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1 List Prezesa Zarzadu

w Szanowni Panstwo,

Mam przyjemnos¢ przekaza¢ Panstwu raport podsumowujacy dziatalno$¢ oraz najwazniejsze
osiagniecia Spétki ADVADIS S.A. w 2009 roku.

Wspomniany okres byt pierwszym pelnym rokiem funkcjonowania po przeksztatceniach
struktury organizacyjnej. Zmiany te przeprowadzono w roku 2008 roku.

Przypomnie¢ nalezy, Ze tamten rok byt jeszcze czasem budowy - z sukcesem
przeprowadziliSmy konsolidacje 10 spoétek, o mocnej pozycji rynkowej, zajmujacych sie
dystrybucja wyrobéw alkoholowych i napojow bezalkoholowych. ADVADIS S.A. przejat
ponadto majatek 4 przedsiebiorstw, z ktérymi podpisane zostaty umowy dotyczace zakupu
towarow, opakowan, sSrodkdw transportowych oraz wynajmu powierzchni magazynowych.
Dzieki tym przejeciom, Sp6tka obejmuje dzi$ obszarem swojego dziatania znaczng cze$¢ Polski
- wojewoddztwa: matopolskie, $laskie, dolnos$laskie, lubelskie, wielkopolskie, pomorskie,
kujawsko-pomorskie oraz swietokrzyskie.

Przyjeta przez Spoétke strategia konsolidacji zostala na tym etapie pomyslnie zakonczona z
dniem 10 grudnia 2008.

W efekcie wecze$niejszych dziatan, zakonczony juz rok 2009 byt czasem tworzenia z
potaczonych spotek, jednolitego, sprawnie funkcjonujacego podmiotu, a rownoczesnie byt
okresem dokonywania weryfikacji jak funkcjonuje ADVADSIS S.A. jako podmiot gospodarczy.
Dokonywane na biezaco korekty przyjetych rozwigzan gospodarczych oraz ich doskonalenie
dato pozytywne rezultaty nie tylko w wynikach finansowych ale umocnito

pozycje rynkowa ADVADIS S.A. jako niezaleznego dystrybutora napojow alkoholowych i
bezalkoholowych.

Trzeba tez pamieta¢, iz rownocze$nie w roku 2009 mieliSmy do czynienia z pogtebiajacym sie
kryzysem gospodarczym na $wiecie. Jakkolwiek w Polsce kryzys ten nie byt widoczny tak
drastycznie wprost, to jednak wptywat on na nastroje konsumentéw i spowodowat generalnie
spadek spozycia produktéow dystrybuowanych przez ADVADIS S.A.

Miniony rok nie byl wiec tatwym okresem dla branzy napojéow alkoholowych i
bezalkoholowych.

Jezeli nawet nie wszystko w polgczonym organizmie funkcjonowato od poczatku sprawnie, to
jednak mozna powiedzie¢, iz z préby wyszliSmy zwyciesko. W roku 2009 uzyskaliSmy
przychody ponad 600 mln zi, wobec 178 mln zt przychodéw (zaprezentowanych w
jednostkowym rachunku zyskéw i strat) w roku 2008 i dodatni wynik zaréwno na poziomie
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operacyjnym, jak na poziomie zysku netto. Dzieki temu utwierdzili§my sie w przekonaniu, iz
sprawy ida w dobrym kierunku, a obrana strategia powinna by¢ kontynuowana.

Rok 2009 byt tez okresem kilku zmian w zarzadzie. Zostatem powotany na stanowisko prezesa
zarzadu Spoétki z koncem pazdziernika 2009 roku w celu kontynuowania dotychczasowych
przeksztatcen i przeprowadzenia dalszych etapéw rozwoju ADVADIS S.A.

Efekty moich dziatan nie mogty by¢ jeszcze widoczne w znaczacym stopniu w roku 2009. Zdaje
sobie sprawe, iz oczekiwania cze$ci akcjonariuszy odnosnie catego roku 2009 mogty by¢
wyzsze - w szczegblnosci w przypadku poziomu zysku netto. Jestem jednak przekonany, Ze rok
2010 oznacza¢ bedzie dalsze wzmocnienie Spo6tki i jej pozycji rynkowej oraz poprawe
efektywnosci dziatania.

Chcialbym podziekowa¢ Inwestorom za zaufanie, jakim nas obdarzyli, wierzac w nasza wizje
rozwoju. Dziekuje rowniez wszystkim Pracownikom oraz Wspotpracownikom, ktérych praca
przyczynia sie do sukcesu Spéiki. Dziekuje cztonkom Zarzadu dziatajacym w Spéice w
minionym roku za dotychczasowe starania oraz Radzie Nadzorczej za podjete dziatania i
zaufanie.

W imieniu Zarzadu ADVADIS S.A. zapraszam Panstwa do zapoznania sie z niniejszym
raportem, ktéry w wyczerpujacy sposéb prezentuje dokonania spétki ADVADIS S.A. w 2009
roku.

Z powazaniem,

Lubomir Serbin
Prezes Zarzadu ADVADIS S.A.
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2 Podstawowe informacje

INFORMACJE OGOLNE

ADVADIS S.A. dawniej (Advanced Distribution Solutions S.A.) jest spétka akcyjna
zarejestrowang w Polsce, postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srédmiescia w
Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000047106.

NIP: 676 10 06 781

Regon 350742124

Siedziba Spotki
Siedziba sp6tki miesci sie w Krakowie przy ul. Jasnogérskiej 71

Sklad osobowy Zarzadu na dzien 30.04.2010 roku:
Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu
Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu

Sklad Rady Nadzorczej na dzieni 30.04.2010 roku:

Krzysztof Topolewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Puchalski - Cztonek Rady Nadzorczej
Mieczystaw Piekarski - Sekretarz Rady Nadzorczej
Krzysztof Borkowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Rozpara - Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Misiek - Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Bartosiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

ADVADIS Spétka Akcyjna na dzien 31.12.2009 oraz na dzien opublikowania niniejszego
raportu nie jest jednostka dominujaca i nie tworzy grupy kapitatowej.

Dane kontaktowe Kontakt dla Inwestorow
ADVADIS S.A. Agencja Support Sp. z o0.0.
ul. Jasnogoérska 71, 31-358 Krakéw ul. Zygmunta Augusta 7/3
Tel.: (+48 12) 41587 73 31-504 Krakow

Fax: (+4812) 41589 61 Tel.: (+48 12) 431 2551
www.advadis.com biuro@agencjasupport.pl

zarzad@advadis.com

Biegly rewident
Strategia Audit Spétka z o.0., z siedzibg w Warszawie przy ulicy Wiejskiej 12a wpisang na liste
podmiotoéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3246.
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WyKkres kursu akcji ADVADIS S.A. w 2009 roku
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Podstawowe wskaZniki (stan na dzien 31.12.2009 roku):

Liczba akciji 201 455 999 sztuk

Cena akcji 0,34 zt

Warto$é rynkowa 68.495 tvs. zt

Zvysk netto w 2009 roku 2.410 tvs, zt

Wskaznik cena/zysk 34

Kapital wlasny 165,614 tvs., zt
Wskaznik cena /wartos¢ ksiegowa 0,41
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3 Sprawozdanie Zarzadu
3.1 Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

3.1.1 Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$¢ ADVADIS S.A. jakie nastapily w roku
obrotowym, a takZe po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

W roku obrotowym 2009 Spoétka konsekwentnie realizowata swoj cel strategiczny, jakim jest
budowa najwiekszej na rynku krajowym ogélnopolskiej, niezaleznej sieci dystrybucji hurtowej
piwa, napojow bezalkoholowych oraz alkoholi. Trwaty prace prowadzace do ujednolicenia
struktur ADVADIS S.A. Spétka z sukcesami przeprowadzata negocjacje z kluczowymi
dostawcami, uzyskujac korzystniejsze warunki, a tym samym uatrakcyjniajac oferte handlowa
pod wzgledem cenowym oraz poprawiajac rentowno$¢ na danych dostawcach.

