia o cenie i iloSci zbywanych akcji oraz o stronach umowy
zbycia. W terminie siedmiodniowym od daty zawiadomienia, Zarzad powiadomi o zbyciu akcji akcjonariuszy
bedacych wiascicielami akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, ktdrym przystuguje prawo pierwszenstwa
nabycia akcji po cenie uzgodnionej miedzy zbywajacym a osobg trzecig. Prawo to realizowane jest przez ziozenie
Zarzadowi pisemnego o$wiadczenia w terminie 14 — dniowym od daty otrzymania pisma Zarzadu. Jesli Zaden
z uprawnionych akcjonariuszy nie skorzysta z prawa pierwszenstwa, Zarzad odmawiajac zgody na zbycie powinien
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wskazaC osobe, ktéra zakupi akcje. Jesli osoba wskazana przez Zarzad w terminie 7 — dniowym nie zakupi akc;i
albo nie zaptaci ceny, akcjonariusz moze zby¢ swoje akcje bez dalszych ograniczen przy zachowaniu ich
uprzywilejowania.

Zgodnie z art. 4064 KSH akcjonariusz spotki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracii
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakorczenia walnego zgromadzenia.

6. Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje spétki publicznej, na
ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunku papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez podmiot uprawniony, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

7. Spdtka tworzy kapitat zapasowy na pokrycie strat bilansowych (art. 396 § 1 KSH). Do kapitatu zapasowego
przelewa sie co najmniej 8% czystego zysku rocznego do momentu, w ktdrym kapitat ten nie osiggnie co najmnie;
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego.

Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spétki

Akcjonariuszom Spotki przystuguja nastepujgce uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spétce:

1. Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH). Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami spdtki na szesnascie dni przed datg walnego
zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw
tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, maja prawo uczestniczenia
w walnym zgromadzeniu spdtki publicznej, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majgce postaé dokumentu, dajg prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spdtce nie pozniej niz w dniu rejestracii
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie bedg 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 paistwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanym w ogloszeniu o zwofaniu walnego zgromadzenia. W zadwiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentéw akcji i stwierdza, iz dokumenty akcji nie beda wydane przed uptywem dnia rejestracii
uczestnictwa na walnym zgromadzeniu.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spétki publicznej zgtoszone nie wczes$niej
niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu
rejestracji uczestnictwa po walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papierdw warto$ciowych
wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

ZaSwiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zawiera:

firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajacego oraz numer zadwiadczenia;
liczbe akcii;

rodzaj i kod akcji;

firme (nazwe), siedzibe i adres spotki publicznej, ktéra wyemitowata akcje;

warto$¢ nominalng akcj;

imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akgj;

siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji;

cel wystawienia zaswiadczenia;

date i miejsce wystawienia zaswiadczenia;

podpis osoby uprawnionej do wystawienia zaswiadczenia.

T T Tae "o a0 o

Zgodnie z brzmieniem art. 340 § 3 KSH — w okresie, kiedy akcje spdtki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw
lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez uprawniony podmiot,
prawo glosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi. Zgodnie ze Statutem Spétki kazdej akcji przystuguje jeden
gtos na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzezeniem postanowien § 3 ust. 2 Statutu, zgodnie z ktérym akcje Spotki
serii A sq akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposob, ze na jedng akcje przypada 5 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoki.

Prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym
Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobicie lub przez petnomocnika. Nie mozna ograniczaé prawa
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ustanawiania petnomocnika na Walnym Zgromadzeniu i liczby petnomocnikéw. Zgodnie z zasada swobodnego
gtosowania akcjonariusza, akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji. Pethomocnik
moze reprezentowaé wiecej niz jednego akcjonariusza i glosowa¢ odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.
Akcjonariusz spdtki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wigcej niz jednym rachunku papieréw wartosciowych
moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym rachunku.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej i wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia na piSmie lub w postaci elektronicznej. Cztonek zarzadu i pracownik spotki nie moze by¢
petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu, przy czym ograniczenie to nie dotyczy spétki publiczne;.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku
0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw. Zgodnie z art. 400 § 1 KSH prawo to przystuguje
akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego. Zadanie takie, z jego
uzasadnieniem, powinno zosta¢ ztozone Zarzadowi na piSmie lub w postaci elektronicznej. Postanowienia § 18
ust. 3 Statutu Spotki zostang dostosowane do obowigzujgcego stanu prawnego na najblizszym walnym
zgromadzeniu.

Zgodnie z § 3 ust. 3 Statutu akcjonariuszom reprezentujacym tacznie 100% akcji uprzywilejowanych serii A,
przystuguje prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okre$lonych w art. 422-427 KSH. Stosownie
do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami
i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze byC zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez
Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organdw lub akcjonariusza, ktory:

»  glosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymog gtosowania nie
dotyczy akcji niemej);

»  zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

*  nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwofane zostato w sposéb wadliwy lub
podjeto uchwate w sprawie, ktora nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powédztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesiac od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty
(art. 424 § 2 KSH).

W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami ustawy, moze zosta¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH,
w drodze powddztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly wytoczonego przeciwko Spotce.

Termin do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi trzydzieSci dni od jej ogtoszenia, jednakze nie
poZniej niz w terminie roku od dnia podjecia uchwaty.

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; Zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/5 kapitatu zakladowego, wybér Rady Nadzorczej powinien by¢
dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie, w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do Zadania zbadania przez biegtego okre$lonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej
lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych) — art. 84 Ustawy o Ofercie. Uchwate w tym
przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujacych co
najmniej 5% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna uchwata powinna okresla¢
w szczegdlnosci:

. przedmiot i zakres badania;
. dokumenty, ktére Spotka powinna udostepnic¢ biegtemu;
. stanowisko Zarzagdu wobec zgtoszonego wniosku.

Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegélnych, wnioskodawcy
mogq wystapi¢ z wnioskiem o wyznaczenie biegtego rewidenta do sadu rejestrowego terminie 14 dni od dnia
podjecia uchwaty.
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Prawo do uzyskania informacji o Spétce w zakresie i w sposdb okre$lony przepisami prawa, w szczego6Inosci
zgodnie zart. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spoki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objete;
porzadkiem obrad. Zarzad odmawia udzielenia informacii, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spotce, spdtce z nig
powigzanej albo spotce lub spdtdzielni zaleznej, w szczegdlnoSci przez ujawnienia tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa. Czlonek zarzadu moze odméwi¢ udzielenia informacii, jezeli
udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnodci karnej, cywilnoprawnej badz
administracyjnej. Akcjonariusz, ktéremu odmdwiono ujawnienia Zzadanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sgadu rejestrowego o zobowigzanie
Zarzadu do udzielenia informacii (art. 429 KSH).

Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartoéciowych, zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji
uprawnieri wynikajacych z papierdw wartosciowych wskazanych w jego tresci, kitore nie sg lub nie mogg byé
realizowane wytgcznie na podstawie zapisow na rachunku papieréw wartosciowych, z wylaczeniem prawa
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego wraz
z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH). Akcjonariusz
spdtki publicznej moze zada¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztq elektroniczng, podajac adres,
na ktory lista powinna by¢ wystana (art. 407 § 1 KSH).

Prawo do Zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do zfoZenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu
komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiatq
kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majq prawo wyboru
jednego czionka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat
(art. 421 § 3 KSH).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spdtce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487
KSH jezeli Spdtka nie wytoczy powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia
ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentow oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpisdéw dokumentow,
o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (przypadku podziatu
Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 341
§ 7 KSH).

Prawo Zadania, aby spdtka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacii, czy pozostaje ona
w stosunku dominaciji lub zalezno$ci wobec okreslonej spdtki handlowej albo spétdzielni bedacej akcjonariuszem
Emitenta albo czy taki stosunek dominaciji lub zalezno$ci ustat. Akcjonariusz moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby
akcji lub gtosow albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spdtka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumier z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi
powinny by¢ ztozone na pi$mie (art. 6 § 4 i 6 KSH).

Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A. 119



Cze$¢ Ill. Dokument rejestracyjny

21.2.4 Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych
zasad, ktore maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami
prawa

Zgodnie z przepisami KSH Emitent moze wyda¢ akcje o szczegoinych uprawnieniach, a takze przyzna¢ indywidualnie
oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasajg najpozniej z dniem, w ktdrym uprawniony przestaje by¢
akcjonariuszem Emitenta.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktérym mowa, moze
dotyczy¢ m.in. prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spétki. Uprzywilejowanie
w zakresie prawa gtosu nie dotyczy spétki publicznej (z wytaczeniem akcji imiennych uprzywilejowanych spétek publicznych,
ktére nie sg dopuszczane do obrotu na rynku regulowanym), a ponadto jednej akcji nie mozna przyzna¢ wiecej niz 2 gtosy
(z zastrzezeniem praw nabytych przed dniem wejScia w zycie Kodeksu Spétek Handlowych, kiedy jednej akcji mozna byto
przyzna¢ nie wigcej niz 5 gloséw na walnym zgromadzeniu) i w przypadku zamiany takiej akcji na akcje na okaziciela lub
w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom, uprzywilejowanie to wygasa.

Zgodnie z § 5 ust. 2 Statutu Spdtki zbycie akcji imiennych uprzywilejowanych serii A osobie nie bedacej wiascicielem akcji
imiennych uprzywilejowanych serii A uzaleznione jest od zezwolenia Spétki. Zezwolenia udziela Zarzad w terminie 30 -
dniowym od daty otrzymania pisemnego zawiadomienia o cenie i ilosci zbywanych akcji oraz o stronach umowy zbycia.
W terminie siedmiodniowym od daty zawiadomienia, Zarzad powiadomi o zbyciu akcji akcjonariuszy bedacych wiascicielami
akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, ktérym przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia akcji po cenie uzgodnionej
migdzy zbywajacym a osobg trzecig. Prawo to realizowane jest przez ztozenie Zarzadowi pisemnego o$wiadczenia
w terminie 14 — dniowym od daty otrzymania pisma Zarzadu. Je$li zaden z uprawnionych akcjonariuszy nie skorzysta
zprawa pierwszenstwa, Zarzad odmawiajac zgody na zbycie powinien wskaza¢ osobe, ktora zakupi akcje. Jesli osoba
wskazana przez Zarzad w terminie 7 — dniowym nie zakupi akcji albo nie zaptaci ceny, akcjonariusz moze zby¢ swoje akcje
bez dalszych ograniczer przy zachowaniu ich uprzywilejowania.

Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga przyznawa¢ uprawnionemu dywidende, ktora przewyzsza nie wiecej niz
o potowe dywidende przeznaczong do wypftaty 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 by¢ wylaczone prawo glosu (akcje nieme), a nadto
akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie wyptacono w pemi albo czedciowo 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 szczegdinych uprawnien mozna uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz
spotki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywac przyznane mu szczegolne uprawnienia
zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakoriczeniu roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni swéj wkiad na pokrycie
kapitatu zaktadowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi
i dotyczy¢ mogq m.in. prawa powotywania lub odwotywania czionkdéw zarzadu, rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania
oznaczonych $wiadczen od spdtki. Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych
Swiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy
stosowa¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu i wykonywania uprawnier wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczegdlnych uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie
oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci wymagajg odpowiednich postanowien Statutu.
Wprowadzenie ktoregokolwiek z nich w wypadku Emitenta wymagatoby zmiany Statutu. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH zmiana
Statutu Emitenta wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wigkszoscia % gtosow i wpisu do rejestru. Ponadto,
uchwata taka winna 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 spetienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio
osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca
prawa przyznane osobiscie poszczegéinym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody wszystkich
akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art. 415 KSH). Zmiana statutu nie dotyczaca podwyzszenia kapitatu zaktadowego winna by¢
zgtoszona do sadu rejestrowego w terminie 3 miesiecy od dnia jej podjecia (art. 430 § 2 KSH).
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21.2.5 Opis zasad okreslajacych sposéb zwotywania dorocznych walnych zgromadzen
akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzen akcjonariuszy, wiacznie
z zasadami uczestnictwa w nich

Zgodnie z § 18 ust. 3 Statutu Spotki Walne Zgromadzenie Zwotuje Zarzad.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa si¢ w ciggu 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

Nadzwyczajne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy, na zadanie Rady Nadzorczej, akcjonariuszy
reprezentujacych 100% akcji uprzywilejowanych serii A albo na pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujacych nie mnie;
niz 1/20 kapitatu zaktadowego. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy zozy¢ Zarzadowi na
pismie lub w postaci elektronicznej. Postanowienia § 18 ust. 3 Statutu Spétki zostang dostosowane do obowigzujacego
stanu prawnego na najblizszym walnym zgromadzeniu.

Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym
w Statucie lub bezwzglednie obowiazujacych przepisach prawa oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go
uzna za wskazane.

Akcjonariusz reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw w Spdice moga
zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Walne zgromadzenie spotki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej spotki oraz
w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem walnego zgromadzenia.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy prawa lub Statut nie
stanowig inaczej. Zgodnie z § 21 ust. 2 Statutu Spétki w przypadku przewidzianym w art. 397 KSH do podjecia uchwaty
o rozwigzaniu Spotki jest wymagana wiekszo$¢ ¥ gtoséw oddanych.

Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub poprzez swoich
przedstawicieli. Zgodnie z zasadg swobodnego gtosowania akcjonariusza, akcjonariusz moze gtosowac odmiennie z kazde;
z posiadanych akcji.

Petnomocnictwa do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i do wykonywania prawa gtosu udziela sie na pismie oraz
zatacza si¢ je do protokotu Walnego Zgromadzenia lub w formie elektronicznej. W przypadku petnomocnictwa udzielonego
w jezyku obcym, do protokotu zatgcza sie je wraz z jego odpowiednim tlumaczeniem przysiegtym na jezyk polski.

Jedna akcja zapewnia jeden glos, z zastrzezeniem postanowien Statutu dotyczacych uprzywilejowania Akciji serii A, ktore sg
uprzywilejowane w ten sposob, ze jednej akcji przypada 5 gloséw na walnym zgromadzeniu.

Gtosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy:

*  wyborach czlonkdw wtadz spotki i jej likwidatorow oraz gtosowaniu nad ich odwotaniem,
»  glosowaniu o pociggnieciu do odpowiedzialno$ci wskazanych powyzej 0séb,

e wsprawach osobowych,

¢ nawniosek cho¢by jednego akcjonariusza lub jego przedstawiciela.

Uchwata w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa zapada w jawnym gtosowaniu imiennym.
Walne zgromadzenie odbywajg sie w siedzibie Spotki, miejscowosci bedacej siedzibg Spotki, miejscowosci bedacej siedzibg
Oddziatu Spotki oraz w Warszawie.
21.2.6 Opis postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta dotyczacych mozliwosci
zmiany kontroli nad Emitentem

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktdre mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany
kontroli nad Emitentem.
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21.2.7 Wskazanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, regulujacych progowa
wielkos¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu
posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut nie zawiera postanowien regulujacych progowa wielko$¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktdrej konieczne
jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza.

21.2.8 Opis warunkow natozonych zapisami statutu lub regulaminéw Emitenta, ktérym
podlegaja zmiany kapitatu, jezeli zasady te sa bardziej rygorystyczne niz
okreslone wymogami obowiazujacego prawa.

Statut nie okre$la warunkdw, ktorym podlegajg zmiany kapitatu zakladowego w sposéb bardziej rygorystyczny niz przepisy
KSH.

22 ISTOTNE UMOWY

Umowy kredytowe zostaty uznane za istotne ze wzgledu na taczne zadtuzenie Emitenta z tego tytutu. Umowy sprzedazy
akcji zostaly uznane za istotne ze wzgledu znaczenie dla budowy grupy kapitatowej Emitenta i jego potencjatu
gospodarczego (podmioty zalezne zostaty nastepnie potaczone z podmiotem dominujgcym).

1. Umowa kredytowa o udzielenie kredytu obrotowego w rachunku biezacym z dnia 1 lipca 2002 r. zawarta z Nordea Bank
Polska S.A. (Bank), zmieniony aneksami: nr 1 z dnia 28 kwietnia 2003 r., nr 2 z dnia 26 marca 2004 r., nr 3 z dnia 25 marca
2005 ., nr 4 z dnia 3 marca 2006 r., nr 5 z dnia 12 marca 2007 r., nr 6 z dnia 3 grudnia 2007 r., nr 7 z dnia 6 listopada 2008
r., nr 8 z dnia 19 marca 2009 r. oraz nr 9 z dnia 28 wrze$nia 2009 r. oraz nr 10 z dnia 29 pazdziernika 2009 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie kredytu obrotowego w rachunku biezacym do kwoty 2 000 000,00 zt.
Splata kredytu nastapi do dnia 30 czerwca 2010 r.
Zabezpieczenie splaty kredytu stanowi:

- hipoteka kaucyjna do kwoty 600 000,00 zt na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Poznaniu przy
ul. Jasielskiej, dla ktorej Sad Rejonowy w Poznaniu Wydziat XlIl Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczystq nr KW
PO1P/00182729/9 oraz na stanowigcych odrebng nieruchomo$¢ budynkach uzytkowych;

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej ww. nieruchomosci;

- przewtaszczenie zapaséw magazynowanych w Poznaniu przy ul. Jasielskiej 10A, wraz z cesjg praw z polisy
ubezpieczeniowej;

- petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem kredytobiorcy prowadzonym w Banku;
- weksel wiasny in blanco wraz z porozumieniem wekslowym:;

- hipoteka kaucyjna do kwoty 1 400 000,00 zt na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Poznaniu przy
ul. Jasielskiej, dla ktorej Sad Rejonowy w Poznaniu Wydziat XIIl Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr KW
PO1P/00182729/9 oraz na stanowigcych odrebng nieruchomo$¢ budynkach uzytkowych.

Oswiadczeniem z dnia 29 pazdziernika 2009 r. poddat si¢ egzekucji z bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty
6 000 000,00 zt. Bank moze wystapi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalno$ci do
dnia 30 czerwca 2013 r.

2. Umowa kredytowa zawarta w dniu 15 grudnia 2003 r. z Bankiem Spétdzielczym w Jastrzebiu Zdroju (Bank), zmieniona
aneksem nr 1 z dnia 13 listopada 2006 r., a nastepnie przejeta na podstawie umowy przejecia diugu z dnia 21 lipca 2008 r.
przez MAG-MAR-ADS Sp. z 0.0., a nastepnie przez Emitenta na podstawie umowy przejecia dtugu z dnia 29 maja 2009 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysokosci 1 500 000,00 zt z przeznaczeniem na dziatalno$¢
inwestycyjna.

Termin spfaty 30 listopada 2013 .

122 Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A.



Czesc Ill. Dokument rejestracyjny

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia;
- weksle wtasne in blanco;

- petnomocnictwa do dysponowania $rodkami na rachunku bankowym prowadzonym przez BRE BANK S.A. Oddziat
Korporacyjny w Katowicach.

- hipoteka kaucyjna na rzecz Banku Spoétdzielczego w Jastrzebiu Zdroju, do kwoty maksymalnej 1650 000,00 zt na
nieruchomosci potozonej w Rybniku — Niewiadomiu przy ul. Sportowej 7, dla ktérej Sad Rejonowy w Rybniku prowadzi
ksiege wieczysta nr 107572 wraz z cesjg polisy ubezpieczeniowej na Bank Spétdzielczy w Jastrzebiu Zdroju.