Kontynuowane byly dziatania Zarzadu prowadzace do centralizacji rachunkéw bankowych, a
takze prace majace na celu uporzadkowanie linii kredytowej, czego rezultatem sg korzystne
kredyty, ktore udato sie Spétce uzyska¢, m.in. kredyt w rachunku biezagcym w BRE BANK S.A,
ktory zostat zwiekszony do 20 mln ztotych.

W dniu 26 marca 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie emisji obligacji serii A zamiennych na akcji serii K oraz warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji serii K z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spoétki. 8 marca
2010 roku Zarzad podjat uchwate rozpoczynajaca emisje obligacji na okaziciela zbywalnych
serii A zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii K. Sp6tka we wspotpracy z NOBLE
Securities S.A. rozpoczeta oferowanie Obligacji od dnia 9 marca 2010 roku.

3.1.2 Przewidywany rozwoj jednostki

Emitent przeszto dwa lata temu rozpoczat tworzenie ogoélnopolskiej sieci dystrybucji
hurtowej piwa, napojow bezalkoholowych i alkoholi tzw. ciezkich. Dotychczasowa strategia
oparta byta na przejeciach podmiotéw bedacych lokalnymi dystrybutorami ww. towaréw
oraz otwierania wilasnych oddziatéw. Z koncem 2008 zakonczono pierwszy etap w tym
zakresie. Rok 2009 poswiecony byl na pelne zintegrowanie przejetych do tej pory
podmiotéw.

Dalsza strategia dziatania przewiduje rozszerzenie dziatalnosci Spétki poprzez pokrycie
oddzialami obszaru catej Polski. Moze sie to odbywa¢ w oparciu o tworzenie od podstaw
wilasnych oddziatow lub poprzez przejecia istniejgcych juz na rynku podmiotéw - jako spétki
zalezne lub z docelowa opcja wiaczania przejetych podmiotéw jako oddziatow Spoétki. Nalezy
zatozy¢, iz czym wiekszy pomiot uda sie stworzy¢, tym lepsze beda efekty synergii
wynikajacej ze skali dziatalnosci, co powinno spowodowac nie tylko wzrost przychodéw, ale i
poprawe rentownosci.

Czynione sg wysitki w celu zwiekszenia dywersyfikacji przychodéw. Pomimo to, wcigz
znaczacy jest udziat piwa i napojow w sprzedazy catego portfela ADVADIS S.A. Udziat
produktéw ulegajacych bardzo silnie zjawisku sezonowosci jest niekorzystny, gdyz wymusza
koniecznos¢ utrzymywania wiekszych kapitatéow obrotowych i powoduje niestabilnos¢
przychodoéw i zyskow. Dlatego Spétka bedzie dazy¢ do wzmocnieniu kategorii alkoholi
mocnych, jako czynnika dodanego do obrotu realizowanego przez Emitenta. Zmniejszy to
sezonowo$¢ przychodéw, oraz uzaleznienie wyniku od warunkéw pogodowych.
Wzmocnienie oferty na alkohole mocne, a efekcie zwiekszenie obrotu na tej grupie
towarowej, pozwoli tez na efektywniejsze wykorzystanie taboru oraz bazy magazynowej
Spéiki, a przez to korzystniejsze roztozenie kosztéw notowanych w ostatnich latach.
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Wraz z rozwojem alkoholi mocnych nalezy réwniez spodziewac sie rozwoju sprzedazy
kategorii wina. Emitent utrzymuje trend sprzedazy win zgodnie z wynikami notowanymi dla
catego kraju zachowujac tym samym tendencje wzrostowa.

Wprowadzenie dla catej Spoétki jednolitej polityki sprzedazowej, portfelowej oferowanych
marek, usprawnienia logistyki dostaw, magazynowania oraz zarzadzania flota w potgczeniu z
wprowadzeniem juz funkcjonujacego jednolitego systemu kodowania produktéw czyni
Emitenta réwnym partnerem handlowym wzgledem konkurencji umozliwiajac podjecie
wspoltpracy z coraz wieksza liczba odbiorcéw indywidualnych oraz sieciowych, a tym samym
generowania wiekszych przychodéw z dziatalnosci.

3.1.3 Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju
Spétka ADVADIS S.A. nie prowadzi badan zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci.

3.1.4 Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

10 grudnia 2008 roku ostatnia spétka zalezna zostata potaczona ze spdétka dominujaca. Rok
2009 byl okresem tworzenia jednolitego organizmu z potgczonych spoétek. Obejmowato to
m.in. wdrozenie jednolitego programu finansowo- ksiegowego we wszystkich oddziatach
Spo6tki. W minionym roku Spétka ponosita zaré6wno wymierne, jak i niewymierne koszty
polaczenia. Nalezy zatem przyja¢, iz wynik roku 2009, szczegdlnie w zakresie zysku netto,
nie odzwierciedla w pelni potencjatu Spoétki.

Trzeba tez pamieta¢, iz rOwnoczes$nie w roku 2009 mieliSmy do czynienia z poglebiajacym
sie kryzysem gospodarczym na $wiecie. Jakkolwiek w Polsce kryzys nie byt wprost
widoczny, to jednak miat on wptyw na nastroje konsumentow.

Dlatego wynik roku 2009 nalezy uzna¢ za udany i dobrze rokujacy na przyszto$¢. ADVADIS
S.A. osiagnat przychody na poziomie 616 mln zt i zysk na wszystkich poziomach
operacyjnych, w tym zysk netto 2,4 mln zt.

Dokonane w 2009 ujednolicenie struktur powinno skutkowaé osiggnieciem lepszej pozycji
w negocjacjach z dostawcami towaréw. Dziatania te maja na celu obnizenie kosztéw
statych Emitenta w szeroko rozumianym procesie zakupéw.

W roku 2009 trwaty dziatania zmierzajace do konsolidacji kredytéw zaciggnietych przez
odrebne kiedy$ podmioty gospodarcze, co skutkowato ograniczeniem liczby obstugujacych
instytucji finansujacych. Efektem tych prac byto uproszczenie i przyspieszenie zarzadzania
Srodkami finansowymi w Spétce i zwiekszenie kontroli w tym zakresie.

W celu zwiekszenia rentownosci prowadzonej dziatalno$ci Emitent rozwaza zwiekszenie
kredytow obrotowych celem zmiany struktury zakupowej (a w konsekwencji uzyskania
wyzszego poziomu marz) jednakze do bezpiecznego poziomu nieprzekraczajacego
jednomiesiecznej wielko$ci sprzedazy.

3.1.5 Nabycie akcji wlasnych

Spo6tka ADVADIS S.A. nie nabywata w okresie sprawozdawczym akcji wtasnych.

W dniu 1 grudnia 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie udzielenia Spoétce upowaznienia do nabycia akcji wtlasnych w
rozumieniu art. 362 § 1 pkt. 8 Kodeksu spétek handlowych, zgodnie z przepisami
obowigzujacego prawa krajowego i wspolnotowego.

Przedmiotem nabycia moga by¢ w pelni pokryte akcje wtasne Spétki w liczbie nie wiekszej
niz 40.291.199 (czterdzieSci milionéw dwiescie dziewiecdziesigt jeden tysiecy sto
dziewietdziesigt dziewie¢) sztuk, o tacznej wartoSci nominalnej nie wiekszej niz
40.291.199,00 zt (czterdzieSci miliondw dwiescie dziewieédziesigt jeden tysiecy sto
dziewieldziesigt dziewie¢ zlotych) z zastrzezeniem jednak, ze warto$¢ nominalna
wszystkich posiadanych przez Spétke akcji nie moze przekroczy¢ 20 % (dwadziescia
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procent) wysokosci kapitatu zaktadowego Spéiki.
Nabywanie akcji wtasnych Spétki moze nastepowaé w okresie nie dtuzszym niz do 1
grudnia 2013 roku, za cene nie nizszg niz 0,01 zt (jeden grosz) za jedng akcje i nie wyzsza
niz 10 zt (dziesie¢ ztotych) za jedna akcje.
Na nabycie akcji wtasnych Spétki przeznaczy sie cze$¢ lub cato$¢, utworzonego w tym celu
kapitatu rezerwowego Spoiki, ktéry zostanie wykorzystany do pokrycia cen akcji wiasnych
i kosztéw ich nabycia. Nabyte przez Spoétke akcje wlasne moga zosta¢ umorzone, wydane w
ramach rozliczenn zgodnie z zawartymi umowami lub odsprzedane. Zarzad Spoétki jest
upowazniony do dokonania wszystkich czynno$ci faktycznych i prawnych zwigzanych z
nabyciem akcji wtasnych. W szczegélnosci w granicach niniejszej uchwaty ostateczna
liczba, spos6b nabywania, cena, termin nabycia akcji zostang ustalone przez Zarzad Spéiki,
zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, w tym prawa wspolnotowego.

3.1.6 Posiadane przez jednostke oddzialy(zaklady)

Spotka ADVADIS S.A. posiada nastepujgce oddziaty:

ODDZIAL. BEDZIN

ODDZIAL BYDGOSZCZ

ODDZIAL
DZIERZONIOW

ODDZIAL. FRANOWO

ODDZIAL
GORA

JASNA

ODDZIAL
GORA

JELENIA

ODDZIAL KATOWICE

ODDZIAL KIELCE

ODDZIAL KOBIELICE

ODDZIAL
KORONOWO

ODDZIAL KOSZALIN

ODDZIAL KRAKOW

ul. Matobadzka 101
42-500 Bedzin

ul. Kielecka 6
85-872 Bydgoszcz

ul. Batalionéw
Chtopskich 19E
58-200 Dzierzoniéw
ul. Franowo 1
(Gildia Franowo)
61-302 Poznan

ul. Gérska 1A
59-921 Jasna Goéra

ul. Krakowska 28
58-500 Jelenia Gora

ul. Leopolda 15
40-189 Katowice

ul. Hauke Bosaka 11
25-217 Kielce

ul. Rolna 4
43-262 Kobielice

ul. Szosa Kotomierska
7

86-010 Koronowo

ul. Zwyciestwa 278
75-950 Koszalin

ul. Grzegorzecka 79
31-559 Krakow

ODDZIAL
MYSLOWICE

ODDZIAL POZNAN

ODDZIAL RYBNIK

ODDZIAL SEUPSK

ODDZIAL SLUPSK

ODDZIAL
SZCZECINEK

ODDZIAL
SZCZUROWA

ODDZIAL SWIDNICA

ODDZIAL TYCHY

ODDZIAL. WIELICZKA

ODDZIAL ZABRZE

ODDZIAL ZAKOPANE

ul. Hutnicza 10
41-409 Mystowice

ul. Jasielska 10 A
60-476 Poznan

ul. Sportowa 7
44-270 Rybnik

ul. Przemystowa 10
76-200 Stupsk

ul. Battycka 32
76-200 Stupsk

ul. Wisniowa 16
78-400 Szczecinek

ul. Rynek 2
32-820 Szczurowa

ul. Totstoja 12 A
58-105 Swidnica

ul. Grota Roweckiego
2A

43-100 Tychy

ul. Jasna 1

32-020 Wieliczka

ul. Handlowa 6
41-807 Zabrze

ul. Szymony 25a
34-500 Zakopane
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ul. Obroncéw Poczty

ODDZIAL LESZNO ul. Energetykéw 4 ODDZIAL ZAWIERCIE Gdanskiej 20 c
64-100 Leszno 42-400 Zawiercie
ul. Kolejowa 8 Jedrzychowice 117-
ODDZIAL LUBARTOW 21-100 Lubartéw ODDZIAL ZGORZELEC 118
59-903 Zgorzelec
ul. Boczna 6
ODDZIAL ZORY 44-240 Zory

Ponizsza mapka obrazuje rozmieszczenie terytorialne oddziatéw ADVADIS S.A. na dzien 30
kwietnia 2010 roku.

POMORSKIE
Oddziat Stupsk

ZACHODNIO
POMORSKIE
0Oddziat Szczecinek
0Oddziat Koszalin

KUJAWSKO-
POMORSKIE
Oddziat
Bydgoszcz
Oddziat

WIELKOPOLSKIE
0ddziat Poznan
0Oddziat Leszno

0Oddziat Franowo LUBELSKIE

i 0Oddziat Lubartow

DOLNOSLASKIE
0ddziat Swidnica E
Oddziat Dzierzoniéw SLASKIE Eestepscrie SWIE_TOK_RZYSKIE
Oddziat Zgorzelec/Jedrzychowice 0ddziat Kato ‘ Oddziat Kielce
0Oddziat Jelenia Géra Oddziat Zabrze MALOPOL&‘}E\Q
Oddziat Jasna Géra Oddziat Rybnik 0ddziat Krakéw

Oddziat Mystowice | Oddziat Wieliczka

Oddziat Kobielice Oddziat Szczurowa

0ddziat Zory Oddziat Zakopane

Oddziat Tychy

Oddziat Bedzin

Oddziat Zawiercie

Rys. 1. Schemat lokalizacji oddziatéw ADVADIS S.A. na dzien 30 kwietnia 2010 roku.
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3.1.7 Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

3.1.7.1 Ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen
przeptywéw Srodkéw  pienieznych oraz utraty pltynnosSci
finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Spétka ADVADIS S.A. dokonuje biezacej analizy ryzyka finansowego zwigzanego z
prowadzong przez siebie dziatalno$cig, takiego jak ryzyko zmian stopy procentowej,
poziomu zadtuzenia (wskazniki plynnosci). W zaleznosSci od ceny sytuacji panujacej na
rynkach finansowych oraz prognoz dotyczacych tych rynkéw Spétka podejmuje decyzje
odno$nie dziatan organizacyjnych w/w ryzyka, takich jak np. wybér odpowiedniej stawki
referencyjnej dla oprocentowania kredytéow, rodzaj kredytu, okres kredytowania. Analizie
podlegaja réwniez inne narzedzia finansowania np. factoring, leasing w zakresie jego
optacalnosci w korelacji ze specyfika prowadzonej dziatalnosci.

Rok 2009 z wuwagi na zwiekszong restrykcyjno$¢ polityki kredytowej bankéw
charakteryzowat sie tez zwiekszonym poziomem marz stosowanych przez banki jako cena
tegoz ryzyka. Nalezy jednak zaznaczy¢ iz Emitent w roku 2009 zapewnit odpowiedni poziom
kapitalu obrotowego poprzez odnowienie istniejacych linii kredytowych badZz zastgpienie
niektérych kredytéw nowymi zaangazowaniami.