3. Umowa o kredyt obrotowy w rachunku biezacym nr 41/04 zawarta w dniu 15 listopada 2004 r. z Bankiem Spétdzielczym
w Kielcach (Bank), zmieniona aneksami: nr 1 z dnia 17 sierpnia 2005 r., nr 2 z dnia 20 wrze$nia 2005 r., nr 3 z dnia 18
pazdziernika 2006 r., nr 4 z dnia 5 lipca 2007 r., nr 5 z dnia 15 listopada 2007 r., nr 6 z dnia 25 wrzesnia 2008 r. oraz nr 7
z dnia 16 grudnia 2009 r.

Przedmiotem umowy jest udzieleni kredytu w wysoko$ci 6 500 000,00 zt.

Splata kredytu nastapi do 31 sierpnia 2010 r.

Zabezpieczenie kredytu stanowi:

- hipoteka kaucyjna do kwoty 5 700 000,00 zt na nieruchomosci potozonej w Kielcach ul. Hauke - Bosaka 11;

- przewlaszczenie $rodkéw obrotowych - towaréw handlowych na kwote 1300000,00 zt wraz z cesjg polisy
ubezpieczeniowej;

- przewlaszczenie S$rodkéw obrotowych — towarédw handlowych na kwote 3500 000,00 zt wraz z cesjq polisy
ubezpieczeniowej;

- przewtaszczenie Srodkdw obrotowych — opakowan na kwote 700 000,00 zt wraz z cesjq z polisy ubezpieczeniowe;j;

- weksel wiasny in blanco do sumy wekslowej 6 500 000,00 zt z wystawienia Emitenta poreczony przez RO&MA Rozpara
Spétka Jawna.

Kredytobiorca os$wiadcza, ze poddaje si¢ egzekucji w zakresie roszczen wynikajacych z umowy do kwoty 13 000 000,00 zt,
do ktérej Bank moze wystawi¢ bankowy tytutu egzekucyjny w terminie do 31 sierpnia 2015 .

4. Umowa kredytu nr 25656090-0207-12449 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysokosci 30 137,54 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wiasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktorym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatg raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wiasciciela kredytowanego pojazdu lub

- Ztozenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadtosci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich naleznosci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sig egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 45 206,31 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.
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5. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12453 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wiasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wiasciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich naleznosci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

6. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12446 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wtasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wiaSciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

7. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12451 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wtasnosci
samochodu osobowego.
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Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wiasciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

8. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12447 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 079,61 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wiasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wta$ciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 46 619,42 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

9. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12442 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysokosci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wtasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktorym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatg raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wa$ciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZtoZenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadtosci kredytobiorcy.
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Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

10. Umowa kredytu nr 25656090-0207-11997 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajgcym, prawo wiasno$ci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sie warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wiasciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie rowniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

11. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12450 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajgcym, prawo wiasno$ci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sig warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wa$ciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

12. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12443 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).
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Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysoko$ci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajgcym, prawo wtasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sig warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktérym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatq raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wta$ciciela kredytowanego pojazdu lub

- ZloZzenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadto$ci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

13. Umowa kredytu nr 2556090-0207-12451 zawarta w dniu 22 sierpnia 2007 r. z Volkswagen Bank Polska S.A. (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi kredytu w wysokosci 31 570,13 zt z przeznaczeniem na zakup pojazdu
mechanicznego.

Sptata kredytu nastapi w 36 ratach.

Tytutem zabezpieczenia sptaty kredytu kredytobiorca przenosi na Bank, pod warunkiem zawieszajacym, prawo wtasnosci
samochodu osobowego.

Ziszczenie sig warunku zawieszajacego nastapi w dniu:
- w ktorym kredytobiorca pozostaje w 25-dniowej zwtoce z zaptatg raty kredytu lub

- wydania przez sad lub inny organ prawomocnego orzeczenia, uprawniajgcego do wszczecia egzekucji wobec
kredytobiorcy lub wta$ciciela kredytowanego pojazdu lub

- Ztozenia uzasadnionego wniosku o ogtoszenie upadtosci kredytobiorcy.

Na wypadek niesptacenia w terminie wszelkich nalezno$ci przystugujacych Bankowi, wynikajacych z umowy kredytobiorca
poddaje sie egzekucji oraz upowaznia Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 47 355,20 zt, ktory
moze by¢ wystawiony w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki udzielono kredytu.

Kredytobiorca poddat sie réwniez egzekucji wydania pojazdu, w terminie 12 miesiecy od dnia uptywu terminu na jaki
udzielono kredytu.

14. Umowa o kredyt w zlotowym rachunku bankowym, zawarta z ING Bankiem Slaskim S.A. (Bank) w dniu 17 wrze$nia
2008 r., zmieniona aneksem z dnia 28 sierpnia 2009 r., ktérym wprowadzono tekst jednolity umowy.

Przedmiotem umowy jest udzielenie kredytu w wysokosci 6 000 000,00 zt z przeznaczeniem na cele zwigzane
z prowadzeniem dziatalnosci przez Spotke.

Splata kredytu nastapi do dnia 31 sierpnia 2010 r.
Zabezpieczenie splaty kredytu stanowi:

a. zastaw rejestrowy ustanowiony przez Emitenta na zapasach towaréw handlowych, zlokalizowanych
w magazynach Emitenta oraz w salonach sprzedazy, stanowigcych wlasno$¢ Emitenta o warto$ci netto na dzien
8 grudnia 2008 r. 2 242 971,19 zt;
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b.  hipoteka kaucyjna ustanowiona do kwoty 3 000 000,00 zt na prawie wtasno$ci gruntu oraz budynkdw i urzadzen
na nieruchomosci potozonej w Rybniku na dziatce nr 385/23, dla ktdrej Sad Rejonowy w Rybniku VI Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystq nr 107572, do czasu ustanowienia hipoteki z najwyzszym
pierwszenstwem na rzecz Banku, o ktdrej mowa w punkcie lit. ¢) ponizej;

c.  hipoteki tacznej kaucyjnej ustanowionej do kwoty 9 000 000,00 zt na prawie wiasno$ci gruntu oraz budynkéw
i urzadzen na nieruchomos$ci potozonej w Bedzinie na dziatkach 256/10 i 256/11 dla ktdérej Sad Rejonowy
w Bedzinie V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr 15293 oraz na nieruchomosci pofozonej
w Bedzinie na dziatkach 256/8 i 256/9, dla ktérej Sad Rejonowy w Bedzinie V Wydziat Ksiag Wieczystych
prowadzi ksiege wieczysta nr 18627 oraz na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej potozone;
w Bedzinie, na dziatce nr 255/3, dla ktérej Sad Rejonowy w Bedzinie V Wydziat Ksigg Wieczystych pod numerem
24921,

d. cesji praw z polis ubezpieczeniowych majacych za przedmiot zapasy towaréw handlowych bedace przedmiotem
zastawu, 0 ktérym mowa w punkcie lit. a) powyzej oraz nieruchomosci, na ktorych ustanowione zostang hipoteki
taczne kaucyjne z najwyzszym pierwszenstwem na rzecz Banku;

e.  weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

15. Umowa kredytu nr 11/253/99/Z/VV zawarta z BRE Bankiem S.A. (Bank) zmieniona aneksem nr 20/09 z dnia 3 grudnia
2009 r., ktérym wprowadzono jednolity tekst umowy kredytu, aneksem nr 21/09 z dnia 30 grudnia 2009 r. oraz aneksem
z dnia 12 marca 2010 r.

Przedmiotem umowy jest kredyt w rachunku biezacym w wysokosci nie przekraczajacej 20.000 tys. zt z przeznaczeniem na
finansowanie biezacej dziatalnosci kredytobiorcy.

Splata salda debetowego nastapi do dnia 02.12.2010 r.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

- weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowg z dnia 14 listopada 2008 r.;

- zastaw rejestrowy na zapasach magazynowych stanowigcych wlasno$¢ kredytobiorcy;

- hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 9.100.000,00 zt na bedacej wiasnoscig Skarbu Panstwa nieruchomosci znajdujacej sie
w uzytkowaniu wieczystym kredytobiorcy o powierzchni 4.364 mkw. Potozonej w Stupsku przy ul. Przemystowej 10, dla
ktérej w Sadzie Rejonowym w Stupsku prowadzona jest ksiega wieczysta nr SL1S/00075568/4 oraz na bedacej wiasnoscig
kredytobiorcy nieruchomos$ci o powierzchni 3.058 mkw. Potozonej w Stupsku przy ul. Przemystowej 10, dla ktérej w Sadzie
Rejonowym w Stupsku prowadzona jest ksiega wieczysta nr SL1S/00053510/3.

30 grudnia 2009 r. kredytobiorca ztozyt o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji do kwoty 9.100 tys. zt. Bank
moze wystapi¢ do sadu o nadanie klauzuli wykonalno$ci ww. tytutowi egzekucyjnemu nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia
2011 r.

16. Umowa o kredyt nr KRB/0854605 zawarta z Deutsche Bankiem PBC S.A. (Bank) z dnia 26 czerwca 2008 r., zmieniona
aneksem nr 3 z dnia 10 wrze$nia 2009 r., ktérym wprowadzono jednolity tekst umowy kredytu.

Przedmiotem umowy jest udzielenie nieodnawialnego kredytu obrotowego, z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci gospodarczej.

Splata kredytu nastapi do dnia 17 wrzeénia 2012 .

Zabezpieczenie kredytu stanowi:

- petnomocnictwo nieodwotalne do dysponowania przez Bank rachunkami biezacymi;

- oSwiadczenie kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji z bankowego tytutu egzekucyjnego;
- weksel wlasny in blanco wraz z deklaracjg wekslows;

- hipoteka umowna kaucyjna fgczna do kwoty 3 000 000,00 zt na nieruchomosci potozonej w Lesznie, wpisanej do ksiag
wieczystych KW nr PO1L/00033881/9 oraz KW nr PO1L/00033872/3, prowadzonych przez Sad Rejonowy w Lesznie VI
Wydziat Ksigg Wieczystych;
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- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej ww. nieruchomosci.

Oswiadczeniem z dnia 10 wrze$nia 2009 r. o poddaniu sie egzekucji z bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty
4000 000,00 zt. Bank moze wystapi¢ do sadu o nadanie klauzuli wykonalnosci ww. tytutowi egzekucyjnemu nie pozniej niz
do dnia 17 wrze$nia 2015 .

17. Umowa kredytowa nr U0000285823887 o kredyt w rachunku biezacym, zawarta z Alior Bank S.A. (Bank) w dniu 20
listopada 2009 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie kredytu w wysoko$ci 6000 000,00 zt z przeznaczeniem na cele zwigzane
z prowadzeniem dziatalnosci przez Spotke.

Splata kredytu nastapi do dnia 31 maja 2010 .
Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

a. hipoteka taczna kaucyjna ustanowiona do kwoty 9 000 000,00 zt na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej obejmujacej dziatke nr 4/4 wraz z wiasnoscig,
posadowionych na niej budynkow, dla ktérych to praw Sad Rejonowy w Bydgoszczy X Wydziat Ksiag
Wieczystych prowadzi KW nr BY1B/00035692/8;

b. na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Jeleniej Gorze przy ul. Krakowskiej
obejmujacej dziatke nr 30/3 wraz z wiasno$cig posadowionych na niej budynkéw, dla ktdrych to praw
Sad Rejonowy w Jeleniej Gorze VI Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi KW nr JG1J/00055265/3;

c. na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Jeleniej Gérze przy ul. Krakowskiej
obejmujacej dziatke nr 30/2 wraz z wiasno$cig posadowionych na niej budynkdw, dla ktérych to praw
Sad Rejonowy w Jeleniej Gorze VI Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi KW nr JG1J/00054048/9;

d. na prawie wtasnosci do nieruchomosci potozonej w Jedrzychowicach obejmujacej dziatki nr 154/11,
154/10, dla ktérej Sad Rejonowy w Zgorzelcu V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi KW nr
JG1Z/00005042/2;

e. cesja praw z polis ubezpieczeniowych wyzej wymienionych nieruchomosci;
f.  weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa;
g. petnomocnictwo do rachunkédw prowadzonych w Alior Bank S.A.

18. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 22 listopada 2007 r. pomiedzy Emitentem (Nabywca)
a Przedsiebiorstwem ,RO&MA” T.Rozpara, K.Maciejec spotka jawna z siedzibg w Kielcach (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 100% akcji w spotce Przedsigbiorstwo Wielobranzowe ,RO&MA” Spétka Akcyjna z siedzibg
w Kielcach, poddanie sie przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie do zawarcia umowy subskrypcji prywatnej oraz
zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 21 300 000,00 zt. W umowie okre$lony zostat rdwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.

19. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 22 listopada 2007 r. pomiedzy Emitentem (Nabywca) a Ryszardem
Misiek (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 50% udziatow w spétce Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,BOMARK” Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Katowicach, poddanie sie przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie do zawarcia
umowy subskrypciji prywatnej oraz zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 7 000 000,00 zt. W umowie okreslony zostat réwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.
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20. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 22 listopada 2007 r. pomiedzy Emitentem (Nabywca) a Markiem
Misiek (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 50% udziatow w spétce Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ,BOMARK” Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig z siedzibg w Katowicach, poddanie si¢ przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie do zawarcia
umowy subskrypciji prywatnej oraz zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 7 000 000,00 zt. W umowie okreslony zostat réwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.

21. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 26 listopada 2007 r. pomiedzy Emitentem (Nabywca) a Jadwigg
Pileckg (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 46% udziatéw w spétce Przedsigbiorstwo Handlowo - Ustugowe ,EMPAT” Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Swidnicy, poddanie sie przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie
do zawarcia umowy subskrypcji prywatnej oraz zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 4 059 500,00 zt. W umowie okre$lony zostat réwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.

22. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 26 listopada 2007 r. pomiedzy Emitentem (Nabywca) a Adamem
Pileckim (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 52% udziatbw w spotce Przedsigbiorstwo Handlowo — Ustugowe ,EMPAT” Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Swidnicy, poddanie sie przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie
do zawarcia umowy subskrypcji prywatnej oraz zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 4 589 000,00 zt. W umowie okreslony zostat réwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.

23. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 26 listopada 2007 r. pomigdzy Emitentem (Nabywca) a Patrykiem
Pileckim (Zbywca).

Przedmiotem umowy jest zbycie 2% udziatbw w spoice Przedsigbiorstwo Handlowo — Ustugowe ,EMPAT” Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Swidnicy, poddanie sie przez Zbywce zakazowi konkurencji, zobowigzanie
do zawarcia umowy subskrypcji prywatnej oraz zobowigzanie do zawarcia umowy menedzerskiej.

taczna cena zbycia wynosita 176 500,00 zt. W umowie okreslony zostat rdwniez mechanizm pomniejszenia tacznej ceny
zbycia.

24. Warunkowa umowa sprzedazy akcji zawarta w dniu 29 maja 2008 r. pomiedzy Emitentem (Zbywca) a Brewer Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedzibg w Potczynie — Zdroju (Nabywca).

Przedmiotem umowy bylo zbycie 3 770042 akcji na okaziciela spotki Wytwémia Wody Zrodlanej Potczyn Zdroj S.A.
z siedzibg w Koszalinie (WWZ) o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.
taczna cena sprzedazy wynosita 37 700,42 zt

Umowa zostata zawarta pod warunkiem w postaci zawarcia przez Nabywce porozumienia w sprawie sptaty zobowigzan
pomiedzy Nabywca, Emitentem i WWZ.

Porozumienie w sprawie sptaty zobowigzan wraz z umowa porecznie oraz umowa przelewu wierzytelnosci zostato zawarte
w dniu 29 maja 2008 r.

Umowy istotne zawarte przez Emitenta opisane zostaty réwniez w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez Komisje
Nadzoru Finansowego w dniu 11 lipca 2007 r. oraz aneksach do prospektu zamieszczonych na stronie internetowej
Emitenta: http://www.advadis.com/relacje_inwestorskie/akcje_advadis_s-a-_na_gieldzie/prospekt_emisyjny_i_aneksy/
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23 INFORMACJE O0SOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW
| OSWIADCZENIE O UDZIALACH

Emitent w Prospekcie nie zamieszczat o$wiadczen ani tez raportow osoby okreslanej jako ekspert.

Dla celéw sporzadzenia Prospektu zostaty wykorzystane dane pochodzace od 0séb trzecich. Zarzad Emitenta potwierdza,
ze informacje te zostaly dokfadnie powtérzone oraz, ze w stopniu, w jakim jest Swiadomy oraz w jakim moze oceni¢ na
podstawie informacji opublikowanych przez osobg trzecig, nie zostaly pominiete Zadne fakty, ktdre sprawityby, ze
powtoérzone informacje bylyby niedoktadne lub wprowadzaty w bigd.

Zrédta informacji od 0s6b trzecich wykorzystanych w Prospekcie zostaty wskazane w pkt. 6.5. Czesci Il Prospektu.

24 DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie wazno$ci Prospektu w siedzibie Emitenta zostaty udostepnione do wgladu w formie papierowej nastepujace
dokumenty lub ich kopie:

- statut Emitenta,

- odpis z Krajowego Rejestru Przedsiebiorcow,

- raporty okresowe Emitenta, zawierajgce dane finansowe za lata 2006, 2007, 2008 oraz za okresy $rddroczne roku 2009,
- sprawozdania finansowe jednostek zaleznych Emitenta za lata 2007 i 2008 (od 1 stycznia 2008 r. do dnia potaczenia),

- regulaminy organéw Emitenta,

- tre$¢ uchwaly nr 4/07/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ADVADIS Spotka Akcyjna z siedzibg
w Krakowie z dnia 6 lipca 2007 r.

Z dokumentami udostepnionymi do wgladu mozna zapozna¢ sie w biurze Emitenta — ul. Jasnogérska 71, 31-358 Krakéw.

25 INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Nie istnieje podmiot, dla ktérego posiadany przez Emitenta udziat w kapitale tego podmiotu mogtby mie¢ znaczacy wptyw na
ocene aktywow i pasywdw, sytuaciji finansowej oraz zyskéw i strat Emitenta.

Emitent posiada 19% akcji (i 19% gtoséw) spotki Santos Development Sp. z 0.0. z siedzibg przy ul. Pachoriskiego 5, 31-223
Krakéw. Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest dziatalno$¢ deweloperska.

Warto$¢ bilansowa pakietu akcji Santos Development Sp. z 0.0. w ksiegach Emitenta wynosi 1 891 tys. zt, tj. okoto 1%
kapitatow wtasnych Emitenta. Emitent nie otrzymat dywidendy od tej spotki za rok 2008 ani za rok 2007.

Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A. 131



Cze&¢ IV. Dokument ofertowy

CZESC IV -DOKUMENT OFERTOWY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE

1.1 Wskazanie wszystkich oséb odpowiedzialnych

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaly przedstawione w pkt. 1 Czeci Ill Prospektu
Emisyjnego.

1.2 Oswiadczenia oséb odpowiedzialnych

Oswiadczenia oséb odpowiedzialnych za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaly zawarte w pkt. 1 Czesci IlI
Prospektu Emisyjnego.