W zakresie minimalizacji ryzyka kursowego Spétka stosowata umowy walutowych transakcji
terminowych ktére na dzienn sporzadzenia niniejszego sprawozdania zostaty w catosci
rozliczone. Aktualnie realizujac sprzedaz eksportowa Emitent podejmuje dziatania
zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym poprzez nominowanie wartosSci sprzedazy w
ztotych polskich.

3.1.7.2 Przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania
ryzykiem finansowym, 1lacznie 2z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

ADVADIS S.A. prowadzi monitorowanie $ciggalnos$ci naleznosci oraz sptaty zobowiazan.
Dodatkowo podjeta dziatania celem konsolidacji funkcjonujacych linii kredytowych oraz
prowadzonych transakcji operacyjnych majgcych przyspieszy¢ obieg srodkéw pienieznych
i zmniejszy¢ koszty finansowe.
Spotka wprowadza jednolity system informatyczny pozwalajacy lepiej kontrolowac obieg
$Srodkéw pienieznych w firmie.

3.2 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-
finansowych

Bilans
Suma bilansowa na dzien 31.12.2009 r. zamknela sie kwotg 274 975 tys. zl, co oznacza

wzrost 0 0,16 % w poréwnaniu ze stanem na 31.12.2008 r.
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Aktywa

Aktywa trwate na dzien 31.12.2009 r. wynosity 162 897 tys. zt, i obnizyly o 0,94 % w
poréwnaniu do stanu na koniec 2008 roku, stanowigc ponad 59 % majatku ogétem Spotki;
Wartos$ci niematerialne i prawne stanowity 61,24 %, natomiast rzeczowe aktywa trwate
26,96 % aktywéw trwatych ogoétem. Inwestycje dilugoterminowe stanowity 3,64 %
aktywoéw trwatych ogétem.

Aktywa obrotowe na dzien 31.12.2009 r. wynosity 112 078 tys. zt i stanowilty 40,76 %
aktywow ogdtem; aktywa obrotowe wzrosty o 1,80 % w

poréwnaniu ze stanem na 31.12.2008 r. Zapasy stanowily 40,76 %, natomiast naleznosci
krétkoterminowe 49,05 % aktywow obrotowych

ogo6tem, co stanowi wzrost o odpowiednio 6,94 % oraz 11,68 % w poréwnaniu ze stanem
na koniec 2008 roku. Inwestycje krétkoterminowe na koniec 2009 roku wyniosty 2 589
tys. zt i stanowity 2,31 % aktywéw obrotowych. Inwestycje krétkoterminowe spadty w
poréwnaniu z rokiem 2008 o 37,55 %.

Pasywa
Kapitat wtasny Spétki na dzien 31.12.2009 r. wynosit 165 614 tys. zl, co oznacza wzrost o

1,49 % w pordéwnaniu ze stanem na 31.12.2008 r.; kapitat wlasny stanowit 60,23 %
pasywow ogbtem.

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania na koniec 2009 roku wynosity 109 362 tys. zt i
obnizyty sie 0 1,79 % w poréwnaniu z konicem 2008 roku. Zobowigzania dtugoterminowe
stanowity 2,53 % zobowigzan i rezerw na zobowigzania ogétem. Zobowigzania
krotkoterminowe stanowity 92,86 % ogo6tu zobowiazan i rezerw na zobowigzania i
wzrosty 0 6,96 % w poréwnaniu ze stanem zobowigzan krétkoterminowych na 31.12.2008
I.

Rachunek zyskéw i strat

Przychody netto ze sprzedazy Spétki w roku 2009 wyniosty 616 288 tys. zt, co stanowi
wzrost 0 245,61 % w poréwnaniu z rokiem 2008.

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej w 2009 roku wyniost 3 627 zt, wobec straty w wysokosci

3 149 w poprzednim okresie.

Zysk netto w 2009 roku wyniést 2 410 tys. zt i ulegt zmniejszeniu o 19,67 % w poréwnaniu
z 2008 rokiem, w ktérym zysk wyniost 3 000 tys. zt.

Rachunek przeplywow pienieznych

Rok obrotowy rozpoczeto stanem $rodkéw pienieznych 3 645 tys. zt. Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 4 973 tys. zt. Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej — 1 972 tys. zl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci
finansowej wyniosty — 4 058 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 2 589 tys. zt.
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Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentowndgci 2009 2008
rentownd¢ dziatalngci podstawowej

. 0,51 % -2,47 %
(zysk (strata) ze sprzeda/ przychody ze sprzedy)

rentownd¢ sprzeday netto
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzgila 0.39% 1,68 %
rentownd¢ netto kapitatu wlasnego
(zysk (strata) netto / kapitat wiasny) 1,46 % 1,84 %
Wskazniki efektywndci
wskaznik rotacji magtku
2,24 0,81

(' przychody ze sprzedw/ razem aktywa)

wskanik rotacji nalenoéci w dniach
($redni stan nalsasci z tyt. dostaw, robét i ustug 29,04 46,92
* 365 dnia / przychody ze sprzega

wskanik rotacji zobowazan w dniach

($redni stan zobowgan z tyt. dostaw, rob6t i ustug * 365 dnia 36,14 57,37
koszty dziatalnéci operacyjnej)

wskanik rotacji zapaséw w dniach

($redni stan zapasow * 365 dnia /koszty dziatédnoperacyjnej) 29,97 48,60
Plynngi¢/ Kapitat obrotowy netto
stopa zadhzenia . .
(zobowhzania i rezerwy/ razem pasywa) 39,77 % 40,56 %

stopier pokrycia majtku kapitatem wlasnym

(kapitat wkasny / razem aktywa) 59.83 % 73,50 %
kapitat obrotowy netto (w tys. z})

(razem majtek obrotowy— zobowizania krétkoterminowe) 10 528 15155

wskaznik ptynnaici
(razem majtek obrotowy / zobowizania krotkoterminowe + 1,05 1,09
rezerwy na zobowgania + rozliczenia mdzyokresowe)

wskanik podwyzszonej ptynnéci

((razem majtek obrotowy— zapasy) [/ zobawania
krotkoterminowe + rezerwy na zobawania + rozliczenia
migdzyokresowe)

0,56 0,60

3.2 Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

3.3.1 Ryzyko niezrealizowania strategii przejecia kolejnych podmiotow

Strategia rozwoju Emitenta zaklada budowe ogdélnopolskiej sieci dystrybucji hurtowej piwa,
napojow bezalkoholowych i alkoholi wysokoprocentowych, a takze budowe wartosci Spoétki dla
akcjonariuszy poprzez osiagniecie odpowiedniej skali dziatalnosci ipoziomu rentownosci
operacyjnej. Budowa sieci opiera sie przede wszystkim na przejeciach lokalnych dystrybutoréow
napojoéw (rentownych przedsiebiorstw, Swiadczacych ustugi dystrybucyjne na rynkach o duzym
potencjale zakupu i rozwoju). W latach 2007-2008 Emitent nabyt 10 podmiotéw, ktére zostaty
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nastepnie potgczone z Emitentem oraz nabyt towary, opakowania, $rodki transportu i wynajat
magazyny 4 dalszych podmiotéw. W 2009 roku Emitent kontynuowat operacyjna konsolidacje
tych podmiotéw. Jednoczes$nie Emitent monitoruje rynek w poszukiwaniu Kkolejnych
podmiotéw - celow przejecia, umozliwiajacych pokrycie siecig oddziatéw kolejnych obszaréow
Polski. Na dzien dzisiejszy Emitent nie podjat jednak wigzacych decyzji co do przeje¢ kolejnych
podmiotow.