2 CZYNNIKIRYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il Prospektu Emisyjnego.

3 PODSTAWOWE INFORMACJE

3.1 Oswiadczenie Emitenta o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta o$wiadcza, iz poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolno$¢ Emitenta do uzyskania dostepu do
Srodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego sptacenia swoich zobowigzan, jest
wystarczajacy na pokrycie jego potrzeb w okresie 12 kolejnych miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego.

3.2 Oswiadczenie Emitenta o kapitalizacji i zadtuzeniu

Tabela. Kapitalizacja i zadtuzenie Spokki [tys. zt.] na dzier 31.12.2009 r.*

Zadtuzenie krétkoterminowe ogoétem 105 642
- Gwarantowane
- Zabezpieczone** 82 401
- Niegwarantowane/niezabezpieczone 23 241
Zadtuzenie dlugoterminowe ogétem (z wylaczeniem biezacej czesci zadiuzenia 685
diugoterminowego)
- Gwarantowane
- Zabezpieczone** 685
- Niegwarantowane/niezabezpieczone 0
Kapitat Wtasny 164 930
A Kapitat zaktadowy 201 456
B Rezerwa obowigzkowa 3545
C Inne rezerwy 1136
D Kapitat zapasowy 67 646
E Kapitat z aktualizacji wyceny 0
F Wynik z lat ubiegtych -105915
G Wynik roku biezacego 1743
Ogétem 275938

* dane nie byty badane, ani nie podlegaty przegladowi biegtego rewidenta

** ZadfuZenie zabezpieczone Emitenta dotyczy przede wszystkim zobowigzan z tytutu kredytéow, ktdre zostaly szczegotowo opisane
w czesci Il pkt. 22 Prospektu oraz zobowigzar handlowych z kontrahentami (takimi jak Kompania Piwowarska S.A. czy Carlsberg Sp. z
0.0).
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Opis rzeczowych aktywéw trwafych, stanowigcych zabezpieczenie przedstawionego zadtuzenia, znajduje sie w pkt. 8.1 Czesci Il
Prospektu. Wartos¢ obcigzenia, ustanowionego na rzeczowych aktywach frwatych z tytutu zabezpieczenia zobowigzan handlowych, moze
na dany dzien by¢ nizsza, niz wartos¢ zabezpieczonych w ten sposéb zobowigzan Emitenta, wykazanych w Tabeli.

Ponadto zabezpieczenia ustanowiono na wymienionych w pkt. 22 Czesci lll Prospektu aktywach obrotowych Emitenta (zapasy towarow,
opakowania).

Zrodto: Emitent

Tabela. Warto$¢ zadtuzenia netto (w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej) [tys. zi] na dzien 31.12.2009 r.*

A [Srodki pieniezne 249
B Ekwiwalenty srodkow pienieznych (wyszczegdlnienie) 2164
wtym [lokaty bankowe O/N 0
weksle z terminem wykupu do 3 miesiecy 0

Srodki pieniezne w drodze 2164

C Papiery wartociowe przeznaczone do obrotu 0
D Plynnos¢ (A)+(B)+(C) 2413
E Biezace naleznosci finansowe 0
F Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach 25 655
G Biezaca cze$¢ zadtuzenia dtugoterminowego 157]
H Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 3414
| Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe (F)+(G)+(H) 29 226
J Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (1)-(E)-(D) 26 813
K Diugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 528
L Wyemitowane obligacje 0
M Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki 0
N Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K)+(L)+(M) 528,
o Zadtuzenie finansowe netto (J)+(N) 27 341

* dane nie byty badane, ani nie podlegaty przegladowi biegtego rewidenta
Zrédto: Emitent

Na dzieri zatwierdzenia Prospektu Emitent nie posiada zobowigzan warunkowych i posrednich.

3.3 Interesy osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub
oferte

3.31  FinCo Group S.A.

Wynagrodzenie doradcy finansowego — spétki pod firmg FinCo Group S.A. z siedzibg w Warszawie byto uzaleznione od
wielkosci przeprowadzonej emisji. FinCo Group S.A. byto przed przeprowadzeniem Subskrypcji Prywatnej oraz jest obecnie
akcjonariuszem Emitenta. W zamian za zmniejszenie wierzytelnoéci Emitenta wobec FinCo Group S.A. wymaganej na
podstawie umowy $wiadczenia ustug doradczych z dnia 15 lutego 2006 roku ADVADIS S.A. zaoferowata FinCo Group S.A.,
a w wyniku przyjecia oferty przydzielita jej 4 350 000 Akcji Serii J Spotki.

3.3.2 NOBLE Securities S.A.

NOBLE Securities S.A. nie uczestniczyt w przeprowadzeniu emisji Akcji Serii J. NOBLE Securities S.A. jest firmg
inwestycyjng odpowiedzialng za sporzadzenie dokumentu ofertowego w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii J oraz zobowigzata sie do wykonywania innych czynno$ci zwigzanych
z wprowadzeniem tych akcji do obrotu i rejestracjg Akcji Serii J w KDPW. Wynagrodzenie NOBLE Securities S.A. nie jest
uzaleznione od wielko$ci emisji.

Ponadto NOBLE Securities S.A. zobowigzat sie wzgledem Emitenta do przygotowania i przeprowadzenia oferty Obligacji
w trybie, o ktdrym mowa w art. 9 pkt 3 Ustawy o obligacjach, w tym do wykonywania czynno$ci zwigzanych z prowadzeniem
ewidencji Obligacji, z zamiang Obligacji na Akcje Serii K lub ich wykupem oraz z wprowadzaniem Akcji Serii K do obrotu na
rynku regulowanym. NOBLE Securities S.A. petni réwniez funkcje animatora emitenta dla akcji ADVADIS S.A. notowanych
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na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Wspotpraca NOBLE Securities S.A. z Emitentem w tych obszarach
odbywa sie na warunkach rynkowych.

Poza powyzszymi pomiedzy NOBLE Securities S.A. i Emitentem nie wystepujg zadne inne konflikty interesow.

3.3.3  Art Capital Sp. zo.0.

Doradca Finansowy — Art Capital Spétka z 0.0. z siedzibg w Krakowie — jest podmiotem odpowiedzialnym za czynnosci
o charakterze doradczym przy przygotowaniu cze$ci Prospektu Emisyjnego, sporzadzanego przez Emitenta.

Wynagrodzenie Doradcy Finansowego nie jest uzaleznione od wielko$ci emisji.

Pomiedzy dziataniami Doradcy Finansowego i Emitenta nie wystepujg zadne konflikty interesow.

3.34  Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni spétka partnerska

Kancelaria Prof. Marek Wierzbowski Radcowie Prawni spétka partnerska z siedzibg w Warszawie jest powigzana
z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawarte] umowy na doradztwo prawne przy aspektach prawnych zwigzanych
z wprowadzeniem akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym GPW. Wynagrodzenie Doradcy Prawnego nie jest
uzaleznione od skutku w postaci wprowadzenia akcji Serii J do obrotu na rynku regulowanym GPW.

Pomiedzy dziataniami Doradcy Prawnego i Emitenta nie wystepuja zadne konflikty interesow.

3.4 Przestanki oferty i opis wykorzystania wplywéw pienieznych
Akcje serii J zostaly zaoferowane w trybie subskrypcji prywatnej:
- wlascicielom spotek przejmowanych przez Emitenta w ramach procesu integracji dystrybutoréw napojow,
- osobom, od ktérych nabywano prowadzone przez nie przedsigbiorstwa w ramach wyzej wymienionej integracji oraz

- innym osobom lub podmiotom zaangazowanym w projekt integracji wskazanym przez Zarzad Emitenta.

Umowy objecia akcji serii J zostaty zwarte z 19 osobami i instytucjami.

Wszystkie akcje zostaty pokryte wkiadami pienieznym w tacznej wysokosci 59 219 998,75 zt.

4 INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB
DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

41 Podstawowe dane dotyczace akcji oferowanych lub dopuszczanych do
obrotu

Niniejszy Prospekt Emisyjny zostat sporzadzony w zwigzku z zamiarem ubiegania si¢ 0 dopuszczenie oraz wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. 47 375 999 (czterdziestu siedmiu
miliondw trzystu siedemdziesieciu pigciu tysiecy dziewieciuset dziewieédziesieciu dziewieciu) Akcji Serii J oferowanych
w trybie Subskrypciji Prywatne;.

4.2 Przepisy prawne, na mocy ktérych zostaty utworzone akcje

Zgodnie z art. 431 § 1 KSH w zwigzku z art. 430 KSH podwyzszenie kapitatu zakladowego wymaga uchwaty Walnego
Zgromadzenia. Uchwata taka dla swojej skuteczno$ci musi byC podjeta wigkszoscig trzech czwartych gtosow. Uchwata
o0 podwyzszeniu kapitatu zaktadowego nie moze by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego po uptywie szesciu miesiecy od dnia
jej powziecia, a w przypadku akcji nowej emisji bedacych przedmiotem oferty publicznej objetej prospektem emisyjnym albo
memorandum informacyjnym, na podstawie przepisobw o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych - po uptywie dwunastu miesiecy od dnia
odpowiednio zatwierdzenia prospektu emisyjnego albo memorandum informacyjnego, albo stwierdzenia réwnowaznosci
informacji zawartych w memorandum informacyjnym z informacjami wymaganymi w prospekcie emisyjnym, oraz nie pdzniej
niz po uptywie jednego miesigca od dnia przydziatu akcji, przy czym wniosek o zatwierdzenie prospektu albo memorandum
informacyjnego albo wniosek o stwierdzenie réwnowaznosci informacji zawartych w memorandum informacyjnym
z informacjami wymaganymi w prospekcie emisyjnym nie mogq zosta¢ zlozone po uptywie czterech miesiecy od dnia
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powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego (art. 431 § 4 KSH). Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii J zostato zarejestrowane przez sad rejestrowy.

4.3 Informacje na temat rodzaju i formy akcji oferowanych lub
dopuszczanych

Akcje Serii J w stosunku do ktérych Emitent bedzie ubiegat sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Akcje Serii J beda miaty forme zdematerializowana.

Czynnosci w zakresie rejestracji Akcji prowadzone beda przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie
przy ul. Ksigzecej 4.

4.4 Waluta emitowanych akcji

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna Akcji Serii J zostata okre$lona w ztotych polskich. Wartosci nominalna Akcji Spotki
wynosi 1,- (jeden) ztoty kazda.

4.5 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych
z akcjami oraz procedury wykonywania tych praw

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Emitenta s okre$lone w przepisach KSH, w Statucie oraz w innych przepisach
prawa. Celem uzyskania bardziej szczegdtowych informaciji nalezy skorzystac z porady os6b uprawnionych do Swiadczenia
pomocy prawnej.

Akcje Emitenta akcjami na okaziciela, z wyjatkiem akcji serii A, ktdre sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu.
Akcjonariuszowi Spdtki przystuguja nastepujace prawa o charakterze majgtkowym:

1. Prawo do udziatu w zysku rocznym tj. prawo do dywidendy (art. 347 KSH). Prawo do udziatu w zysku dotyczy
zysku wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta. Walne Zgromadzenie
Spotki moze zdecydowaé o przeznaczeniu zysku do wyptaty akcjonariuszom. Zgodnie z trescig art. 348 § 3 KSH
Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki publicznej ustala dziern dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy. DzieA
dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzieh podjecia uchwaty w sprawie podziatu zysku lub w okresie trzech
miesiecy od dnia podjecia tej uchwaly. Ustalajac dzien dywidendy Walne Zgromadzenie powinno réwniez wzigé
pod uwage regulacie KDPW i GPW.

Emitent jest obowigzany poinformowa¢ KDPW o wysokos$ci dywidendy przypadajacej na jedng akcje, oraz
o terminach dnia dywidendy i terminie wyptaty, przesytajac niezwtocznie, lecz nie pdzniej niz 10 dni przed dniem
dywidendy uchwate wiasciwego organu spotki w tych sprawach. Dzien wyptaty moze przypada¢ najwczesniej
dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezpo$rednim, ktorzy ustalajg liczbe papierdw
wartoéciowych dajacych prawo do dywidendy, znajdujacych sie na prowadzonych przez nich rachunkach.
Uczestnicy przesytajg do KDPW informacje o: wysokosSci srodkéw pienieznych, ktére powinny zosta¢ przekazane
uczestnikowi w zwigzku z wypfatg dywidendy; taczng kwote naleznego podatku dochodowego od oséb prawnych,
ktory powinien zosta¢ pobrany przez emitenta od dywidend wyptacanych za posrednictwem uczestnika; liczbe
rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych dla oséb bedacych podatnikami podatku dochodowego od
0sob prawnych.

W dniu wyptaty Emitent obowigzany jest postawi¢ do dyspozycji KDPW $rodki przeznaczone na realizacje prawa
do dywidendy.

Statut Spétki nie przewiduje upowaznienia do wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Statut Spotki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania akcji w zakresie prawa do dywidendy, co oznacza, iz na
kazda akcje przypada dywidenda w takiej samej wysokosci.

W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywajg roszczenie o wyptate
dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego
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Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Przepisy prawa nie okre$lajg terminu, po ktorym
wygasa prawo do dywidendy.

Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby akcji posiadanych tj. prawo poboru.
Prawo poboru przystuguje akcjonariuszom na podstawie art. 433 § 1 KSH. Akcjonariusze mogg zosta¢ pozbawieni
prawa poboru, o ile stuzy to interesowi Spétki. Dla pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru konieczne jest
poinformowanie o pozbawieniu prawa poboru w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Uchwata w przedmiocie
pozbawienia prawa poboru dla swojej wazno$ci wymaga wigkszosci 4/5 gtoséw (art. 433 § 2 KSH). Wiekszos¢ 4/5
gloséw nie jest wymagana w przypadku, kiedy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, iz nowe
akcje majg by¢ objete w calosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem ich oferowania
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale.
Wiekszo$¢ 4/5 gloséw nie jest rowniez wymagana w przypadku, kiedy uchwata stanowi, iz akcje nowej emisji
mogq by¢ objete przez subemitenta w przypadku, kiedy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma
cze$ci lub wszystkich oferowanych im akgji (art. 433 § 3 KSH).

Prawo do udziatu w majatku Spétki pozostalym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku
jej likwidacii; Statut Spdtki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie (art. 474 KSH).

Zgodnie z art. 304 § 2 pkt 3 KSH statut spdtki powinien okresla¢ pod rygorem bezskutecznosci wobec osob
trzecich warunki i sposéb umorzenia akcji. Statut Emitenta w § 6 przewiduje mozliwo$¢ dokonania umorzenia akcji
w przypadku gdy Spotka nabedzie akcje w drodze egzekuciji swoich roszczen i nie zostang one zbyte w ciggu roku
od dnia nabycia.

Prawo do zbywania posiadanych akcji (art. 337 § 1 KSH). Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien
dotyczacych ograniczen zbywania akcji, z zastrzezeniem postanowien § 5 ust. 2 Statutu.

Zbycie akcji imiennych uprzywilejowanych seri A osobie nie bedacej wiascicielem akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A uzaleznione jest od zezwolenia Spdtki. Zezwolenia udziela Zarzad w terminie 30 —
dniowym od daty otrzymania pisemnego zawiadomienia o cenie i iloSci zbywanych akcji oraz o stronach umowy
zbycia. W terminie siedmiodniowym od daty zawiadomienia, Zarzad powiadomi o zbyciu akcji akcjonariuszy
bedacych wiascicielami akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, ktérym przystuguje prawo pierwszenstwa
nabycia akcji po cenie uzgodnionej miedzy zbywajacym a osobg trzecig. Prawo to realizowane jest przez ziozenie
Zarzadowi pisemnego os$wiadczenia w terminie 14 — dniowym od daty otrzymania pisma Zarzadu. Jesli Zaden
z uprawnionych akcjonariuszy nie skorzysta z prawa pierwszenstwa, Zarzad odmawiajac zgody na zbycie powinien
wskazaC osobe, ktdra zakupi akcje. Jesli osoba wskazana przez Zarzad w terminie 7 — dniowym nie zakupi akc;i
albo nie zaptaci ceny, akcjonariusz moze zby¢ swoje akcje bez dalszych ograniczen przy zachowaniu ich
uprzywilejowania.

Zgodnie z art. 4064 KSH akcjonariusz spotki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracii
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakorczenia walnego zgromadzenia.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje spétki publicznej, na
ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunku papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez podmiot uprawniony, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

Spotka tworzy kapitat zapasowy na pokrycie strat bilansowych (art. 396 § 1 KSH). Do kapitatu zapasowego
przelewa sie co najmniej 8% czystego zysku rocznego do momentu, w ktdrym kapitat ten nie osiggnie co najmnie;
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego.

Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spétki

Akcjonariuszom Spotki przystuguja nastepujgce uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spétce:

1.

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH). Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami spdtki na szesnascie dni przed datgq walnego
zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw
tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, maja prawo uczestniczenia
w walnym zgromadzeniu spdtki publicznej, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majgce posta¢ dokumentu, dajg prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spdtce nie pozniej niz w dniu rejestracii
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie bedg odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢
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Ztozone za$wiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych
siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub pafistwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanym w ogloszeniu o zwofaniu walnego zgromadzenia. W zadwiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentow akcji i stwierdza, iz dokumenty akcji nie bedq wydane przed uptywem dnia rejestracii
uczestnictwa na walnym zgromadzeniu.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spétki publicznej zgtoszone nie wczesniej
niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu
rejestracji uczestnictwa po walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papieréw warto$ciowych
wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zawiera:

firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajacego oraz numer zaswiadczenia;
liczbe akcji;

rodzaj i kod akcji;

firme (nazwe), siedzibe i adres spétki publicznej, ktéra wyemitowata akcje;

warto$¢ nominalng akcji;

imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akcji;

siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji;

cel wystawienia zaswiadczenia;

date i miejsce wystawienia zaswiadczenia;

podpis osoby uprawnionej do wystawienia zaswiadczenia.

T T m@ ™o a0 o

Zgodnie z brzmieniem art. 340 § 3 KSH — w okresie, kiedy akcje spdtki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw
lub uzytkowanie, sq zapisane na rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez uprawniony podmiot,
prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi. Zgodnie ze Statutem Spotki kazdej akcji przystuguje jeden
gtos na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzezeniem postanowien § 3 ust. 2 Statutu, zgodnie z ktérym akcje Spdtki
serii A sg akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposob, ze na jedng akcje przypada 5 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym
Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Nie mozna ogranicza¢ prawa
ustanawiania petnomocnika na Walnym Zgromadzeniu i liczby petnomocnikéw. Zgodnie z zasadg swobodnego
gtosowania akcjonariusza, akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji. Petnomocnik
moze reprezentowaé wiecej niz jednego akcjonariusza i glosowa¢ odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.
Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wigcej niz jednym rachunku papieréw wartosciowych
moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym rachunku.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej i wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia na piSmie lub w postaci elekironicznej. Czionek zarzadu i pracownik spotki nie moze by¢
petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu, przy czym ograniczenie to nie dotyczy spotki publiczne;j.

2. Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do zlozenia wniosku
0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw. Zgodnie z art. 400 § 1 KSH prawo to przystuguje
akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego. Zadanie takie, z jego
uzasadnieniem, powinno zosta¢ ztozone Zarzadowi na piSmie lub w postaci elektronicznej. Postanowienia § 18
ust. 3 Statutu Spdtki zostang dostosowane do obowigzujacego stanu prawnego na najblizszym walnym
zgromadzeniu.

Zgodnie z § 3 ust. 3 Statutu akcjonariuszom reprezentujacym tacznie 100% akcji uprzywilejowanych serii A,
przystuguje prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

3. Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okre$lonych w art. 422-427 KSH. Stosownie
do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami
i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spotce powoddztwa o uchylenie uchwaty. Powodztwo moze zosta¢é wytoczone przez
Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organdw lub akcjonariusza, ktory:
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»  glosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymég gtosowania nie
dotyczy akcji niemej);

»  zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

* nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostato w sposob wadliwy lub
podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spdtki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie p6zniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powzigcia uchwaty
(art. 424 § 2 KSH).

W sytuacii, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami ustawy, moze zosta¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH,
w drodze powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaly wytoczonego przeciwko Spotce.

Termin do wytoczenia powoddztwa o uchylenie uchwaty wynosi trzydziesci dni od jej ogtoszenia, jednakze nie
pdzniej niz w terminie roku od dnia podjecia uchwaty.

Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; Zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/5 kapitatu zaktadowego, wybdr Rady Nadzorczej powinien by¢
dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie, w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do zadania zbadania przez biegtego okre$lonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki publicznej
lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegélnych) — art. 84 Ustawy o Ofercie. Uchwate w tym
przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujacych co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna uchwata powinna okre$laé
w szczegdlnosci:

. przedmiot i zakres badania;
. dokumenty, ktore Spdtka powinna udostepni¢ biegtemu;
. stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, wnioskodawcy
moga, wystapi€¢ z wnioskiem o wyznaczenie biegtego rewidenta do sadu rejestrowego terminie 14 dni od dnia
podjecia uchwaty.

Prawo do uzyskania informacji o Spétce w zakresie i w sposdb okre$lony przepisami prawa, w szczego6Inosci
zgodnie zart. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objete;
porzadkiem obrad. Zarzad odmawia udzielenia informacii, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spotce, spdtce z nig
powigzanej albo spétce lub spotdzielni zaleznej, w szczego6inoSci przez ujawnienia tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa. Czlonek zarzadu moze odméwi¢ udzielenia informacii, jezeli
udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnodci karnej, cywilnoprawnej badz
administracyjnej. Akcjonariusz, ktoremu odmdwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie
Zarzadu do udzielenia informacii (art. 429 KSH).

Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych, zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizagji
uprawnieri wynikajacych z papierdw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktore nie sg lub nie mogg byé
realizowane wytgcznie na podstawie zapisow na rachunku papieréw wartoSciowych, z wytaczeniem prawa
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego wraz
z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH). Akcjonariusz
spotki publicznej moze zadac¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczna, podajac adres,
na ktory lista powinna by¢ wystana (art. 407 § 1 KSH).
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16

Prawo do Zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do zfoZenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu
komisje, zlozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek mogq zlozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiaty
kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo wyboru
jednego czionka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zgdania wydania po$wiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat
(art. 421 § 3 KSH).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spdtce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487
KSH jezeli Spotka nie wytoczy powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia
ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentow oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpisdéw dokumentow,
o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (przypadku podziatu
Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spétki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 341
§ 7 KSH).

Prawo zadania, aby spdtka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona
w stosunku dominacji lub zalezno$ci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej akcjonariuszem
Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zalezno$ci ustat. Akcjonariusz moze zadaé réwniez ujawnienia liczby
akeji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spdtka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi
powinny by¢ ztozone na pi$mie (art. 6 § 4 i 6 KSH).

4.6 Podstawa prawna emisji akc;ji

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 6 lipca 2007 r. podjefo uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii J, 0 nastepujacej tresci:

u§ 1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki pod firmg: Advanced Distribution Solutions S.A. z siedzibg w Krakowie,
niniejszym uchwala co nastepuje:

1.

4.
5.

Podwyzsza sie kapitat zakfadowy Spétki o kwote nie wyzszg niz 55.280.000 (piecdziesigt pie¢ milionéw dwiedcie
osiemdziesiat tysiecy) ztotych.

Podwyzszenie kapitatu zakiadowego nastapi poprzez emisje akcji serii J obejmujgcq nie wiecej niz 55.280.000
(piecdziesigt pie¢ milionoéw dwiescie osiemdziesigt tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) zfoty kazda.

Akcje nowej emisji sq akcjami zwykiymi na okaziciela, zostang oznaczone jako akcje serii ,J” i pokryte wktadami
pienigznymi.
Akcje serii ,J” uczestniczy¢ bedq w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2007 roku, to jest w dywidendzie za rok 2007.

Akcje serii ,J” zostang zaoferowane w trybie subskrypcji prywatnej:

- whascicielom spotek przejmowanych przez Spotke w ramach integracji hurtowni (dystrybutoréw) napojéw, lub;

- osobom, od ktorych nabywane sgq prowadzone przez nie przedsigbiorstwa w ramach w/w integracji hurtowni
(dystrybutoréw) napojow, lub;

- innym wskazanym przez Zarzad Spotki osobom lub podmiotom istotnym ze wzgledu na interes i rozwéj Spotki,
zaangazowanym w projekt integracji hurtowni (dystrybutoréw) napojéw.

6.

a)
b)

¢

Upowaznia sie Zarzad Spotki do:
oznaczenia ceny emisyjnej akcji serii ,J” na poziomie nie nizszym niz cena emisyjna akcji serii ,I’;

okrelenia szczegdfowych warunkéw emisji, w tym: wystapienia z oferta nabycia do ustalonych przez Zarzad
podmiotow, zasad pfatno$ci za akcje oraz zasad przydziatu akcji;

dokonania przydziatu akcji serii ,J”;
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d)

10.

11.

12.

13.

zawarcia umow objecia akcji sefii ,J”.

Upowaznia sie i zobowigzuje Zarzad Spétki do spetienia wszystkich czynno$ci zwigzanych z emisjq akcji serii ,J”
w drodze oferty prywatnej.

Pozbawia sie wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji serii ,J”.

Stwierdza sie, iz pozbawienie prawa poboru — zgodnie z przedstawiong opiniq Zarzadu Spotki — jest catkowicie
uzasadnione, poniewaz lezy w interesie Spotki. (...)

Upowaznia sie Zarzad Spétki do ztozenia w formie aktu notarialnego o$wiadczenia o wysokosci objetego kapitafu
Zzaktadowego.

Umowy o objeciu akcji serii ,J” w trybie art. 431 § 2 pkt 1 k.s.h. zostang zawarte przez Spdtke nie pdzniej niz do
dnia 6 stycznia 2008 roku.

Walne Zgromadzenie postanawia o dematerializacji akcji serii ,J” oraz o ubieganiu sie o dopuszczenie tych akcji
do obrotu na rynku regulowanym i notowania ich na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spotki do zawarcia umowy o rejestracje akcji serii ,J” z Krajowym
Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A., jak réwniez do wykonania wszystkich innych koniecznych czynno$ci.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.”

W dniu 4 grudnia 2007 r. Zarzad Emitenta ztozyt oSwiadczenie w sprawie dookre$lenia wysokosci kapitatu zaktadowego (akt
notarialny sporzadzony przez Dorote Katowskg Notariusza w Warszawie, prowadzacg Kancelarie Notarialng w Warszawie
przy ul. Grzybowskiej 12/14 lok. B-2) w nastepujacy sposéb:

,Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 201.455.999,00 zt (stownie: dwieScie jeden milionow czterysta piecdziesiat piec tysiecy
dziewiecset dziewigcdziesiat dziewie¢ 00/100) ztotych i dzieli sie na:

a)

b)

¢)

d)

e)

9

h)

J)

3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) zfoty kazda,
ktdre zostaty pokryte gotdwkg;

800.000 (osiemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartoci nominalnej 1,00 (jeden) zfoty kazda,
ktére zostaly pokryte gotowka,

6.200.000 (sze$¢ miliondw dwiescie tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden)
zfoty kazda, ktére zostafy pokryte gotéwka;

5.000.000 (pie¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére
zostaty pokryte gotowka;

5.000.000 (pie¢ milionéw) akcji zwyktych na okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) zfoty kazda, ktére
zostaty pokryte gotowka;

5.000.000 (pie¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére
zostaty pokryte gotéwka;

25.000.000 (dwadziescia pie¢ miliondw) akcji zwykfych na okaziciela serii G o wartoSci nominalnej 1,00 (jeden)
zloty kazda, ktore zostaty pokryte gotdwka;

1.360.000 (jeden milion trzysta szescdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej
1,00 (jeden) ztoty kazda, ktore zostaty pokryte gotowka;

102.720.000 (sto dwa miliony siedemset dwadziescia tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii | o warto$ci
nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktore zostaty pokryte gotowka;

47.375.999 (czterdziesci siedem miliondw trzysta siedemdziesiagt pie¢ tysiecy dziewigeéset dziewiecdziesigt
dziewiec) akcji zwyktych na okaziciela serii J o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére zostaty pokryte
gotowka.”
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W dniu 28 grudnia 2007 roku wtasciwy dla Emitenta sad rejonowy (Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego) wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii J.

4.7 Przewidywana data emisji akcji

W dniu 28 grudnia 2007 roku wtaéciwy dla Emitenta sad rejonowy (Sad Rejonowy dla Krakowa — Srodmiescia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego) wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii J. Emitent poinformowat o tym fakcie w raporcie biezacym 1/2008 z dnia 3 stycznia
2008 roku.

Intencjq Emitenta jest dopuszczenie Akciji Serii J do obrotu na rynku regulowanym w | kwartale 2010 roku.

4.8 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia akcji

Statut Emitenta nie przewiduje zadnych postanowien dotyczacych ograniczen zbywania akcji Emitenta, z zastrzezeniem
postanowien § 5 ust. 2 Statutu Spotki.

Zbycie akcji imiennych uprzywilejowanych serii A osobie nie bedacej wiascicielem akcji imiennych uprzywilejowanych
serii A uzaleznione jest od zezwolenia Spotki. Zezwolenia udziela Zarzad w terminie 30 — dniowym od daty otrzymania
pisemnego zawiadomienia o cenie i ilosci zbywanych akcji oraz o stronach umowy zbycia. W terminie siedmiodniowym od
daty zawiadomienia, Zarzad powiadomi o zbyciu akcji akcjonariuszy bedacych wiascicielami akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A, ktérym przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia akcji po cenie uzgodnionej miedzy zbywajacym
a osobg trzecia. Prawo to realizowane jest przez ztozenie Zarzadowi pisemnego o$wiadczenia w terminie 14 — dniowym od
daty otrzymania pisma Zarzadu. Je$li zaden z uprawnionych akcjonariuszy nie skorzysta z prawa pierwszenstwa, Zarzad
odmawiajac zgody na zbycie powinien wskaza¢ osobe, ktéra zakupi akcje. Jesli osoba wskazana przez Zarzad w terminie
7 - dniowym nie zakupi akcji albo nie zaptaci ceny, akcjonariusz moze zby¢ swoje akcje bez dalszych ograniczen przy
zachowaniu ich uprzywilejowania.

481 Obowiagzki i ograniczenia wynikajace z ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz z ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych

Obrot papierami warto$ciowymi Emitenta, jako spétki publicznej podlega ograniczeniom okre$lonym w ustawie z dnia
29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 19 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

*  papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogg by¢ przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

«  dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami warto$ciowymi lub
innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci
albo inne osoby pozostajgce z tym emitentem lub wystawca w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym
charakterze nie mogq nabywa¢ lub zbywa¢ na rachunek witasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywaé na rachunek wiasny
lub osoby trzeciej innych czynnosci prawnych, powodujacych lub mogacych powodowaé rozporzadzenie takimi
instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamknietego, o ktérym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

Okresem zamknietym jest:

o okres od wejScia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw
finansowych, spetniajacych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi do
przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci,
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e w przypadku raportu rocznego — dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomigdzy koricem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt
krétszy od pierwszego ze wskazanych, chyba, Ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych,
na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

e w przypadku raportu pétrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakoriczenia danego pétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby
okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych, chyba, Zze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

e w przypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomo$ci lub okres
pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomos$ci, gdyby
okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych, chyba, ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport.

Osoby, wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta albo bedace prokurentami, inne osoby
petnigce w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadajg staty dostep do informacji poufnych
dotyczacych bezpo$rednio lub posrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych
wplyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej sq obowigzane do przekazywania Komisji
Nadzoru Finansowego informacji 0 zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi powigzane, o ktérych mowa w art. 160
ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na wiasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta,
praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie
do obrotu na takim rynku.

Zgodnie z art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, kazdy:

»  kto osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogoinej liczby gtoséw
w spoice publicznej albo

*  kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdInej liczby gtoséw w
tej spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,33 1/3%,
50%, 75% albo 90% lub mniej ogoine;j liczby gtosow

*  kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogolne;j liczby gtosow, o co najmniej 2% ogoine;
liczby gloséw w spétce publicznej, ktdrej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych
lub 0 co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej, ktorej akcje dopuszczone sg do innego rynku
regulowanego, albo

*  kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogéinej liczby gtoséw, o co najmniej 1% ogdlnej
liczby gtosow

jest zobowigzany zawiadomi¢ o tym KNF oraz spotke, nie pozniej niz w terminie 4 dni roboczych od dnia, w ktdérym
dowiedziat sie 0 zmianie udziatu w ogoinej liczbie gtosdéw lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej
dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajacej z nabycia akcji spotki publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym
— nie pozniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji, przy czym za dni sesyjne uwaza sie dni sesyjne
ustalone przez spétke prowadzacq rynek regulowany w regulaminie, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz ogtoszone
przez KNF w drodze publikacji na stronie internetowej. Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o dacie i rodzaju
zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktorej dotyczy zawiadomienie a takze podmiotach zaleznych od akcjonariusza
dokonujgcego zawiadomienia, posiadajacych akcje spdtki oraz o osobach o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. c.
Zawiadomienie powinno zawiera¢ rowniez informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym
udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o liczbie gloséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogéinej liczbie gtoséw,
o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich
procentowym udziale w ogoinej liczbie gtoséw, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy podmiot posiada akcje réznego
rodzaju, zawiadomienie powinno zawiera¢ wymienione w niniejszym zadaniu informacje odrebnie dla kazdego rodzaju.
Zawiadomienie zwigzane z osiagnieciem lub przekroczeniem 10% ogdlnej liczby gtosow powinno dodatkowo zawiera¢
informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gloséw w okresie 12 miesiecy od zlozenia
zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu. W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu, nalezy
niezwlocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowaé o tym KNF oraz spotke.
Zawiadomienie moze byC sporzadzone w jezyku angielskim. Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje
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w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym
w tym samym dniu, zmiana udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spétce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje
osiggniecia lub przekroczenia progu ogdlnej liczby gloséw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkéw. Obowigzki
okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie spoczywaja réwniez na podmiocie, ktéry osiagnat lub przekroczyt okreslony prég
ogdlinej liczby glosow w zwigzku z zajSciem innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego; nabywaniem lub zbywaniem
instrumentow finansowych, z ktérych wynika bezwarunkowe prawo lub obowigzek nabycia juz wyemitowanych akcji spotki
publicznej oraz posrednim nabyciem akcji spotki publicznej. W przypadku, gdy obowigzek zawiadomienia powstat w zwigzku
z nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktérych wynika bezwarunkowe prawo lub obowigzek nabycia juz
wyemitowanych akcji spdtki publicznej, zawiadomienie powinno zawieraé réwniez informacje o: liczbie gtoséw oraz
procentowym udziale w ogoinej liczbie gtosow jakg posiadacz instrumentu finansowego osiggnie w wyniku nabycia akcji,
dacie lub terminie, w ktdrym nastapi nabycie akcji, dacie wygasniecia instrumentu finansowego.

Ponadto, obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie powstajg w przypadku gdy prawa gtosu sg zwigzane z papierami
wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuaciji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono
zabezpieczenie, ma prawo wykonywa¢ prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa
glosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie.

Stosownie do art. 72 Ustawy o ofercie, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdinej
liczbie gtosow o wiecej niz 10% ogdlne;j liczby glosdw w okresie krétszym niz 60 dni przez podmiot, ktérego udziat w ogdinej
liczbie gtoséw w tej spotce wynosi mniej niz 33% albo o wigcej niz 5% ogolnej liczby glosdw w okresie krotszym niz 12
miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat w ogélnej liczbie gtoséw w tej spdtce wynosi co najmniej 33%, moze nastapié
wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sig na sprzedaz lub zamiane tych akcji w liczbie nie mniejszej niz
odpowiednio 10% lub 5% ogdline;j liczby gtosow.

Ponadto, przekroczenie:

*  33% ogodlnej liczby gloséw w spofce publicznej moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogltoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spdtki w liczbie zapewniajacej osiagniecie 66% ogoinej liczby
gtoséw, za wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogoinej liczby gtoséw ma nastapi¢ w wyniku ogtoszenia
wezwania, 0 ktérym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 ustawy);

*  66% ogdlnej liczby gloséw w spofce publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogltoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki (art. 74 ust. 1),

przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progdw nastapito w wyniku posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej
emisji, nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub
podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygadniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢ prawna
zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia odpowiedniego progu, albo do
ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji tej spdtki w liczbie powodujacej osiggniecie 66%
ogolnej liczby gtosow (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% ogdinej liczby
glosow, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie
wiecej niz 33% lub 66% ogolnej liczby gtoséw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub
wygaséniecia uprzywilejowania jego akcji (art. 73 ust. 2 oraz art. 74 ust. 2 Ustawy o ofercie). Obowigzek, o ktérym mowa
wart. 73 ust. 2 ustawy i art. 74 ust. 2 ustawy ma zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu
33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w spétce publicznej nastapito w wyniku dziedziczenia, po ktérym udziat w ogdlnej liczbie
glosow ulegt dalszemu zwigkszeniu, z tym, ze termin trzymiesieczny liczy sie od dnia, w ktérym nastapito zdarzenie
powodujace zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 Ustawy o ofercie). Ponadto
przepis art. 74 ust. 1§ 2 ustawy stosuje sie odpowiednio do podmiotu, ktéry porednio nabyt akcje spotki publicznej (art. 74
ust. 4 Ustawy o ofercie).

Akcjonariusz, ktéry 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$lona w tym wezwaniu, kolejne akcje tej spdtki, w inny sposéb niz
w ramach wezwan lub wykonania obowiazku o ktorym mowa w art. 83 Ustawy o ofercie, jest obowigzany, w terminie
miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktdre zbyty akcje w tym wezwaniu, z wytgczeniem
0s0b, od ktdrych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku okre$lonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o ofercie.
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Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72 Ustawy o ofercie nie powstajg w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym,
w ramach wnoszenia ich do spotki jako wktadu niepienieznego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust.
1 ustawy).

Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy o ofercie, obowigzki wskazane w art. 72 i 73 ustawy nie powstajg w przypadku nabywania
akcji od Skarbu Pafstwa w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez
Skarb Panstwa akcji w wyniku pierwszej oferty publicznej, a zgodnie z art. 75 ust. 3 ustawy, obowiazki o ktérych mowa w art.
72-74 ustawy nie powstaja w przypadku nabywania akcji:

«  spotki, ktorej akcje wprowadzone sg wytgcznie do alternatywnego systemu obrotu albo nie sg przedmiotem obrotu
zorganizowanego,

¢ od podmiotu wchodzacego w sktad tej samej grupy kapitatowej, w tym przypadku nie stosuje sie art. 5 Ustawy
o ofercie;

e w trybie okre$lonym przepisami prawa upadfoSciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym,

»  zgodnie z umowg o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach
okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. nr 91, poz.
871),

¢ obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania
z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wiasno$¢ przedmiotu zastawu;

e wdrodze dziedziczenia, za wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 ustawy.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie, przedmiotem obrotu nie mogq by¢ akcje obcigzone zastawem, do chwili jego
wygaséniecia za wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia
finansowego w rozumieniu powotanej wyzej ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektdrych zabezpieczeniach finansowych.

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, moga by¢ nabywane wytacznie akcje innej spotki,
kwity depozytowe, listy zastawne, ktére sa zdematerializowane lub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa. W zamian za
akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji, w przypadku wezwania o ktorym mowa w art. 74
Ustawy o ofercie mogg by¢ nabywane wytgcznie zdematerializowane akcje innej spétki albo inne zdematerializowane
zbywalne papiery wartoSciowe dajace prawo gtosu w spétce. W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie
pozostate akcje spotki, 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.

Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy o ofercie, ogloszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci
nie mniejszej niz 100% wartoSci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem wezwania, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej
w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢
maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktdry jest zobowigzany, nie pozniej niz na 14 dni roboczych przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséow, do rownoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spoftki
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje i dotaczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust. 2
ustawy). Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne chyba, Zze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit
wezwanie dotyczace tych samych akcji, a odstapienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spotki jest
dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spotki po cenie nie nizszej
niz w tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 ustawy). Po ogtoszeniu wezwania, podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz
zarzad spotki, ktorej akcji wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescig, odpowiednio
przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikdw spétki, a w przypadku ich braku — bezpo$rednio
pracownikom (art. 77 ust. 5 ustawy). W przypadku gdy akcje bedace przedmiotem wezwania sg dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz w innym panstwie cztonkowskim, podmiot ogtaszajacy
wezwanie jest obowigzany zapewni¢ na terytorium tego parstwa szybki i tatwy dostep do wszelkich informacji i dokumentow,
ktore sg przekazane do publicznej wiadomosci w zwigzku z wezwanie, w sposob okreslony przepisami panstwa
cztonkowskiego (art. 77 ust. 6 ustawy). Po otrzymaniu zawiadomienia, KNF moze najpézniej na 3 dni robocze przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséw, zgtosi¢ 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). Zadanie KNF doreczone podmiotowi prowadzacemu dziatalno$¢ maklerskg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
za po$rednictwem ktérego jest ogloszone i prowadzone wezwanie, uwaza sie za doreczone podmiotowi obowigzanemu do
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ogtoszenia wezwania. W okresie pomiedzy zawiadomieniem Komisji Nadzoru Finansowego oraz spétki prowadzacej rynek
regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje o zamiarze ogloszenia wezwania a zakorczeniem wezwania, podmiot
zobowigzany do ogtoszenia 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 spétki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spdtki moga nabywacé akcje
spotki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz w sposéb w nim okre$lony i jednocze$nie nie mogg
zbywac takich akcji, ani zawiera¢ uméw, z ktdrych magtby wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania
wezwania oraz nie mogg nabywa¢ posrednio akcji spotki publicznej, ktérej dotyczy wezwanie (art. 77 ust. 4 ustawy). Po
zakorczeniu wezwania podmiot, ktory oglosit wezwanie jest obowigzane zawiadomic w trybie, o ktbrym mowa w art. 69
Ustawy o ofercie, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogoinej liczbie gtoséw osiggnietym
w wyniku wezwania (art. 77 ust. 7 ustawy).

Cena akcji proponowanych w wezwaniu, o0 ktorym mowa w art. 72-74 Ustawy o ofercie, powinna zosta¢ ustalona na
zasadach okreslonych w art. 79 ustawy.

Wymienione wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie spoczywajg réwniez na:

1) podmiocie, ktéry osiagnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég ogéinej liczby gtoséw w zwigzku z nabywaniem lub
zbywaniem kwitow depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spotki publicznej:

2) funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogoinej liczby glosow
okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji facznie przez:

« inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
* inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam
podmiot.

3) podmiocie, w przypadku, ktérego osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gtoséw okreslonego w tych
przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgij:

e przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytaczeniem akcji nabytych
w ramach wykonywania czynno$ci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi,

e w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub
wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz Ustawy o funduszach
inwestycyjnych w zakresie akcji wchodzacych w skiad zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktorych
podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcéw wykonywaC prawo gtosu na walnym
zgromadzeniu,

e przez osobg trzecig, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, kidrej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do
wykonywania prawa gtosu.

4) petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat upowazniony do
wykonywania prawa gtosu z akcji spdtki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych dyspozyciji co do gtosowania,

5) wszystkich podmiotach tacznie, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji
spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub prowadzenia trwatej polityki wobec
spotki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podja czynno$ci powodujace powstanie tych
obowigzkow,

6) podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w pkt 5, posiadajac akcje spotki publicznej, w liczbie
zapewniajacej tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt 5 i 6, obowigzki mogq 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:

« malzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzeristwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez
osoby pozostajace w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli,
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e 0soby pozostajace we wspdlnym gospodarstwie domowym,

* mocodawce lub jego petnomocnika, nie bedacego firmg inwestycyjng, upowaznionego do dokonywania na
rachunku papierow warto$ciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych,

¢ jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.

Ponadto, obowigzki wskazane wyzej powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa glosu sg zwigzane z papierami
warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktorymi moze on dysponowa¢ wedtug wtasnego uznania.

Do liczby gtosow, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkow, wlicza sie:

*  po stronie podmiotu dominujacego — liczbe gtosdw posiadanych przez jego podmioty zalezne,

*  po stronie penomocnika, ktéry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu w przypadku gdy akcjonariusz
nie wydat wigzacych dyspozycji co do glosowania — liczbe gtosdw z akcji spotki, objetych tym petnomocnictwem,

e liczbe glosow z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub wytaczone
z mocy statutu, umowy lub przepiséw prawa.

Podmiot obowigzany do wykonania obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 3 lub art. 74 ust. 2 i 5 Ustawy o ofercie nie
moze do dnia ich wykonania bezposrednio lub posrednio nabywaC lub obejmowaé akcji spdtki publicznej, w ktérej
przekroczyt okreslony w tych przepisach prog ogélnej liczby gtosow.

Stosownie do art. 90 Ustawy o ofercie, przepisdw rozdziatu 4 ustawy, dotyczacego znacznych pakietéw akcji spotek
publicznych, nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okreslonych
regulaminami, o ktorych mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o obrocie, zadan zwigzanych
z organizacjg rynku regulowanego.

Ponadto, przepisow rozdziatu 4 ustawy nie stosuje sie w przypadku nabywania lub zbywania akcji przez firme inwestycyjng,
w celu realizacji zadan, o ktérych mowa w ust. 1 art. 90 ustawy, ktére tacznie z akcjami juz posiadanymi w tym celu
uprawniajg do wykonywania mniej niz 10 % ogélnej liczby gtoséw w spotce publicznej, o ile:

e prawa gtosu przystugujace z tych akcji nie sq wykonywane oraz

« firma inwestycyjna, w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o realizacje zadan, o ktérych
mowa w ust. 1, zawiadomi organ panstwa macierzystego, o ktorym mowa w art. 55a ustawy, wlasciwy dla
emitenta, o zamiarze wykonywania zadar zwigzanych z organizacjg rynku regulowanego oraz

» firma inwestycyjna zapewni identyfikacje akcji posiadanych w celu realizacji zadan, o ktérych mowa w ust. 1
ustawy.

Przepisow niniejszego rozdziatu, z wyjatkiem art. 69 i art. 70, oraz art. 89 w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje
sie w przypadku nabywania akcji w drodze krotkiej sprzedazy, o ktorej mowa w art. 3 pkt 47 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Przepiséw rozdziatu 4 ustawy nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji w ramach systemu zabezpieczania ptynnosci
rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych przez:

¢ KDPW w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie;

o spokke, ktérej KDPW przekazat wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o ktdrych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy
o obrocie, w regulaminie, o ktérym mowa w art. 48 ust. 15 tej ustawy;

»  spotke prowadzacg izbe rozliczeniowg w regulaminie, o ktérym mowa w art. 68b ust. 2 Ustawy o obrocie.

Przepiséw rozdziatu 4 ustawy nie stosuje si¢ do podmiotu dominujgcego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz
podmiotu dominujgcego firmy inwestycyjnej, wykonujacych czynnoéci, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b ustawy pod
warunkiem, ze:

« spotka zarzadzajaca lub firma inwestycyjna wykonujg przystugujace im w zwigzku z zarzadzanymi portfelami
prawa gtosu niezaleznie od podmiotu dominujacego;

e podmiot dominujacy nie udziela bezposrednio lub posrednio Zadnych instrukcji co do sposobu gtosowania na
walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej;

e podmiot dominujacy przekaze do Komisji o$wiadczenie o spetnianiu warunkéw, o ktérych mowa w punkcie
powyzej, wraz z lista zaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych, spdlek zarzadzajacych oraz firm
inwestycyjnych zarzadzajacych portfelami ze wskazaniem wiasciwych organéw nadzoru tych podmiotéw.
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Warunki, o ktérych mowa w ust. 1d pkt 1i 2 art. 90 Ustawy o ofercie uwaza sie za spetnione, jezeli:

»  struktura organizacyjna podmiotu dominujgcego oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub firmy inwestycyjne;
zapewnia niezalezno$¢ wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej;

«  osoby decydujace o sposobie wykonywania prawa gtosu przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub firme
inwestycyjna, dziatajg niezaleznie;

e 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 niezalezno$c.

Przepisow rozdziatu 4 ustawy, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje si¢
w przypadku udzielenia petnomocnictwa, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 4 ustawy, dotyczacego wytacznie jednego
walnego zgromadzenia. Zawiadomienie sktadane w zwigzku z udzieleniem lub otrzymaniem takiego petnomocnictwa
powinno zawieraC informacje dotyczacg zmian w zakresie praw glosu po utracie przez petnomocnika mozliwosci
wykonywania prawa gtosu.

Ponadto, przepisow rozdziatu 4 ustawy dotyczacego znacznych pakietéw akcji spotek publicznych, za wyjatkiem art. 69 i art.
70 oraz art. 89 ustawy w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji:

e w trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

«  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 instrumentami finansowymi, zadan zwigzanych z organizacja rynku regulowanego,

e w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych przez KDPW
w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

oraz za wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy - w zakresie dotyczacym art. 69
ustawy, nie stosuje sie réwniez w przypadku porozumien dotyczacych nabywania akcji spdtki publicznej lub zgodnego
gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spotki, zawieranych dla ochrony praw
akcjonariuszy mniejszosciowych, w celu wspélnego wykonania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85 ustawy oraz
wart. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 KSH.

48.2 Odpowiedzialnos¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw wynikajacych z ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

Ustawa o obrocie reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw, wynikajacych z ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz Ustawy o ofercie w sposdb nastepujacy:

= na osobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu zamknietego dokonuje
czynnosci, o ktérych mowa w art. 159 ust. 1 ustawy, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
200 tys. zt (art. 174 ust. 1 ustawy),

= na osobg, ktora nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowigzek, o ktérym mowa w art. 160 ust. 1 ustawy, KNF
moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100 tys. zt chyba, ze osoba ta zlecita uprawnionemu
podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢ maklerska, zarzadzanie portfelem jej papieréw wartosciowych w sposdb, ktory
wylacza ingerencije tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu nalezytej starannosci nie
wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakcji (art. 175 ust. 1 ustawy).

Ustawa o ofercie reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkdw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb
nastepujacy:

Zgodnie z art. 89 ustawy, prawo gtosu z:

- akcji spdtki publicznej, bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego, powodujacego
osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogoinej liczby gtoséw, jezeli osiagniecie lub przekroczenie tego progu
nastapito z naruszeniem obowiazkoéw okreslonych odpowiednio w art. 69 lub art. 72 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 1
ustawy),

- wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu ogoinej liczby gloséw nastgpito z naruszeniem
obowigzkow okreslonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 2 ustawy ),
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- akcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 3
ustawy),

- wszystkich akcji spotki publicznej podmiotu, ktorego udziat w ogélnej liczbie glosow, powodujacy powstanie
obowigzkow, o ktérych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy, ulegt zmianie
w wyniku zdarzen, o ktorych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 2 lub art. 73 ust. 2i 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do
dnia wykonania obowigzkdw okreslonych w tych przepisach (art. 89 ust. 2 ustawy),

nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostato wykonane wbrew zakazowi, nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku
gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepisdw innych ustaw.

Zakaz wykonywania prawa gtosu, o ktérym mowa w ust. 1 pkt 2 i ust. 2 art. 89 Ustawy o ofercie, dotyczy takze wszystkich
akcji spotki publicznej posiadanych przez podmioty zalezne od akcjonariusza lub podmiotu, ktéry nabyt akcje z naruszeniem
obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy albo nie wykonat obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2
lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5 ustawy. W przypadku nabycia lub objecia akcji spdtki publicznej z naruszeniem zakazu,
o ktérym mowa w art. 77 ust. 4 pkt 3 albo art. 88a, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt 1 Ustawy o ofercie, podmiot, ktéry
nabyt lub objat akcje, oraz podmioty od niego zalezne nie moga wykonywac prawa gtosu z tych akgiji.

= Zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego, kto:

- nabywa lub zbywa papiery warto$ciowe z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 67,

- nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego zawiadomienia
z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

- przekracza okre$lony prog ogélnej liczby gtoséw bez zachowania warunkoéw, o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy,

- nie zachowuje warunkoéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

- nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie obowigzku zbycia
akeji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3 ustawy,

- nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art. 74 ust. 2 lub
5 ustawy,

- nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art. 90a ust. 1
ustawy,

- wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, 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 przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3 ustawy,

- W wezwaniu, o ktorym mowa w art. 72-74 lub 91 ust. 6, proponuje cene nizsza, niz okre$lona na podstawie art. 79
ustawy,

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

- nabywa akcje wiasne z naruszeniem trybu, termindw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz 79 lub 91 ust. 6
ustawy,

- dokonuje przymusowego wykupu niezgodnego z zasadami, o ktorych mowa w art. 82 ustawy,

- nie czyni zado$¢ zadaniu, o ktérym mowa w art. 83 ustawy,

- whbrew obowigzkowi okreslonemu w art. 86. ust. 1 ustawy nie udostepnia dokumentéw rewidentowi do spraw
szczegdblnych lub nie udziela mu wyjasnien,

- nie wykonuje obowigzku, o ktérym mowa w art. 90a ust. 3 ustawy,

- dopuszcza sie czyndw, o ktdrych mowa wyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki
organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej,

KNF moze, w drodze decyzji, natozyC kare pienigzng do wysokosci 1 000 000 zt, przy czym moze by¢ ona nafozona
odrebnie za kazdy z czynéw okre$lonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu,
dotyczacego istotnych spraw spotki.

W decyzji, o ktérej mowa, KNF moze wyznaczyC termin ponownego wykonania obowigzku lub dokonania czynno$ci
wymaganej przepisami, ktérych naruszenie byto podstawg natozenia kary pienigznej i w razie bezskutecznego uptywu tego
terminu powtérnie wyda¢ decyzje o natozeniu kary pienieznej.
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48.3 Obowiagzek zgtoszenia zamiaru koncentracji wynikajacy z ustawy o ochronie
konkurenciji i konsumentéw

Prezes UOKIK moze natozy¢ na przedsigbiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysoko$ci nie wigkszej niz 10%
przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, choéby
nieumysinie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes UOKIK moze réwniez natozyC na przedsigbiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej
réwnowartos¢ do 50 000 000 euro, jezeli, choéby nieumysinie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 23 Ustawy o Ochronie
Konkurencji i Konsumentow, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes UOKIK moze réwniez natozyé na przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej
réwnowartos¢ do 10 000 000 euro za kazdy dzie zwioki w wykonaniu m.in. wyrokdw sadowych w sprawach z zakresu
koncentracji.

Prezes UOKIK moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca funkcje kierowniczg lub wchodzacg w sktad organu
zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcéw kare pieniezng w wysokosci do piecdziesigciokrotno$ci
przecietnego wynagrodzenia, w szczegélnosci w przypadku, jezeli osoba ta umysinie albo nieumysinie nie zgtosita zamiaru
koncentraciji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, Prezes
UOKIK moze, w drodze decyzji, okre$lajac termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakazaé
w szczegblnosci zbycie akcji zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spétki, nad
ktora przedsiebiorcy sprawujg wspdlng kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania
koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes UOKIK moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy.
Do podziatu spétki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi UOKIK przystugujg kompetencje organdw
spdtek uczestniczacych w podziale. Prezes UOKIK moze ponadto wystapi¢ do sadu o stwierdzenie niewaznosci umowy lub
podjecie innych $rodkéw prawnych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysoko$ci kar pienieznych Prezes UOKIK uwzglednia w szczeg6lnosci okres, stopier oraz okolicznosci
naruszenia przepisow ustawy, a takze uprzednie naruszenie przepisow ustawy.

484 Rozporzadzenie rady EWG w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikaja takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia
20 stycznia 2004 r. w Sprawie Koncentracji. Rozporzadzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracie o wymiarze
wspoinotowym, a wiec dotyczace przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktore przekraczaja okreslone progi
obrotu towarami i ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku
ktorych dochodzi do trwatej zmiany struktury wtasnosci w przedsigbiorstwie. Koncentracje wspdlnotowe podlegaja
zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

1. zawarciu odpowiedniej umowy,
2. ogtoszeniu publicznej oferty, lub
3. przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ rdwniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajgq wstepny
zamiar w zakresie dokonania koncentracji 0 wymiarze wspdlnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do uzyskania
zgody na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsigbiorstw posiada wymiar wspoinotowy w przypadku gdy:

3. 1aczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 mid euro,
oraz

4, fgczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min euro, chyba Zze kazde z przedsigbiorstw
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uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich fgcznych obrotéw przypadajacych na
Wspélnote w jednym i tym samym paristwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsigbiorstw posiada rdwniez wymiar wspoinotowy w przypadku, gdy:
taczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2,5 mid euro,

e w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wigcej niz 100 min euro,

* w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, z czego taczny obrét co najmniej dwéch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25 min euro, oraz

e aczny obrét przypadajacy na Wspoinote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsigbiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, chyba Zze kazde z przedsigbiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tacznych obrotéw przypadajacych na
Wspélnote w jednym i tym samym panistwie cztonkowskim.

Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktérych normalna dziatalno$¢ obejmuje
transakcje dotyczace obrotu papierami wartosciowymi, prowadzone na wiasny rachunek lub na rachunek innych, czasowo
posiadajg papiery warto$ciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem ze nie wykonujq one
praw gtosu w stosunku do tych papieréw warto$ciowych w celu okre$lenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub
pod warunkiem ze wykonujg te prawa wytacznie w celu przygotowania sprzedazy cato$ci lub czesci przedsiebiorstwa lub
jego aktywdw, badz tych papierow warto$ciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od
daty nabycia.

4.9 Obowiazujace regulacje dotyczace obowigzkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu i odkupu w odniesieniu do akcji

Ustawa o ofercie wprowadza instytucie przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu. Zgodnie z art. 82 ustawy,
akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdinie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec niego
dominujgcymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych
spraw spotki, osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spotce, przystuguje w terminie 3 miesiecy od
osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych
przez nich akcji. 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 ustanowienia
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktore majq by¢ przedmiotem przymusowego wykupu,
a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane za$wiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej
udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za
poSrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerskg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, ktory jest
zobowigzany, nie pézniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego wykupu, do réwnoczesnego
zawiadomienia 0 zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na
ktorym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spdtki sg notowane na kilku rynkach regulowanych — wszystkie te spotki. Do
zawiadomienia dotacza sie informacje na temat przymusowego wykupu. Odstapienie od przymusowego wykupu jest
niedopuszczalne.

Na podstawie art. 83 ustawy, akcjonariusz spétki publicznej, moze zada¢ wykupienia posiadanych przez siebie akcji przez
innego akcjonariusza, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gloséw w tej spotce. Zadanie to sktada sie na pismie
w terminie 3 miesiecy od dnia w ktérym nastapito osiggniecie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza.
Zadaniu sa zobowigzani, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia, zado$cuczyni¢ solidamie akcjonariusz, ktory osiagnat
lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gloséw w tej spotce oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, a takze
solidarnie kazda ze stron porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego
glosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spétki, o ile cztonkowie tego porozumienia
posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogoinej liczby gtosow.
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410 Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta
dokonanych przez osoby trzecie w ciggu ostatniego roku obrotowego
oraz biezacego roku obrotowego

W okresie ostatniego roku obrachunkowego i biezacego roku obrachunkowego nie byto zadnych publicznych ofert przejecia
w stosunku do Emitenta.
411 Informacje na temat potracania u zrédta podatkéw od dochodu

W Prospekcie zostaty opisane jedynie ogdlne zasady opodatkowania dochoddw zwigzanych z posiadaniem akcji. Inwestorzy
zainteresowani uzyskaniem szczegdtowych odpowiedzi powinni skorzysta¢ z porad $wiadczonych przez doradcoéw
podatkowych.

4111 Opodatkowanie dochoddw z dywidendy
Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od oséb fizycznych przychodow z tytutu dywidendy odbywa sie wedtug
nastepujacych zasad, okreslonych przez przepisy Ustawy o PDOF:

1) podstawg opodatkowania jest caty przychdd otrzymany z tytutu dywidendy,

2) przychodu z tytutu dywidendy nie faczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okre$lonych w art. 27 Ustawy
o PDOF (art. 30a ust. 7 Ustawy o PDOF),

3) podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o PDOF),

4) ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktéry potraca kwote podatku z przypadajacej do wyptaty sumy
oraz wptaca jg na rachunek wtaciwego dla ptatnika urzedu skarbowego.

Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy uzyskiwanych przez osoby prawne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym osob prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okreslonych w Ustawie
o PDOP:

1) podstawe opodatkowania stanowi caty przychdd z tytutu dywidendy,

2) podatek wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o PDOP), o ile odpowiednia umowa o unikaniu
podwdjnego opodatkowania nie stanowi inaczej,

3) zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach
o0s6b prawnych, jezeli spetnione sg tacznie nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o PDOP):

a) wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest spétka bedaca podatnikiem
podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

b) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych, o ktorych
mowa w pkt a, jest spdtka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska parstwie
cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezacym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego,
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

c) spdtka, o ktdrej mowa w pkt b, posiada bezpo$rednio nie mniej niz 10%, udziatow (akcji) w kapitale spétki, o ktdrej mowa
w pkt a,

d) odbiorcg dochoddw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych jest:

e spdkka, o ktérej mowa w pkt b, albo
e zagraniczny zaktad spotki, o ktdrej mowa w pkt b.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujgca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody
z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych, majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, posiada
udziaty (akcje) w spdtce wyptacajacej te naleznosci w wysokoéci, o ktérej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o PDOP,
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nieprzerwanie przez okres dwdch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat
nieprzerwanego posiadania udziatow (akcji), przez spétke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej
majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku
niedotrzymania warunku posiadania udziatow (akcji), w ustalonej wysokosci, nieprzerwanie przez okres dwoch lat, spotka
jest obowigzana do zapfaty podatku, wraz z odsetkami za zwioke, w wysokosci 19% dochodéw (przychodéw) do 20 dnia
miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktdrym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po
dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Zwolnienie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zataczniku nr 4 do Ustawy o PDOP.

4) Platnikiem podatku jest spotka wyptacajaca dywidende, ktora potraca kwote zryczattowanego podatku dochodowego
z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca jg na rachunek wiasciwego dla podatnika urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

411.2 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akcji oraz praw do
akcji oferowanych w publicznym obrocie

Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy papierow wartosciowych podlegajq opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od oséb prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowigcy réznice pomiedzy przychodem,
czyli kwotg uzyskana ze sprzedazy papierow warto$ciowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi
na nabycie lub objecie papieréw warto$ciowych. Dochdd ze sprzedazy papieréw wartoSciowych taczy sie z pozostatymi
dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogéinych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o PDOP, osoby prawne, ktdre dokonaty sprzedazy papieréw warto$ciowych, zobowigzane sg do
wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w sktadanej co miesigc deklaracji podatkowej o wysokosci dochodu lub straty,
osiggnietych od poczatku roku podatkowego oraz do wptacania na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego zaliczki od
sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako roznica
pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego a sumg zaliczek zaptaconych za
poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposdb deklarowania dochodu (straty), okre$lony w art. 25 ust. 6-7 Ustawy
o PDOP.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o PDOP zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z uméw zapobiegajgcych
podwéjnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez
podatnika zaswiadczenia o siedzibie za granicg dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez wtasciwy
organ administracji podatkowe;.

Opodatkowanie dochodéw osdéb fizycznych

Od dochodéw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych
lub pochodnych instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw
w spotkach majacych osobowo$¢ prawna, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy
o PDOF). Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne zbywanie papieréw wartosciowych i pochodnych instrumentéw
finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajacych, jezeli czynno$ci te wykonywane sg w ramach prowadzone;
dziatalno$ci gospodarczej (ust. 4). Dochoddw (przychoddw) z przedmiotowych tytutéw nie taczy sie z pozostatymi dochodami
opodatkowanymi na zasadach ogolnych.

Dochodem, o ktdrym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o PDOF, jest:

e roznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami
uzyskania przychoddw, okre$lonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38,
z zastrzezeniem art. 24 ust. 13§ 14,

¢ roznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papieréw wartosciowych, o ktérych
mowa w art. 3 pkt 1 lit. b Ustawy o obrocie, a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 23
ust. 1 pkt 38a,
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«  roznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych
oraz z realizacji praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust.
1 pkt 384,

e roznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytulu odptatnego zbycia udziatdbw w spdtkach majacych
osobowos$¢ prawng a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub art. 23 ust. 1
pkt 38,

«  roznica pomiedzy warto$cig nominalng objetych udziatéw (akcji) w spétkach majacych osobowo$¢ prawng albo
wkiadéw w spotdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w innej postaci niz przedsiebiorstwo lub jego
zorganizowana cze$¢ a kosztami uzyskania przychodow okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1e,

osiggnieta w roku podatkowym.

Po zakoriczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt
1 Ustawy o PDOF, wykaza¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych
idochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich
wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatbw w spotkach majacych osobowos$¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatow
(akcji) w spétkach majacych osobowos¢ prawng albo wkladéw w spdtdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w postaci
innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$€, i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy
o PDOF).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o PDOF, zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z umow zapobiegajacych
podwdjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez
podatnika zaswiadczenia o miejscu zamieszkania za granicg dla celdw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane
przez wkasciwy organ administracji podatkowej.

Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z Ustawg z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku
lub darowizny praw majatkowych, w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych, podlega
opodatkowaniu podatkiem od spadkéw 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
e prawa majatkowe dotyczace papieréw wartosciowych sg wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Wysoko$¢ stawki podatku od spadkow i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa
albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercy i spadkodawcg albo pomiedzy darczyricq i obdarowanym.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Co do zasady sprzedaz akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym bedzie podlegata opodatkowaniu podatkiem
od czynnosci cywilnoprawnych, ktorego stawka w Swietle art. 7 ust. 1 pkt 1 lit b ustawy o podatku od czynnoSci
cywilnoprawnych wynosi 1%.

W mysl przepisu art. 9 pkt 9 Ustawy z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnoSci cywilnoprawnych, sprzedaz
maklerskich instrumentéw finansowych firmom inwestycyjnym badz za ich posrednictwem oraz sprzedaz tych instrumentow
dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego w rozumieniu przepiséw Ustawy o obrocie stanowi czynnos$é
cywilnoprawng zwolniong z podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Odpowiedzialno$¢ platnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej ptatnik, ktory nie wykonat cigzacego na nim obowigzku obliczenia
i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wiasciwym terminie organowi podatkowemu, odpowiada za podatek
niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony.

Ptatnik odpowiada za te naleznosci catym swoim majatkiem. Odpowiedzialnos¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika.
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Przepisdw 0 odpowiedzialnoci ptatnika nie stosuje sie wytgcznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej albo
jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

5 INFORMACJE O WARUNKACH EMISJI

5.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania
wymagane przy sktadaniu zapiséw

5.1.1  Warunki oferty

Akcje Serii J, o ktorych Emitent, na podstawie niniejszego prospekiu emisyjnego, bedzie ubiegat sie o dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym byly przedmiotem oferty w trybie Subskrypcji Prywatnej, zakoriczonej
4 grudnia 2007 roku.

Emitent przydzielit w sumie 47 375999 (czterdziesci siedem miliondéw trzysta siedemdziesiat piec tysiecy dziewiecset
dziewigédziesiat dziewie€) Akcji zwyklych na okaziciela Serii J 0 wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty) kazda.

W zwigzku z powyzszym na podstawie niniejszego prospektu przedmiotem ubiegania sie o0 dopuszczenie i wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym bedzie 47 375999 (czterdzieSci siedem milionéw trzysta siedemdziesigt pie¢ tysiecy
dziewiecset dziewiecdziesiat dziewig¢) Akcji zwyktych na okaziciela Serii J.

Cena Emisyjna zostata ustalona przez Zarzad i wyniosta 1,25 zt (jeden ztoty i dwadziecia pie¢ groszy) za kazdg akcje,
o0 czym Emitent poinformowat w raporcie biezacym nr 98/2007 z dnia 4 grudnia 2007 roku.
5.1.2  Wielko$¢ ogotem emisji lub oferty

Na podstawie uméw objecia Akcji Serii J zawieranych pomiedzy Spdtka ADVADIS S.A. a osobami uprawnionymi do
subskrybowania tych akcji Emitent przydzielit w sumie 47 375 999 (czterdziesci siedem milionéw trzysta siedemdziesiat pie¢
tysiecy dziewiecset dziewiecdziesiat dziewie¢) Akcji zwyktych na okaziciela Serii J o warto$ci nominalnej 1,00 zt (jeden zioty)
kazda.

5.1.3  Terminy obowigzywania oferty i opis procedury sktadania zapiséw

Umowy objecia Akcji Serii J zawierane byly w dniach 3 - 4 grudnia 2007 roku pomiedzy Spdtkqg ADVADIS S.A., a osobami
uprawnionymi do subskrybowania tych akcji. 5 grudnia 2007 roku Emitent ztozyt we wtadciwym sadzie rejestrowym wniosek
o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 47 375 999 (czterdzieSci siedem miliondw trzysta siedemdziesiat
pie¢ tysiecy dziewieCset dziewigcdziesigt dziewiec) ziotych.

51.4  Sposoéb i terminy wnoszenia wplat na papiery wartosciowe
Wszystkie Akcje Serii J zostaly pokryte wktadami pienieznymi w facznej wysokosci 59 219 998,75 (pie¢dziesiat dziewieé
miliondw dwiescie dziewietnascie tysiecy dziewiectset dziewieédziesiat osiem i 75/100) ztotych.

5.1.5  Opis sposobu podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci
Emitent poformowat o wynikach Oferty w raporcie biezacym 113/2007 z dnia 17 grudnia 2007 r.

51.6  Procedury zwigzane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalno$¢ praw do

subskrypcji papieréw wartosciowych oraz sposéb postepowania z prawami do
subskrypcji papieréw wartosciowych, ktore nie zostaly wykonane

Prawo pierwszenstwa do objecia Akcji SeriiJ zostato wylaczone Uchwatg Nr4/07/2007 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 6 lipca 2007 r.

5.2 Zasady dystrybuciji i przydziatu

5.21 Rodzaje Inwestordw, ktérym oferowane byly papiery wartosciowe

Akcje Serii J zostaty zaoferowane w trybie Subskrypcji Prywatnej:
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0 wiascicielom spétek przejmowanych przez Spoétke w ramach integraciji hurtowni (dystrybutoréw) napojéw, lub

0 osobom od ktérych nabywane byly prowadzone przez nie przedsigbiorstwa w ramach integracji hurtowni
(dystrybutoréw) napojéw, lub

0 innym wskazanym przez Zarzad osobom lub podmiotom istotnym ze wzgledu na interes i rozwdj Spotki,
zaangazowanym w projekt integracji hurtowni (dystrybutoréw) napojow.

5.3 Cena

5.3.1  Wskazanie ceny, po ktérej oferowane byly papiery wartosciowe

Na mocy upowaznienia Walnego Zgromadzenia nadanego uchwatg nr 4/07/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 6 lipca 2007 roku Zarzad Emitenta podjat w dniu 3 grudnia 2007 roku uchwate ustalajac Cene Emisyjng Akcji
Serii J w wysokosci 1,25 zt (jeden ztoty i dwadzieScia pie¢ groszy) za kazdq akcje.

Cena Emisyjna zostata podana do publicznej wiadomos$ci w raporcie biezacym nr 98 / 2007 z dnia 4 grudnia 2007 roku.

Cena Emisyjna stanowi koszt uzyskania przychodu w przypadku p6zniejszej sprzedazy Akcji. Opodatkowanie dochoddéw
0s6b fizycznych i 0séb prawnych ze sprzedazy akgji, reguluje art. 30b ust. 1 i 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych i art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych. Podatek wynosi 19 % podstawy
opodatkowania. Szczegdtowe informacje na temat opodatkowania dochoddw osdb prawnych i 0séb fizycznych ze sprzedazy
akcji zostaty opisane w pkt. 4.11.1. dokumentu ofertowego.

5.3.2 Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny papieréw wartosciowych
w ofercie

Informacja o ustalonej Cenie Emisyjnej zostata przekazana do Komisji oraz podana do publicznej wiadomoéci w raporcie
biezacym nr 98/2007 z dnia 4 grudnia 2007 roku.

5.3.3  Podstawy ceny emisyjnej w przypadku ograniczenia lub cofnigcia prawa poboru

Prawo poboru do objecia Akcji Serii J zostato wytgczone Uchwatg Nr 4/07/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 6 lipca 2007r.

Prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy zostato wytaczone w interesie Spétki. Zarzad uzasadnit wytaczenie prawa
poboru w nastepujacy sposoéb:

Opinia Zarzadu ,SAGITTARIUS - STRZELEC” S.A. z siedzibg w Krakowie uzasadniajagca pozbawienie
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akc;ji serii ,,J” oraz zasadnos$ci podwyzszenia kapitatu zaktadowego:

Srodki finansowe uzyskane od inwestoréw zewnetrznych w drodze emisji akgji serii ,J: pozwolg na realizacje programu
akwizycji spdtek dystrybucyjnych w celu pokrycia siecig dystrybucyjng docelowo catego kraju. Cel emisji zwigzany jest
z nowg dziatalnoscig firmy, ktdéra finansowana bedzie przede wszystkim emisjg akcji serii ,I" i taczy sie z nabyciem spétek
dystrybucyjnych na terenie catego kraju. Wytaczenie prawa poboru akcji serii ,J” Zarzad uznaje za w petni uzasadnione,
gdyz lezy ono w interesie spdtki i dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja akcji serii ,J” pozwoli na realizacje strategicznych
celéw firmy, rozwoju systemu dystrybuciji napojéw i alkoholi.

Emisja przyczyni si¢ do podwyzszenia wysoko$ci kapitatow spdtki oraz umozliwi jej dalszy rozwdj dziatalnosci. Ponadto
dzieki przeprowadzonej emisji akcji serii ,J” z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru spétka pozyska
nowych akcjonariuszy, zwiekszy rozproszenie akcjonariatu, a przez to poprawi ptynno$C obrotu akcjami na rynku
regulowanym.

5.4 Plasowanie i gwarantowanie

541 Nazwa i adres agentow ds. platnosci i podmiotéw Swiadczacych ustugi
depozytowe w kazdym kraju

Podmiotem $wiadczacym ustugi depozytowo-rozliczeniowe w Polsce jest Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4.
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6 DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA
DOTYCZACE OBROTU

6.1 Wskazanie czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem
wniosku o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na
rynku regulowanym lub innych rynkach réwnowaznych

W dniu 28 grudnia 2007 roku wtasciwy dla Emitenta sad rejonowy wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii J. Emitent poinformowat o tym fakcie w raporcie biezacym 1/2008 z dnia 3 stycznia
2008 roku.

Spotka zamierza zawrze¢ z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych umowe, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja
Akciji Serii J w depozycie papieréw warto$ciowych prowadzonym przez KDPW. Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie Akcji
Serii J do obrotu na rynku podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Niezwtocznie po zawarciu
umowy z Krajowym Depozytem Papieréw WartoSciowych, ktdrej przedmiotem bedzie rejestracja Akcji Serii J w depozycie
papieréw warto$ciowych prowadzonym przez KDPW Spotka wystapi do Zarzadu GPW z wnioskiem o wprowadzenie Akgji
Serii J do obrotu gietdowego. Intencjg Emitenta jest, by obrét na GPW Akcjami Serii J rozpoczat sie w mozliwie jak
najkrétszym czasie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki Uchwatg nr 4/07/2007 z dnia 6 lipca 2007 r. upowaznito Spotke, reprezentowang
przez Zarzad, do zawarcia z KDPW umowy o rejestracje Akcji Serii J w depozycie prowadzonym przez KDPW.

Emitent przewiduje, iz obrét Akcjami na GPW rozpocznie sie w | kwartale 2010 r.

6.2 Rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktérych sa dopuszczone do
obrotu akcje tej samej klasy, co akcje oferowane lub dopuszczane do
obrotu

Akcje Istniejace sq przedmiotem notowan na rynku regulowanym GPW.