Zamiarem Spo6tki jest kontynuacja procesu przejeé, nie mozna jednak wyklucza¢ przeszkéd w
tym zakresie - np. braku atrakcyjnych podmiotéw do przejecia o odpowiednich parametrach
oraz Kkorzystnej cenie. Opoéznienie lub brak Kkolejnych przeje¢ moze utrudni¢ petne
zrealizowanie strategii Spotki, przez co spowolnione zostang efekty synergii wynikajace
z osiggniecia odpowiednio wysokiego poziomu przychodéw. Ponadto, mimo iz decyzje o
kolejnych przejeciach poprzedzane beda analizami ekonomicznymi i prawnymi, nie mozna
wykluczy¢, ze przejmowane podmioty nie beda wypracowywaé wynikéw finansowanych na
zaktadanym poziomie (na skutek czynnikow wewnetrznych i/lub zewnetrznych), co rowniez
moze utrudni¢ petne zrealizowanie strategii Spotki.

Opisane powyzej czynniki moga mieé istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoiju,
osiaggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.2 Ryzyko nie uzyskania zakladanych efektow konsolidacji

Strategia rozwoju Emitenta zaklada budowe ogdlnopolskiej sieci dystrybucji hurtowej piwa,
napojow bezalkoholowych i alkoholi wysokoprocentowych, a takze budowe wartosci Spéiki dla
akcjonariuszy poprzez osiagniecie odpowiedniej skali dziatalnosci ipoziomu rentownosci
operacyjnej. Budowa sieci opiera sie przede wszystkim na przejeciach lokalnych dystrybutoréw
napojoéw (rentownych przedsiebiorstw, Swiadczacych ustugi dystrybucyjne na rynkach o duzym
potencjale zakupu i rozwoju). W latach 2007-2008 Emitent nabyt 10 podmiotéw, ktére zostaty
nastepnie polaczone z Emitentem (potgczenia mialy 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 kontynuowat operacyjna
konsolidacje ww podmiotéw w celu osiagniecia jak najpetniejszych efektdw synergii.

Emitent (w latach 2008-2009) zakupit i wdrozyt, w centrali oraz we wszystkich Oddziatach
Spotki, zintegrowany system zarzadzania finansami, sprzedaza i dystrybucjg, a takze
elektroniczny system obiegu dokumentéw oraz system zarzadzania strategicznymi
informacjami. Emitent wprowadzit centralne zakupy pojazdéw, paliwa, materiatéw biurowych,
ustug telekomunikacyjnych oraz materiatéw BHP, prowadzi prace nad obnizeniem kosztow
obstugi bankowej i ubezpieczeniowej oraz ujednoliceniem procedur zarzadzania personelem.
Emitent wprowadzit dla catej Spétki jednolita polityke sprzedazows, system kodowania
towarow oraz portfel oferowanych marek, usprawnit logistyke dostaw, wykorzystanie
powierzchni magazynowych oraz zarzadzanie flotg pojazdéw dostawczych. Nie mozna jednakze
wyKkluczy¢ ryzyka, ze zakladane przez Emitenta efekty konsolidacji w zakresie przychodéw i
rentownos$ci nie zostang osiaggniete / utrzymane w przysztosci. Istnieje ryzyko, Ze proces
catkowitej integracji podmiotéw, z uwagi na réznice kulturowe pomiedzy poszczegélnymi
organizacjami, konflikty personalne, rotacje kluczowych pracownikéw bedzie przebiegat
wolniej niz zaktadat Emitent. Istnieje ryzyko, ze konsolidacja nie utatwi zawierania transakcji z
dostawcami /odbiorcami na korzystniejszych warunkach, a dziatalno$¢ przejetych podmiotow
bedzie mniej elastyczna niz dotychczas. Powyzsze czynniki moga sie przetozy¢ na pogorszenie
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sytuacji konkurencyjnej i wynikdw przedsiebiorstwa Emitenta w pordéwnaniu do
hipotetycznych wynikéw poszczeg6lnych samodzielnie dziatajacych podmiotéw.

Opisane powyzej czynniki moga mieé istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.3 Ryzyko nieuzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentow na dokonanie przejec¢ kolejnych podmiotéow

Strategia rozwoju Emitenta zaklada budowe ogélnopolskiej sieci dystrybucji poprzez przejecia
lokalnych dystrybutoréw napojéw. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i
konsumentéw (Dz. U. Nr 50, poz. 331 z pdzn. zm.) naklada na przedsiebiorce obowigzek
zgloszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (dalej:
UOKiK), jezeli taczny obroét przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji w roku
obrotowym, poprzedzajacym rok zgtoszenia, przekracza réwnowartos¢ 50 000 tys. Euro. Przez
koncentracje nalezy rozumie¢ m.in. przejecie bezposredniej lub posredniej kontroli nad innym
przedsiebiorca czy to w drodze nabycia/objecia jego akcji/udziatow (uprawniajacych do
wykonywania co najmniej 25% gtoséw na zgromadzeniu akcjonariuszy/wspélnikow) czy
w drodze objecia funkcji w jego organach zarzadzajacych. Obrét Emitenta za rok 2008 nie
przekracza ré6wnowartosci 50 000 tys. Euro, natomiast tgczny obrét spotek przejetych przez
Emitenta w roku 2008 (do dnia przejecia) oraz Emitenta przekracza ten prég.
Istnieje ryzyko, iz Prezes UOKiK moze w przyszto$ci wyda¢ decyzje zakazujacg dalszej
koncentracji, 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, przychodéw i wynikéw operacyjnych, co moze miec istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.4 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 o0 najwyzszym poziomie sprzedazy, moga spowodowaé zmniejszenie spozycia
tych napojéw, a tym samym zmniejszy¢ poziom osigganych przez Emitenta przychodow
i wypracowanych zyskow.

Emitent ogranicza wptyw warunkéw atmosferycznych na poziom przychodéw poprzez
wprowadzenie sprzedazy alkoholi wysokoprocentowych, ktorych sprzedaz jest mniej
uzalezniona od pogody, do wszystkich oddzialéw oraz nacisk na zwiekszenie udzialu tej
sprzedazy. Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

3.3.5 Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

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

Istnieje ryzyko, Ze po sezonie w magazynach Emitenta beda znajdowac sie towary w kwocie
przewyzszajacej zaktadany wczes$niej poziom zapaséw magazynowych. Spowodowatoby to
obnizenie wynikéw finansowych i dodatkowe zamrozenie Srodkéw obrotowych w towarze, co
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mogtoby sie przyczyni¢ do zmniejszenia ptynnosci Emitenta. Wzrost posezonowych zapaséw
mogtby tez prowadzi¢ do koniecznos$ci zwiekszenia wykorzystywanych powierzchni
magazynowych.

Emitent stara sie ograniczy¢ ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy poprzez biezace
monitorowanie sprzedazy i zapaséw (Spoétka wprowadzita zunifikowane oznaczenia towaréow
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 mieé istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowg Emitenta.

3.3.6 Ryzyko zwigzane z naleznoscig od Hurtowni Piw i Napoi Premium

Emitent posiada naleznosci w wysokosci 1 000 tys. zt od Spétki Hurtownia Piw i Napoi Premium
Sp. z 0.0. (dalej: Premium), na ktére nie zostaty utworzone rezerwy. Wierzytelnos¢ ta, powstata
z tytutu dostaw piwa, dokonanych na rzecz Premium na podstawie umowy o wspétpracy z dnia
10 lutego 2003 roku, stwierdzona jest licznymi fakturami VAT, wystawionymi w okresie od
stycznia do marca 2005 roku. Wierzytelnos¢ Spétki wobec Premium zostata zabezpieczona
hipoteka kaucyjna taczng wpisang na nieruchomosci Premium do tacznej kwoty 1 000 tys. zk.
Emitent wystapit do Sadu Okregowego w Gdansku, ktéry w dniu 25 czerwca 2006 roku wydat
nakaz zaptaty w postepowaniu nakazowym na kwote 1000 tys. zt. Nastepnie zostato
przeprowadzone postepowanie zabezpieczajace, w wyniku ktérego na depozycie sgdowym
zostala zabezpieczona cata kwota naleznosci gtéwnej. Od nakazu zaptaty strona pozwana
wniosta zarzuty, w tym m.in. niewta$ciwosci sadu. Sprawa zostata przekazana Sadowi
Okregowemu w Gdansku, gdzie w wyniku uchylenia nakazu zaptaty postepowanie toczy sie w
pierwszej instancji. Na posiedzeniu w dniu 24 wrze$nia 2009 r. Sad Okregowy przedstawit
wstepny, nie wigzacy punkt widzenia, wskazujac, iz podniesiony przez pozwanego zarzut
potracenia nie wynika z dokumentéw, ktére moga by¢ brane pod uwage w postepowaniu
nakazowym. Na nastepnych posiedzeniach zostali przestuchani swiadkowie. Wedtug informacji
uzyskanych od pelnomocnika 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 naleznos$ci powinno nastgpi¢ do konca 2010 roku, nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz odzyskanie naleznos$ci nastapi w pdZniejszym okresie, co
spowodowatoby Kkonieczno$¢ utworzenia rezerwy na tg wierzytelnos¢. Opisane powyzej
czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.7 Ryzyko zwiazane z rozliczeniem wydatkéow poniesionych w zwigzku
Z przygotowaniem emisji akcji serii I i)
W zwigzku z emisja akcji serii 1 i ] Spotka zwroécita 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 i J. Kwota podatku VAT ujeta byta na rozliczeniach miedzyokresowych kosztéw
w wysokosci 3 191 tys. zlotych do czasu otrzymania ostatecznej interpretaciji.

W dniu 29 lipca 2008 roku dyrektor Izby Skarbowej w Katowicach doreczyt Spoétce
indywidualng interpretacje uznajaca stanowisko Spétki w zakresie prawa do odliczenia podatku
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od towardw i ustug naliczonego od wydatkéw poniesionych w zwigzku z emisja akcji za
nieprawidtowe. Na powyzsza interpretacje Spétka ztozyta skarge do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Krakowie, w ktorej wniosta o jej uchylenie w catosci. Wojewédzki Sad
Administracyjny w Krakowie, wyrokiem z dnia 2 kwietnia 2009 roku, uchylit zaskarzona
interpretacje indywidualng Ministra Finanséw. Pomimo iz, Minister Finanséw ztozyt do NSA
skarge kasacyjng zaskarzajaca w/w wyrok, Spoétka positkujac sie opinig firmy doradczej
specjalizujacej sie w prawie podatkowym rozliczyta przedmiotowy VAT w miesigcu maju 2009
roku oraz nastepnych, w tacznej kwocie 2 851 tys. zt. W opinii Sp6tki skarga kasacyjna Ministra
Finans6w nie ma uzasadnienia prawnego i zostanie oddalona.

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

3.3.8 Ryzyko roszczen Royal Unibrew

Spétki Royal Unibrew Polska Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie oraz Royal Unibrew A/S z
siedzibg w Faxe (zwane dalej tagcznie Royal) wnioskiem z dnia 4 kwietnia 2008 r. wszczety
postepowanie pojednawcze, wskazujac jako jednego z uczestnikéw Emitenta, wzywajac go
jednocze$nie 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 zawarta w dniu 7 grudnia 2005 r. Zasadniczym
celem ugody bylo definitywne rozliczenie wszelkich roszczen miedzy stronami, majacych swoje
Zrédto w umowie sprzedazy przedsiebiorstwa z dnia 26 kwietnia 2005 r. oraz innych umowach
towarzyszacych. Zgodnie z ww. ugoda sp6tki Royal zrzekty sie wszelkich roszczen. m. in. w
stosunku do Emitenta, powstatych na podstawie umowy sprzedazy przedsiebiorstwa, w
odniesieniu do faktéw, jakie byty znane Royal w dacie zawarcia ugody.

29 maja 2008 r. Emitent zlozyt 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 czeSciowo roszczenia odszkodowawcze Royal wobec
Kredyt Banku S.A., uprawomocnienie sie tego rozstrzygniecia powinno spowodowa¢ brak
roszczen Royal wobec Emitenta, co zakonczytoby spory w w/w zakresie. W ocenie Emitenta
jakiekolwiek roszczenia ze strony Royal nie s3 zasadne, jednakze istnieje ryzyko dalszego
zglaszania roszczen przez Royal. Opisane powyZej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

3.3.9 Ryzyko nie splacenia calosci lub czesci naleznosSci przez Wytwoérnie Wody
Zrodlanej

W dniu 29 maja 2008 roku Emitent zbyt posiadany pakiet akcji na okaziciela sp6tki Wytwoérnia
Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A. (dalej: WWZ) na rzecz spo6iki Brewer Polska Sp. z o.o.
(obecnie Fuhrmann Sp. z 0.0.). W tym samym dniu Emitent zawart z WWZ oraz Brewer Polska
Sp. z 0.0. porozumienie w sprawie splaty zobowigzan wraz z umowa poreczenia oraz umow3
przelewu wierzytelnoéci. WWZ zobowigzala sie do splaty catoéci zobowigzan w
nieprzekraczalnym terminie do dnia 31 marca 2012 roku, natomiast Brewer Polska Sp. z o.o.
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poreczyla za te zobowiazania. Zobowigzania WWZ wobec Emitenta wynosity 4 720 tys. zt na
dzien 29 maja 2008 roku.

W dniu 8 maja 2008 Emitent i WWZ podpisali umowe zastawu rejestrowego na rzeczach WWZ
do wartosci 4 610 tys. zt, zabezpieczajaca sptate 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 zobowigzan, w ktérym strony ustality nowe
zasady sptaty zadtuzenia przez WWZ oraz zasady potracania wierzytelnosci miedzy Emitentem
i Fuhrmann Sp. z o0.0. Ponadto z dniem prawomocnego wpisu opisanego wyzej zastawu do
rejestru zastaw6w Fuhrmann Sp. z o.0. Zostanie zwolniona ze zobowigzania tytutu poreczenia
zobowigzan WWZ wobec Emitenta. Wpisy do rejestru zastawéw zostalty dokonane od kwietnia
do 30 czerwca 2009 roku.

Zgodnie z aneksem do porozumienia w sprawie sptaty zobowiazan, do dnia 31 grudnia 2009 r.
Emitent dokonatl potracenia zobowigzaii WWZ na kwote 620 tys. zt z wierzytelnoéci Fuhrman
Sp. z o.0. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka opéznien lub przesunie¢ w sptacie kolejnych rat
zobowigzan, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane
wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.10 Ryzyko wzrostu efektywnej stopy procentowej kredytow

Budujac od podstaw ogélnopolska sie¢, Emitent w drugiej potowie 2008 roku dokonat
potaczenia z 10 spotkami - lokalnymi podmiotami zajmujacymi sie hurtowa dystrybucja
napojow alkoholowych i bezalkoholowych. Przytaczone spoéiki korzystaty zfinansowania
zewnetrznego w postaci kredytow w rachunku biezacym, kredytéw obrotowych, kredytéw
inwestycyjnych (wtym na pojazdy dostawcze), factoringu dostaw w bankach lokalnych i
ogolnopolskich. W roku 2009 a takze I kwartale 2010 roku Emitent kontynuowat dziatania
konsolidacji obstugi bankowej i zwiekszenia poziomu zewnetrznego kapitatu obrotowego.
Nalezy uzna¢, iz zadanie to udato sie zrealizowa¢ na warunkach nie odbiegajacych od ogolnie
stosowanych warunkéw rynkowych.