6.3 Informacja na temat papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem
subskrypcji lub plasowania jednoczesnie lub prawie jednoczes$nie co
tworzone papiery wartosciowe bedace przedmiotem dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym

W dniu 26 marca 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 4/03/2009 w sprawie emisji obligacji
serii A zamiennych na akcje serii K oraz warunkowego podwyzszenia kapitafu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji
serii K z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki.

W ramach programu emisji Obligaciji przewiduje sie emisje nie mnigj niz 22 i nie wigcej niz 200 Obligacji. Obligacje zostang
zaoferowane wybranym przez Zarzad Emitenta adresatom, zgodnie z art. 9 pkt. 3 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku
o obligacjach, poprzez skierowanie do nich propozycji nabycia.

Obligacje Serii A podlegajg zamianie na Akcje Serii K lub wykupowi poprzez zaptate kwoty w wysoko$ci warto$ci nominaine;
Obligacji powiekszonej o nalezne odsetki. Decyzje o zamianie lub wykupie Obligacji podejmujg Obligatariusze,
z zastrzezeniem, ze jesli Obligacje nie zostang wykupione ani zamienione na Akcje Serii K, Spdtka wykupi Obligacje nie
poZniej niz w pierwszym dniu roboczym po uptywie terminu 36 miesiecy od dnia przydziatu Obligacii.

Podstawowe parametry programu emisji Obligaciji Serii A przedstawiono w tabeli ponizej:
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Tabela. Podstawowe parametry programu emisji Obligacji Serii A

Seria obligacji: Obligacje Serii A

Rodzaj obligacji: zbywalne, na okaziciela, zamienne na Akcje Serii K
Wielkos¢ emisji Obligacii: od 22 do 200

Warto$¢ nominalna Obligaciji: 125000 zt

Cena Emisyjna Obligaciji: 125000 zt

Sposob oferowania: propozycja nabycia skierowana do wybranych adresatow
Wysokos$¢ oprocentowania: 6 M WIBOR + 7 punktow procentowych

Podstawa naliczania oprocentowania: od warto$ci nominalnej Obligacji

Harmonogram oferty Obligacji: 9 marca 2010 r. — rozpoczecie wysytania Propozycji nabycia
Parytet wymiany Obligacji: 100 000 Akcji Serii K za 1 Obligacje Serii A

Warto$¢é nominalna Akg;ji Serii K: 1,00 zt

Cena Emisyjna Akcji Serii K: 1,25 zt

Zrédfo: opracowanie wiasne NOBLE Securities na podstawie Uchwaly nr 4/03/2009 NWZ z dnia 26 marca 2009 roku oraz RB 2/2010
z dnia 9 marca 2010 roku.

Celem przyznania praw do objecia Akcji Serii K przez Obligatariuszy, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto
w uchwale nr 4/03/2009 z dnia 26 marca 2009 roku decyzje o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki
o kwote nie wyzsza niz 20 000 000 (dwadzieScia milionéw) zt poprzez emisje 20 000 000 Akcji zwyktych na okaziciela
Serii K o wartosci nominalnej 1,00 zt. Warunkiem doj$cia emisji Akcji Serii K do skutku jest wykonanie przez Obligatariuszy,
w ustalonym terminie, przystugujacego im prawa zamiany Obligacji Serii A na Akcje Serii K.

Akcje Serii K, jezeli zostang wyemitowane, beda przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Emitent poinformowat o podjeciu uchwaly nr 4/03/2009 w sprawie emisji obligacji serii A zamiennych na akcje serii K oraz
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii K z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki w raporcie biezacym nr 11/2009 z dnia 27 marca 2009
roku.

6.4 Nazwa i adres podmiotow posiadajacych wiazace zobowigzanie do
dziatan jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajacych
ptynnos¢ oraz podstawowe warunki ich zobowiazania

Akcje istniejace sq przedmiotem obrotu na rynku wtdrnym zapewniajacym ptynno$¢ za pomoca kwotowania ofert kupna
i sprzedazy.

Od dnia 1 grudnia 2009 NOBLE Securities S.A. petni funkcje animatora emitenta dla akcji ADVADIS S.A. Informacja ta
zostata podana do publicznej wiadomosci w raporcie biezacym nr 29/2009 z dnia 30 listopada 2009 roku.

7 INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
OBJETYCH SPRZEDAZA

71 Umowy zakazu sprzedazy akcji typu “lock-up”. Strony, ktérych to
dotyczy. Tre§¢ umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego

zakazem sprzedazy
Postanowienia dotyczace zakazu zbywania Akcji Serii J byly zawarte w kazdej warunkowej umowie sprzedazy udziatow
spotek, do ktorych Zarzad kierowat Oferte Akcji Serii J. W kazdym przypadku zakaz wynosit 12 miesiecy od dnia zawarcia

warunkowej umowy sprzedazy udziatbw. Z uwagi na fakt, iz wszystkie warunkowe umowy sprzedazy udziatdw byly
zawierane przed podpisaniem Uméw objecia, mingt okres zakazu sprzedazy Akcji Serii J.

Obecnie nie obowigzuja umowy na mocy ktérych sprzedaz Akcji Serii J bytaby zakazana.
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8 KOSzTY EMISJI LUB OFERTY

8.1 Wplywy pieniezne netto ogdétem oraz szacunkowa wielko$¢ wszystkich
kosztéw emisji lub oferty

Emitent poinformowat w raporcie biezacym nr 113/2007 z dnia 17 grudnia 2007 roku, Ze faczne koszty emisji Akgji
Serii J wyniosty 8 103 629,63 zt.

Wplywy pieniezne netto Spotki z tytutu emisji (po uwzglednieniu kosztéw emisji akcji przedstawionych w ponizszej tabeli)
wyniosty 51 116 369,12 zt.

Tabela. Koszty emisji Akcji Serii J (w zf)

Wyszczegdlnienie Kwota

koszty przygotowania i przeprowadzenia emisji 6623 834,55
wynagrodzenie subemitentéw 0,00
koszty sporzadzenia prospektu emisyjnego z uwzglednieniem kosztéw doradztwa 1479795,08
koszt promocji oferty 0,00
Razem 8103 629,63

Zrédto: Raport biezacy Emitenta nr 113/2007 z dnia 17 grudnia 2007 roku

Koszty zwigzane z wprowadzeniem Akcji Serii J do obrotu na rynku regulowanym wynoszg ok. 170 tys zt uwzgledniajac
koszty administracyjne oraz wynagrodzenie Domu Maklerskiego. Po uwzglednieniu powyzszych kosztéw wptywy pienigzne
netto Spotki z tytutu emisji wyniosg ok. 50 946 369,12 zt.

9 ROzZWODNIENIE

91 Wielko$¢ i wartos¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia
spowodowanego oferta

Tabela. Aktualna struktura Akcjonariatu, kryterium: akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow

Struktura akcjonariatu
Wyszczegdlnienie
llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gltosow % gtosow
Krzysztof Maciejec 8086 549 4,01% 10 686 549 5,00%
Pozostali 193 369 450 95,99% 202 769 450 95,00%
Razem 201 455 999 100,00% 213 455 999 100,00%
Zrédto: Emitent, obliczenia NOBLE Securities
Tabela. Aktualna struktura Akcjonariatu, kryterium: seria akcji
Struktura akcjonariatu
Seria akcji
llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % gtosow
Akcje Serii A - 154 080 000 76,48% 166 080 000 77,81%
Akcje Serii J 47 375999 23,52% 47 375999 22,19%
Razem 201 455 999 100,00% 213 455 999 100,00%

Zr6dfo; Emitent, obliczenia NOBLE Securities
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10 INFORMACJE DODATKOWE

10.1 Opis zakresu dziatan doradcéw zwigzanych z emisja

Informacje dotyczace doradcdw zwigzanych z emisjg oraz opis zakresu ich dziatan zostaty przedstawione w pkt. 1. Czesci |l
oraz pkt. 3.3. Czesci IV Prospektu Emisyjnego.

10.2 Wskazanie innych informacji, ktére zostaly zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych biegtych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych
sporzadzili oni raport

W Czesci IV Prospektu Emisyjnego nie zamieszczono zadnych informacji, ktore zostaly zbadane lub przejrzane przez
biegtego rewidenta, oraz odnoénie ktdrych sporzadzili oni jakikolwiek raport lub opinie.

10.3 Dane na temat eksperta

W Czesci IV Prospektu Emisyjnego nie zamieszczono raportéw ani o$wiadczen ekspertow.

10.4 Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaly
doktadnie powtérzone. Zrédta tych informaciji

W Czesci IV Prospektu Emisyjnego nie zostaly zamieszczone zadne informacje pochodzace od osob trzecich.
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ZALACZNIKI

Zatacznik nr 1 Statut Emitenta

TEKST JEDNOLITY STATUTU SPOLKI

ADVADIS S.A.
z siedziba w Krakowie
ul. Jasnogoérska 71

31-358 Krakow

wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa —
Srédmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000047106

l. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1

1. Firma Spdtki brzmi: ADVADIS Spétka Akcyjna. Spotka moze uzywaC nazwy skréconej ADVADIS S.A., jak réwniez
wyrdzniajacych jg znakow graficznych i stowno- graficznych.

Siedziba Spotki jest Miasto Krakdow.

Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

Czas trwania Spolki jest nieograniczony.

o & wn

Spotka moze powotywaé swoje oddzialy oraz uczestniczy¢ w innych spotkach, fundacjach, spotdzielniach i innych

organizacjach w kraju i za granica.

§2
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:

1)  Sprzedaz hurtowa napojow alkoholowych PKD 46.34.A,
2) Sprzedaz hurtowa napojéw bezalkoholowych PKD 46.34.B,

3) Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie PKD 46.1,
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4) Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca chéw i hodowle zwierzat gospodarskich PKD 01.62.Z,
5) Przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytaczeniem migsa z drobiu PKD 10.11.Z,

6) Przetwarzanie i konserwowanie migsa z drobiu PKD 10.12.Z,

7)  Produkcja wyrobow z migsa, wiaczajac wyroby z migsa drobiowego PKD 10.13.Z,

8) Produkcja win gronowych PKD 11.02.Z,

9) Produkcja cydru i pozostatych win owocowych PKD 11.03.Z,

10) Produkcja piwa PKD 11.05.Z,

Produkcja napojow bezalkoholowych; produkcja wéd mineralnych i pozostatych wod butelkowanych PKD 11.07.Z,
Produkcja wyrobdw z tworzyw sztucznych PKD 22.2,

Produkcja pozostatych gotowych wyrobdw metalowych — PKD 25.9,

Naprawa i konserwacja maszyn PKD 33.12.Z,

Naprawa i konserwacja urzadzen elektronicznych i optycznych PKD 33.13.Z,

Naprawa i konserwacja urzadzen elektrycznych PKD 33.14.Z,

—_
o

)
)
)
)
)
)
)
17) Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia PKD 33.20.Z,
) Dziatalno$¢ agentow specjalizujgcych sie w sprzedazy pozostatych okreslonych towaréw PKD 46.18.Z,
) Sprzedaz hurtowa skér PKD 46.24.Z,
) Sprzedaz hurtowa migsa i wyrobéw z miesa PKD 46.32.Z,
) Sprzedaz hurtowa wyrobow chemicznych PKD 46.75.Z,
) Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow PKD 46.76.Z,
) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana PKD 46.90.Z,

) Sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych i bezalkoholowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach PKD
47.25.Z,
Transport drogowy towaréw PKD 49.41.Z,
Restauracje i inne state placowki gastronomiczne PKD 56.10.A,
Przygotowywanie i podawanie napojow PKD 56.30.Z,
Magazynowanie i przechowywanie towaréw PKD 52.1,
Dziatalnos¢ holdingdw finansowych PKD 64.20.Z,
Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana , z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych PKD 64.99.Z,
31) Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych PKD
66.19.Z,

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek PKD 68.10.Z,

w W
wWw N

Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi PKD 68.20.Z,

w
=~

Badania naukowe i prace rozwojowe PKD 72,

w
(3]

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania PKD 70.22.Z,

w
(2]

Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych PKD 52.24.C,

w
-~

Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingéw finansowych PKD 70.10.Z,

w
oo
—_— T = D = —

Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytaczeniem motocykli PKD 77.12.2,

39) Dziatalno$¢ zwigzana z administracyjng obstugg biura, wytaczajac dziatalno$¢ wspomagajacg PKD 82.1.
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IIl. AKCJONARIUSZE | AKCJE

§3

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 201 455 999,00 (stownie: dwiescie jeden milionéw czterysta piecdziesiat pie¢ tysiecy

dziewigéset dziewiecdziesiat dziewieé¢ 00/100) ztotych i dzieli si¢ na:

al

b/

c/

d/

el

fl

9/

h/

il

3000 000 (trzy miliony) akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda,
ktdre zostaty pokryte gotowka,

800 000 (osiemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) zloty kazda,

ktore zostaty pokryte gotowka,

6.200 000 (szes¢ miliondw dwiescie tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominainej 1,00 (jeden)
Ztoty kazda, ktére zostaty pokryte gotowka,

5000 000 (pie¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére

zostaty pokryte gotowka,

5000 000 (pie¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére

zostaty pokryte gotowka,

5000 000 (pig¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére

zostaty pokryte gotowka,

25000 000 (dwadziescia pie¢ milionéw) akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 1,00 (jeden)

Ztoty kazda, ktére zostaty pokryte gotowka,

1360 000 (jeden milion trzysta sze$¢dziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej
1,00 (jeden) ztoty kazda, ktére zostaty pokryte gotowka,

102 720 000 (sto dwa miliony siedemset dwadziescia tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii | o wartoSci

nominalnej 1,00 (jeden zloty), kt6re zostaty pokryte gotowka.

47375999 (czterdzieSci siedem miliondw trzysta siedemdziesiat pie¢ tysiecy dziewieCset dziewieédziesiat
dziewie€) akcji zwyktych na okaziciela serii J 0 wartosci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda, ktore zostaty pokryte

gotowka.

2. Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane wytacznie co do gtosu, w ten sposéb, ze kazdej akcji przyznaje sie po 5 (piec)

gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Uprzywilejowanie powyzsze wygasa w przypadku zbycia akcji wbrew

warunkom opisanym w § 5 ust. 2 Statutu oraz w przypadku zamiany akcji na akcje na okaziciela.

3. Akcjonariuszom reprezentujgcym tacznie 100% akcji uprzywilejowanych przystuguje prawo do Zzadania zwotania

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

4. Warunkowy kapitat zaktadowy Spoétki wynosi nie wiecej niz 20 000 000 (dwadziescia miliondw) ztotych i dzieli

si¢ na nie wiecej niz 20 000 000 (dwadziescia milionéw) akcji zwyklych na okaziciela serii K o warto$ci

nominalnej 1,00 zt (jeden) ztoty kazda.
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5. Warunkowe podwyzszenie kapitalu zakladowego zostaje dokonane w celu zapewnienia zamiany przez
obligatariuszy obligacji zamiennych serii A na akcje zwykle na okaziciela serii K."

§4

1. Kapitat akcyjny moze by¢ podwyzszony w drodze emisji nowych akcji.

2. Akcje emitowane na podwyzszenie kapitatu akcyjnego moga by¢ wylacznie akcjami zwyktymi na okaziciela.

§5

1. Akcje Spdtki sa zbywane i dziedziczone bez zadnych ograniczen z zastrzezeniem postanowien ust. 2.

2. Zbycie akcji imiennych uprzywilejowanych serii A osobie nie bedacej wtascicielem akcji imiennych uprzywilejowanych
serii A uzaleznione jest od zezwolenia Spétki. Zezwolenia udziela Zarzad w terminie trzydziestodniowym od daty
otrzymania pisemnego zawiadomienia o cenie i ilosci zbywanych akcji oraz stronach umowy zbycia. W terminie
siedmiodniowym od daty zawiadomienia Zarzad powiadomi o zbyciu akcji akcjonariuszy bedacych wiascicielami akcji
imiennych uprzywilejowanych serii A, ktérym przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia akcji po cenie uzgodnionej
pomiedzy zbywajacym a osobg trzecig. Prawo to realizowane jest przez zlozenie Zarzadowi pisemnego o$wiadczenia w
terminie czternastodniowym od daty otrzymania pisma Zarzadu. Jezeli nikt z uprawnionych nie skorzysta z prawa
pierwszenstwa, Zarzad odmawiajac zgody na zbycie powinien wskazac osobe, ktdra zakupi akcje. Jesli osoba wskazana
przez Zarzad w terminie siedmiodniowym nie zakupi akcji lub nie zaptaci ceny akcjonariusz moze zby¢ swoje akcje bez

dalszych ograniczen przy zachowaniu ich uprzywilejowania.

§6

Akcje moga by¢ umarzane w przypadkach gdy spétka nabedzie akcje w drodze egzekucji swoich roszczen i nie zostang one
zbyte w ciggu roku od dnia nabycia.

§ 6a

Spotka moze emitowaé obligacje zamienne lub obligacje z prawem pierwszenstwa — to jest obligacje uprawniajace do
objecia nowych akcji emitowanych przez spotke w zamian za te obligacje lub do subskrybowania akcji spotki z

pierwszenstwem przed jej akcjonariuszami.

IIl. WLADZE SPOLKI

§7
Wiadzami Spotki sa:

1. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
2. Rada Nadzorcza,

3. Zarzad.
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A. Zarzad

§8

1. Zarzad Spdiki jest jedno- lub wieloosobowy. W przypadku Zarzadu jednoosobowego Zarzad skiada sie z Prezesa
Zarzadu. W przypadku Zarzadu wieloosobowego Zarzad sktada sie z Prezesa Zarzadu oraz Wiceprezesow Zarzadu lub
Cztonkéw Zarzadu.

2. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

3. Zarzad i jego poszczegodini cztonkowie sg wybierani i odwotywani przez Rade Nadzorcza, ktéra w przypadku Zarzadu
wieloosobowego wyznacza cztonkom Zarzadu stanowiska. Cztonkowie Zarzadu moga zosta¢ — o ile uchwata o ich
powotaniu wyraznie tak stanowi — powotani na okres wspdlnej kadenc;i.

4, Mandaty czlonkéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego
sprawozdanie, bilans oraz rachunek strat i zyskdw za ostatni rok urzedowania.

5. Czonkowie Zarzadu mogq zosta¢ odwotani przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przed uptywem kadencii
wigkszoscig 2/3 (dwdch trzecich) glosdw, przy czym Prezes Zarzadu moze by¢ odwotany wylgcznie z waznych
powoddw.

6. Czlonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowaé sie interesami konkurencyjnymi ani tez

uczestniczy¢ w spdtce konkurencyjnej jako wspélinik jawny lub czionek wiadz.

§9

1. Zarzad reprezentuje Spétke na zewnatrz.
2. Zarzad podejmuje wszelkie decyzje nie zastrzezone do kompetencji innych organéw Spotki. Zarzad zarzadza majatkiem
i sprawami Spotki ze staranno$cig wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzega prawa, postanowien niniejszego

statutu oraz uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy i Rade Nadzorcza.