Poziom zaciggnietych kredytéw obrotowych jest na bezpiecznym poziomie w stosunku do
wielkosci sprzedazy Spo6tki. Z uwagi na wzrost ogélnie stosowanych marz bankowych, a takze
wiekszym prawdopodobienistwem zwiekszenia poziomu stép procentowych przez Rade
Polityki Pienieznej, Emitent dostrzega ryzyko wzrostu poziomu efektywnej stopy procentowe;j.
Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowa Emitenta. Zarzad na podstawie przeprowadzonych zatozen i analiz szacuje,
iz zmiana stép procentowych o 0,5 punktu procentowego spowodowataby spadek lub wzrost
kosztow odsetek bankowych o okoto 200 tys. zt.

3.3.11 Ryzyka zwigzane z regulowaniem naleznosci

Emitent dostarcza towary handlowe do ponad 15 tys. punktéw sprzedazy detalicznej na terenie
catego kraju. W 2009 roku przecietny cykl inkasa nalezno$ci krétkoterminowych Emitenta
trwal - 29 dni, natomiast sptaty zobowigzan krétkoterminowych - 36 dni. Sp6tka prowadzi
wzmozone monitorowanie $ciggalnosci naleznosci (w tym z wykorzystaniem podmiotéw
zewnetrznych do ich egzekuciji).

Nie mozna wykluczy¢, Ze niektorzy odbiorcy nie beda w stanie terminowo regulowac naleznoSci
lub odmoéwia uregulowania nalezno$ci wobec Emitenta. Ryzyko niewyptacalnosci odbiorcow
Emitenta lub nieterminowego regulowania nalezno$ci szczegdlnie wzrasta w sytuacji
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znaczacego spowolnienia gospodarczego w Polsce i zatamania gospodarek wielu krajow
europejskich (co ma wpltyw na poziom zamoznosci konsumenta indywidualnego). Ponadto
ewentualny przeglad sytuacji odbiorcéw i zaostrzenie wymagan co do regulowania przez nich
nalezno$ci mogtyby skutkowaé zmniejszeniem liczby odbiorcéw Emitenta, co mogtoby mie¢
wplyw istotny negatywny wpltyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Emitenta. Nalezy jednak zauwazy¢ silng dywersyfikacje tego ryzyka w odniesieniu do
pojedynczego odbiorcy.

3.3.12 Ryzyko kursowe

Emitent dokonuje zakupu towaréw handlowych przede wszystkim od krajowych producentéow
napojoéw alkoholowych ibezalkoholowych. 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
weuro i dolarach amerykanskich. Ksztattowanie sie ztotowych cen zakupu powyzszych
towaréw uzaleznione jest od zmian kursu walutowego oraz polityki cenowej poszczegdlnych
producentéw i dystrybutoréw tych towaréw na Polske. Niekorzystne zmiany Kkursu
walutowego, potaczone z polityka cenowq zaktadajaca przeniesienie catego ryzyka kursowego
na Emitenta, moga negatywnie wplynaé na marze lub poziom przychodéw z towaréw
importowanych. Opisane powyzej czynniki moga mieé istotny negatywny wplyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

Emitent stara sie zapobiega¢ temu ryzyku poprzez tworzenie odpowiednich zapaséw
magazynowych, negocjowanie warunkéw zakupu bez uwzglednienia zmiany kursu walutowego
oraz cze$ciowe przenoszenie podwyzek cen na odbiorce.

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

3.3.13 Ryzyko utraty zezwolenia na obrét hurtowy napojami alkoholowymi przez
Emitenta

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

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

* zezwolenia na prowadzenie obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawartosci
alkoholu do 4,5% oraz piwo, wydawanego przez marszaltka wojewo6dztwa, wlasciwego
wedtug siedziby przedsiebiorcy,

* zezwolenia na prowadzenie obrotu hurtowego napojami alkoholowymi o zawartosci
alkoholu powyzej 4,5% do 18% za wyjatkiem piwa, wydawanego przez marszatka
wojewddztwa, wiasciwego wedtug siedziby przedsiebiorcy.

Zezwolenia na obrét hurtowy wydaje sie na czas oznaczony nie dtuzszy niz dwa lata albo na
czas oznaczony nie dtuzszy niz rok. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dolozenia najwyzszej
staranno$ci przez Emitenta, wydanie jednego lub wiecej zezwolenn na prowadzenie obrotu
hurtowego alkoholem na kolejny przewidziany prawem okres ulegnie opdZnieniu lub tez
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Emitent nie uzyska ktorego$ z zezwolen na kolejny okres. Mogloby to mie¢ istotny negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.14 Ryzyko utraty znaczacego dostawcy i ograniczenia asortymentu

Emitent dokonuje zakupu towaréw handlowych od krajowych producentéw oraz od
importer6w napojoéw alkoholowych i bezalkoholowych, analizujac na biezgco zapotrzebowanie
odbiorcow, preferencje konsumentéw i uzyskiwane marze. Okoto 60% obrotéw Emitenta
pochodzi z dystrybucji piwa od réznych dostawcéw. Jeden z dostawcow, Kompania
Piwowarska, osigga udziat w rynku piwa na poziomie 45%, oferujagc m.in. dwie
najpopularniejsze w kraju marki. Spétka ta dziata na rynku w oparciu o dystrybucje posrednig,
tzn. poprzez centra dystrybucyjne zaopatruje zewnetrzne hurtownie oraz hipermarkety (tzw.
nowoczesny kanatl sprzedazy), natomiast nie prowadzi bezposrednio zaopatrzenia sklepow i
innych punktéw sprzedazy.

Nie mozna jednakze wykluczy¢, iz Emitent mogtby utraci¢ przejSciowo mozliwos¢é zakupu piwa
w centrach dystrybucji Kompanii Piwowarskiej (zaopatrywatby sie u innych podmiotéw
hurtowych), co mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane
wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.15 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta w branzy dystrybucji débr konsumpcyjnych maja wplyw
czynniki zwigzane zogdlng sytuacja gospodarcza kraju, ksztattujagce roéwniez sytuacje
majatkow3q ostatecznych konsumentéw, w tym:

* poziom i zmiany produktu krajowego brutto,
* sytuacja na rynku pracy,

* wysoko$¢ sredniego wynagrodzenia,

* polityka podatkowa panstwa,

* poziom inflacji,

* zmiany kurséw walut.