§10

1. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy, do sktadania o$wiadczen w imieniu Spdtki dotyczacych zobowigzania lub
rozporzadzenia o warto$ci do 1 000 000 (jeden milion) ztotych uprawniony jest kazdy cztonek Zarzadu samodzielnie,
natomiast powyzej tej kwoty konieczne jest wspétdziatanie dwéch cztonkéw Zarzadu. W przypadku $wiadczen
okresowych jako warto$¢ zobowigzania przyjmuije sie warto$¢ $wiadczenia za 12 (dwanascie) miesiecy.

2. Spdtka moze ustanawia¢ petnomocnikéw na zasadach okreslonych w kodeksie cywilnym.

3. W przypadku sktadania o$wiadczen woli dotyczacych zaciggania przez Spotke zobowigzan majatkowych jednorazowo
przekraczajacych kwote 10 000 000 (dziesig¢ milionow ztotych) wymagana jest zgoda Rady Nadzorcze).

4. Do odbioru wezwan i innych doreczen wystarcza jezeli doreczenia nastepuje w lokalu Zarzadu do rak jednego czionka
Zarzadu.

§ 11
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1. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktéry:
1/ ustala kwartalne harmonogramy posiedzen Zarzadu,
2/ ustala porzadek posiedzen Zarzadu oraz ich czas i miejsce,
3/ zwotuje posiedzenia Zarzadu,
4/ okresla tres¢ projektéw uchwat Zarzadu oraz przedktadanych przez Zarzad
projektow uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
5/ przewodniczy posiedzeniom Zarzadu,

2. Zarzad jest zdolny do podejmowania uchwat gdy wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali zawiadomieni za potwierdzeniem
odbioru o posiedzeniu i na posiedzeniu obecny jest Prezes Zarzadu.

3. Uchwaty Zarzadu zapadaja wigkszoscig gtoséw oddanych a w przypadku réwnoéci gtoséw przewaza gtos Prezesa
Zarzadu.

4, Regulamin Zarzadu uchwala Rada Nadzorcza.

B. Rada Nadzorcza

§12

1. Rada Nadzorcza sktada si¢ z pieciu do siedmiu cztonkow, wybranych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy i dziata
na podstawie regulaminu, uchwalonego przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

2. Szczegotowy tryb przeprowadzania wyboréw Rady Nadzorczej okres$la regulamin Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy.

3. Czlonkowie Rady Nadzorczej s wybierani na okres trzech lat.

4, Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego
sprawozdanie, bilans oraz rachunek strat i zyskdw Spétki za ostatni rok kadencji Rady Nadzorczej.

5. Czonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie okre$lone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

6. Ustepujacy czionkowie Rady Nadzorczej moga by¢ ponownie wybrani.

§13

1. Czlonkowie Rady Nadzorczej na pierwszym posiedzeniu wybierajg ze swego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej
oraz Wiceprzewodniczacego i Sekretarza. Wyboru dokonuje sie bezwzgledna wigkszoscig glosdéw obecnych czlonkdw
Rady Nadzorcze;.

2. Wyboru Przewodniczacego Rady Nadzorczej moze dokona¢ réwniez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przy wyborze
cztonkéw Rady Nadzorczej. W takim przypadku cztonkowie Rady Nadzorczej dokonujg wyboru na pozostate funkcje w
Radzie Nadzorczej.

§ 14

Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A. 165



Zatgczniki

Rada Nadzorcza wykonuije staly nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich gateziach przedsiebiorstwa.

§15

1. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

2. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy im Przewodniczacy Rady Nadzorczej. W czasie nieobecnosci
Przewodniczacego Rady Nadzorczej, posiedzeniom przewodniczy Wiceprzewodniczacy.

3. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje sie za pomoca listu poleconego, poczty kurierskiej, telefaksu lub w inny sposéb
przy wykorzystaniu $rodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢, za potwierdzeniem odbioru
zawiadomienia 0 zwotaniu posiedzenia.

4. Rada Nadzorcza moze podejmowa¢ uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegtos¢ na pisemny wniosek Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego lub Sekretarza Rady
Nadzorczej. Tre$¢ projektu uchwaly dostarcza cztonkom Rady Nadzorczej Zarzad Spétki w terminie dwoch tygodni od
otrzymania wniosku od 0s6b uprawnionych.

5. Przewodniczacy Rady Nadzorczej obowigzany jest zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej na pisemny wniosek Zarzadu,
kazdego Cztonka Zarzadu lub co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, nie pdzniej niz w terminie dwéch tygodni
od dnia ztozenia wniosku.

6. Posiedzenia Rady Nadzorczej sg protokotowane.

§16

1. Do waznoéci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich Czlonkéw Rady Nadzorczej i obecnos¢ co
najmniej 2/3 sktadu Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej lub Wiceprzewodniczacego.

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie
i zobowigzani sg do zachowania w tajemnicy informacji poufnych w rozumieniu obowigzujacych przepisdw prawa.

3. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszo$cig gtoséw obecnych.

§17
1. Do szczegdlnych obowigzkdw Rady Nadzorczej nalezy:
a) Powotywanie i odwotywanie zarzadu i jego poszczegdlnych cztonkéw.

b) Badanie z koncem kazdego roku obrotowego bilansu oraz rachunkéw zyskéw i strat, zaréwno co do zgodnosci z
ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, a takze sprawozdania Zarzadu oraz wnioskdw Zarzadu co

do podziatu zyskow lub pokrycia strat.

c) Sktadanie Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw powyzszego

badania.
d) Wybédr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego Spétki.

e) Zwotanie Walnego Zgromadzenia - w przypadku niedopetnienia tego obowigzku przez Zarzad.

166 Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A.



Zatgczniki

f)  Ustalanie wysokosci wynagrodzenia czionkow Zarzadu, przy czym umowy
z cztonkami Zarzadu zawiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej.

g) Wyrazenie zgody na zacigganie zobowigzar okre$lonych w § 10 ust. 3.
h) Zatwierdzanie struktury organizacyjnej Spotki.

i) Wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Zgoda Rady Nadzorczej w zakresie opisanym w niniejszym punkcie zastepuje uchwate walnego zgromadzenia.

2. Rada Nadzorcza moze oddelegowa¢ ze swego grona czionka Rady Nadzorczej do indywidualnego wykonywania
poszczegolnych czynnosci nadzorczych.

C. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

§18

1. Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy mogg by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powinno odby¢ sie nie pdzniej niz sze$¢ miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.

3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwoluje Zarzad z wiasnej inicjatywy badz na Zzadanie Rady
Nadzorczej badz tez na zadanie akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/10 (jedng dziesiata) czes¢ kapitatu
akcyjnego lub Akcjonariuszy reprezentujgcych 100% akcji uprzywilejowanych serii A. W zadaniu nalezy wskazac sprawy
wnoszone pod obrady. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powinno by¢ zwotane w ciggu 14 dni od dnia
przedstawienia zadania.

4. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze podja¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat akcyjny jest
reprezentowany, a nikt z obecnych nie wniesie sprzeciwu ani co do odbycia Walnego Zgromadzenia ani co do

postawienia poszczegdlnych spraw na porzadku obrad.

§19

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze odbywac sie w siedzibie Spétki, miejscowosci bedacej siedzibg Spétki, w siedzibie
lub miejscowosci bedacej siedzibg Oddziatu Spétki oraz w Warszawie.

§ 20

1. Obrady Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny czlonek Rady
Nadzorczej, po czym spo$réd oséb uprawnionych do gtosowania wybiera sie Przewodniczacego Zgromadzenia.

2. Szczegotowy tryb prowadzenia obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz gtosowania okresla regulamin
uchwalony przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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§ 21

—_

. Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy
ustawy lub postanowienia niniejszego Statutu nie stanowig inaczej.
2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spotek handlowych do uchwaly o rozwigzaniu Spétki wymagana jest
wiekszo$¢ 3/4 (trzech czwartych) gloséw oddanych.
3. Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie¢ nad wnioskami w sprawie wyboru czionkéw wiadz lub
likwidatoréw Spétki oraz w sprawach o ich odwotanie oraz nad wnioskami o pociagniecie czionkéw wiadz Spotki do
odpowiedzialno$ci i w sprawach osobistych. Ponadto tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z
obecnych uprawnionych do gtosowania.

4. Uchwaly w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu imiennym.

IV. RACHUNKOWOSC SPOLKI

§22

Rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy.

§23
Spétka moze tworzy¢ nastepujace kapitaty i fundusze:

a
b
c
d

kapitat zapasowy,
fundusz rezerwowy,

fundusz $wiadczen socjalnych,

)

)

)

) inne fundusze specjalne ustanowione uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.
§24

Spotka prowadzi rachunkowo$¢ zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.
V. POSTANOWIENIA KONCOWE

§25

Wiasciwym dla ogloszen Spotki jest “Monitor Sadowy i Gospodarczy”.

§26

Sprawy nie unormowane niniejszym statutem regulowane sg uchwatami organéw Spdtki oraz przepisami kodeksu spotek
handlowych.
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Zatacznik nr 2 Wykaz odestan zamieszczonych w niniejszym Prospekcie

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2006 rok, sporzadzone zgodnie z Polskimi Zasadami
Rachunkowosci, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktére zostato opublikowane w dniu 8 czerwca 2007 roku;

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2007 rok, sporzadzone zgodnie z Polskimi Zasadami
Rachunkowo$ci, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktore zostato opublikowane w dniu 13 czerwca 2008 roku;

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2007 rok, sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, wraz z opinig, biegtego rewidenta, ktore zostato opublikowane w dniu 14
sierpnia 2008 roku;

Sprawozdanie finansowe Emitenta za 2008 rok, sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, wraz z opinig biegtego rewidenta, ktore zostato opublikowane w dniu 1 maja 2009 roku
i skorygowane w dniu 20 maja 2009 roku;

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwszy kwartat 2009 roku, nie zbadane przez biegtego rewidenta,
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato w opublikowane w dniu 15 maja 2009 roku;

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwsze pétrocze 2009 roku wraz z raportem biegtego rewidenta
z przegladu sprawozdania finansowego, sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato w opublikowane w dniu 31 sierpnia
2009 roku;

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za trzeci kwartat 2009 r. nie zbadane przez bieglego rewidenta,
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato opublikowane w dniu 16 listopada 2009 roku;

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za czwarty kwartat 2009 r. nie zbadane przez biegtego rewidenta
sporzadzone zgodnie z MSSF, zostato opublikowane w dniu 1 marca 2010 roku.

Wymienione wyzej raporty dostepne sg na stronie internetowej Emitenta www.advadis.com.

Istotne umowy zawarte przez Emitenta opisane w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu 11 lipca 2007 r. oraz aneksach do prospektu zamieszczonych na stronie internetowej Emitenta:
http://lwww.advadis.com/relacje_inwestorskie/akcje_advadis_s-a-_na_gieldzie/prospekt_emisyjny_i_aneksy/;

Raport biezacy 98/2007 z dnia 4 grudnia 2007 roku dotyczacy ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii J;

Raport biezacy 113/2007 z dnia 17 grudnia 2007 roku dotyczacy wynikéw Oferty Akcji Serii J;

Raport biezacy 1/2008 z dnia 3 stycznia 2008 roku dotyczacy rejestracji podwyzszenia kapitatu w drodze emisji Akcji
Serii J;

Raport biezacy 10/2008 z dnia 1 lutego 2008 roku zawierajacy informacje o niestosowaniu niektorych zasad Dobrych
Praktyk Spotek notowanych na GPW;,

Raport biezacy 3/2009 z dnia 9 stycznia 2009 roku zawierajacy o$wiadczenie Zarzadu ws. niestosowania niektorych
zasad Dobrych Praktyk Spétek notowanych na GPW;

Raport biezacy 11/2009 z dnia 27 marca 2009 roku dotyczacy emisji obligacji Serii A oraz warunkowej emisji Akcji
Serii K;

Raport biezacy 29/2009 z dnia 30 listopada 2009 roku dotyczacy rozpoczecia petnienia funkcji animatora Emitenta
przez NOBLE Securities S.A.;

Raport biezacy 2/2010 z dnia 9 marca 2010 roku dotyczacy podjecia uchwaly w sprawie okreslenia warunkéw
i termindw dotyczacych emisji obligacji na okaziciela zbywalnych serii A Spétki zamiennych na akcje zwykle na
okaziciela serii K Spétki oraz emisji akcji na okaziciela serii K Spotki.
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DEFINICJE | SKROTY

Definicje i skroty zastosowanie w Prospekcie:

ADVADIS S.A.

Akcje

Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Serii D

Akcje Serii E

Akcje Serii F

Akcje Serii G

Akcje Serii H

Akcje Serii |

Akcje Serii J

Akcje Serii K

Cena Emisyjna

ADVADIS Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Jasnogérska 71
Akcje Spdtki ADVADIS S.A.

3000000 Akcji imiennych uprzywilejowanych Seri A o wartosci
nominainej 1 ztoty kazda, uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada
pie¢ gtosdéw

800 000 Akcji na okaziciela Serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda,
nie sq uprzywilejowane, nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii B

6 200 000 Akcji na okaziciela Serii C o wartoci nominalnej 1 ztoty kazda,
nie sg uprzywilejowane, nie istniejg Zzadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii C

5000 000 Akcji na okaziciela Serii D o wartoci nominalnej 1 ztoty kazda,
nie sq uprzywilejowane, nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii D

5000 000 Akcji na okaziciela Serii E o wartosci nominalnej 1 zloty kazda,
nie sg uprzywilejowane, nie istniejg Zzadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii E

5000 000 Akcji na okaziciela Serii F o wartoci nominalnej 1 zloty kazda,
nie sq uprzywilejowane, nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii F

25000 000 Akcji na okaziciela Serii G o wartosci nominalnej 1 ztoty
kazda, nie sq uprzywilejowane, nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii G

1 360 000 Akcji na okaziciela Serii H o warto$ci nominalnej 1 zloty kazda,
nie sq uprzywilejowane, nie istniejg Zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii H

102 720 000 Akcji na okaziciela Serii | o wartosci nominainej 1 zZtoty
kazda, nie sg uprzywilejowane, nie istniejq zadne ograniczenia co do
rozporzadzania Akcjami Serii |

47 375999 Akcji na okaziciela Serii J o warto$ci nominalnej 1 kazda,
oferowane w trybie Subskrypciji Prywatnej

20 000 000 Akcji zwyklych na okaziciela Serii K o wartosci nominalnej 1
Ztoty kazda, warunkowo emitowanych na podstawie uchwaty nr 4/03/2009
NWZ z dnia 26 marca 2009 roku w sprawie emisji obligacji serii A
zamiennych na akcje serii K oraz warunkowego podwyzszenia kapitafu
zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii K z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany
Statutu Spotki

Cena ostateczna ustalona dla Akcji Serii J wynoszaca 1,25 zt, podana do
publicznej wiadomoéci w raporcie biezacym nr 98/2007 z dnia 4 grudnia
2007 roku
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Dom Maklerski

Dz.U.
Emitent

Firma Inwestycyjna

Gielda, GPW

GUS

Inwestor

Krajowy Depozyt, KDPW

Kodeks karny

Kodeks Spétek Handlowych, KSH

Komisja

MSR

MSSF

NBP

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, NWZ

Obligacje, Obligacje Serii A

Obligatariusz

Oswiadczenie, Oswiadczenie 0 zamianie

Oferta

PLN, zt

POK

NOBLE Securities Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przy ul. Lubicz
3/215

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej
ADVADIS Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Jasnogérska 71

NOBLE Securities Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przy ul. Lubicz
3/215

Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie Spétka Akcyjna z siedzibg,
w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4

Gtowny Urzad Statystyczny

Osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajace
osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami
w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe
(Dz. U. Nr 141, poz. 1178)

Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych Spétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4

Ustawa z dnia 6.06.1997 r. Kodeks karny (Dz. U. 1997 nr 88 poz. 553
Z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 15.09.2000 r. Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. Nr 94,
poz. 1037 z pdzniejszymi zmianami)

Komisja Nadzoru Finansowego

Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
Narodowy Bank Polski

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Od 22 do 200 obligacji na okaziciela zbywalnych serii A o wartoSci
nominalnej 125 000 z}, zamiennych na akcje zwykte na okaziciela serii K

Osoba, ktora przyjeta skierowang przez Zarzad Emitenta propozycje
nabycia Obligacji Serii A i jest posiadaczem co najmnigj 1 Obligacii
Serii A

Oswiadczenie Obligatariusza o zamianie Obligacji na Akcje Serii K

Oferta objecia w trybie subskrypcji prywatnej 47 375 999 Akcji zwyktych
na okaziciela Serii J o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda

Jednostka monetarna Rzeczpospolitej Polskiej

Punkt Obstugi Klienta domu maklerskiego bioracego udziat w subskrypcii

Prospekt Emisyjny ADVADIS S.A.
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Poz.

Propozycja nabycia

Prospekt

Rachunek Papieréw Wartosciowych

Rozporzadzenie o Prospekcie

SA

Sp.zo.0.

Spotka

Subskrypcja Prywatna

Uchwata emisyjna

Umowy objecia

Ustawa o ofercie publicznej

Ustawa o obligacjach

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi

Pozycja

Propozycja nabycia nie mniej niz 22 i nie wiecej niz 200 Obligacji Serii A
zamiennych na Akcje Serii K skierowana do wybranych przez Zarzad
adresatéw w liczbie nie wiekszej niz 100 oséb

Niniejszy Prospekt Emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym
dokumentem zawierajgcym informacje o Emitencie, Akcjach Serii J
oferowanych w trybie Subskrypcji Prywatnej wprowadzanych do obrotu
na rynku regulowanym, sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem
0 Prospekcie

Rachunek papierow warto$ciowych oraz rachunek pieniezny stuzacy do
ich obstugi prowadzony zgodnie z art. 4 oraz 69 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
(z pdzn. zmianami) wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpowszechnienia reklam

Spotka Akcyjna

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

ADVADIS Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Jasnogorska 71

Oferta objecia w trybie subskrypcji prywatnej 47 375 999 Akcji zwyktych
na okaziciela Serii J 0 wartosci nominalnej 1 zloty kazda

Uchwata nr 4/07/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
pod firmg; ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS Spotki Akcyjna
z siedzibg w Krakowie z dnia 6 lipca 2007 roku w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki o kwote nie wyzszg niz 55 280 000 ziotych
w drodze emisji nie wiecej niz 55 280 000 akcji serii J z pozbawieniem
prawa poboru

Umowy subskrypcji prywatnej zawierane w dniach 3 - 4 grudnia 2007
roku miedzy ADVADIS Spétka Akcyjna a osobami uprawnionymi do
objecia Akcji Serii J

Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz. U. 2005 nr 184 poz. 1539 z pézn.
zmianami)

Ustawa z dnia 29.06.1995 r. o obligacjach (Dz. U. 2001 nr 120 poz. 1300
Z pdzn. zmianami)

Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.
z 2005 nr 183 poz. 1538 z p6zn. zmianami)
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Ustawa o rachunkowo$ci Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U.
22002 r. nr 76 poz. 694 z p6zn. zmianami)

Walne Zgromadzenie, WZ Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ADVADIS Spétka Akcyjna
Zarzad Zarzad ADVADIS Spdtka Akcyjna
zt, PLN Jednostka monetarna Rzeczpospolitej Polskiej
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