Dobra koniunktura gospodarcza wplywa pozytywnie na poziom zakupoéw konsumpcyjnych.
Przeciwnie, spowolnienie w Polsce i atmosfera gtebokiego kryzysu w gospodarce swiatowej
powoduja ograniczenie zakupéw i zmiane preferencji zakupowych konsumentéw. Wg danych
producentdéw piwa, nastapitl spadek sprzedazy browaréw w pierwszym péiroczu 2009 roku.
Dalsze utrzymywanie sie spowolnienia gospodarczego lub jego pogtebienie moze mie¢ istotny
negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.16 Ryzyka zwigzane z konkurencja

Emitent funkcjonuje na bardzo konkurencyjnym rynku hurtowej dystrybucji napojow
alkoholowych i bezalkoholowych, na ktéorym o dostawy na lokalnych rynkach (dostawy do
lokalnych punktéw sprzedazy detalicznej) rywalizuja firmy réznej skali i filozofii dziatalnosci.
Na rynku s3g obecne duZe renomowane firmy miedzynarodowe, hurtownie ogélnokrajowe, a
takze mate, niszowe podmioty, hurtownie niezalezne, jak i zwigzane z poszczegdélnymi
producentami. Gléwnym narzedziem walki konkurencyjnej jest obnizanie osigganych marz,
a odbiorcy aktywnie poszukujg bardziej korzystnych mozliwosci zaopatrzenia.
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Zaostrzenie sie walki cenowej o odbiorce moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe
Emitenta. Spotka stara sie wzmacnia¢ swoja pozycje rynkowa i przewage konkurencyjna
poprzez nacisk na zwiekszenie skali dziatania, poszerzenie oferowanego asortymentu i wysoka
jakos¢ obstugi odbiorcéw.

Nasilenie dziatan konkurentéw, oprécz pogorszenia wynikow finansowych Emitenta w wyniku
presji na obnizke marz handlowych, moze powodowal takze zwiekszenia trudnosci w
pozyskiwaniu i utrzymywaniu istniejacych odbiorcow, a takze zaostrzenie rywalizacji
pracodawcow o najbardziej wykwalifikowanych pracownikéw, dysponujacych dobrymi
relacjami z grupami odbiorcéw.

Strategia Emitenta oparta jest na konsolidacji (dokonanej i planowanej) rentownych, wiodacych
lokalnych podmiotéw. Emitent obserwuje silny i trwaty proces konsolidacji branzy, m.in. we
wrzesniu 2009 zezwolenie na obrét napojami o zawartosci 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 przysztosci. Istnieje takze ryzyko, ze wraz z ewentualnym
dalszym wzrostem skali dziatalno$ci Emitenta, Emitent napotka utrudnienia w negocjacjach z
dostawcami oraz odbiorcami, wynikajace m.in. z obaw o zbytnig koncentracje dostaw, czy tez ze
zwiekszonego nacisku na terminowe regulowanie naleznos$ci przez odbiorcow.

Opisane powyzej czynniki moga mieé istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiagane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

3.3.17 Ryzyko zwigzane ze zmiang stawek podatku akcyzowego

Wiekszos$¢ przychodéw Emitenta pochodzi z obrotu napojami alkoholowymi, ktéry to obroét
obtozony jest podatkiem akcyzowym, pobieranym u producenta lub importera, a nastepnie
wiaczanym do ceny detalicznej. Z dniem 1 marca 2009 r. dotychczasowe regulacje prawne w
zakresie podatku akcyzowego zastapita ustawa z dnia 6 grudnia 2008 r. o podatku akcyzowym
(Dz.U.z 2009 r. Nr 3, poz. 11 z pdzn. zm.) oraz wydane na jej podstawie przepisy wykonawcze.
Stawki podatku akcyzowego od réznego rodzaju napojow alkoholowych okreslone sg obecnie
bezposrednio w w/w ustawie (wcze$niej: w rozporzadzeniach Ministra Finanséw), jednakze
Minister Finanséw ma prawo, do dnia 31 grudnia 2011 r., obniza¢ oraz réznicowa¢ stawki
akcyzy na poszczegoélne wyroby, na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce w odstepach co najmniej
trzymiesiecznych, uwzgledniajgc sytuacje gospodarczg panstwa. Podatek akcyzowy stanowi
wazne zrodto przychoddéw budzetu panstwa, szczegdlnie wsytuacji spowolnienia
gospodarczego i zmniejszenia przychodéw z podatkéw od dochodéw osobistych
i przedsiebiorstw, dlatego istnieje ryzyko, iz Minister Finans6w 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
prawdopodobienstwem, spowodowaé wzrost ceny danego rodzaju napojéw alkoholowych, co
moze prowadzi¢ do zmiany preferencji ostatecznych konsumentéw (wybor tanszych marek,
zmiany struktury spozycia) lub zmniejszenia spozycia napojow alkoholowych, a w
konsekwencji doprowadzi¢ do obnizenia przychodéw Emitenta.

23| Strona




ADVADIS S.A.

Sprawozdanie Zarzadu za 2009 rok

3.3 OsSwiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

3.4.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz
miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

ADVADIS S.A. stosuje zasady tadu korporacyjnego opisane w dokumencie ,Dobre praktyki
spotek notowanych na GPW”, przyjetym w dniu 4 lipca 2007 roku przez Rade Nadzorcza
Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie uchwata nr 12/1170/2007. Wyzej
wymieniony tekst zasad tadu korporacyjnego jest publicznie dostepny na stronie internetowej
www.corp-gov.gpw.pl, ktdra jest oficjalng strong Gieldy Papieréw Wartos$ciowych
w Warszawie po$wiecong zagadnieniom tadu korporacyjnego spétek notowanych.

Zgodnie z uchwata Zarzadu GPW z 16 grudnia 2009 nr 7/8 2009 w sprawie przekazywania
przez spéiki gietdowe raportéw dotyczacych stosowania tadu korporacyjnego, Spotka
przekazuje informacje o powyzsze informacje w raporcie rocznym.

3.4.2 W zakresie, w jakim emitent odstapil od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstgpienia

Zarzad ADVADIS S.A. niniejszym informuje, ze w roku 2009 w Spédice nie byty
stosowane ponizsze zasady tadu korporacyjnego:

Zasada l.1

Spoétka czeSciowo nie realizuje zasady, w zakresie przekazywania przebiegu walnego
zgromadzenia.

Spotka nie dysponuje na dzien dzisiejszy stosownym sprzetem umozliwiajacym
transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, jak réwniez
rejestrowanie przebiegu obrad i upublicznianie go na stronie internetowej. Z kolei
wynajmowanie profesjonalnej firmy do obstugi walnego jest w opinii Sp6tki zbyt kosztowne
w stosunku do uzyskanych efektéw. Zastosowanie zasady bedzie mozliwe po wyposazeniu
Spotki w odpowiedni sprzet.

Zasada Il.1

Spétka cze$ciowo nie stosowata tej zasady, poprzez nie zamieszczanie na stronie
internetowej pelnego zestawu informacji w tym rocznego sprawozdania z dziatalnosci rady
nadzorczej. Zarzad nie wyklucza mozliwosci zastosowania w przysztosci tej zasady w
catosci.

Zasada I1.2

Spotka nie w peni stosuje zasady okreslonej w czesci Il pkt. 2 ,Dobrych praktyk spoétek
notowanych na GPW”, zgodnie z ktérg Spotka ma zapewni¢ najpézniej od 1 stycznia 2009
roku funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim w zakresie
okreslonym w czesci Il pkt. 1.

Spotka zamieScita na swojej stronie internetowej tlumaczenia na jezyk angielski
podstawowych dokumentéw korporacyjnych, a w szczegélnosci statutu i regulaminéw
organow Spotki, zyciorysy zawodowe cztonkdéw organéw Spoéitki, cze$¢ raportéw biezacych i
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okresowych oraz informacji biezacych. Spoétka zamierza w przysztosci prezentowaé na
swojej stronie internetowej informacje biezace, ktére w opinii Spo6tki uznane zostang za
istotne dla inwestoréw zagranicznych. Biorac pod uwage obecna strukture akcjonariatu
Spoiki, nie wydaje sie na chwile obecna konieczne ttumaczenie wszystkich tresci raportow
biezacych i okresowych, publikowanych przez Spétke. ADVADIS S.A. nie wyklucza jednak
zastosowania jej w przysziosci, pod warunkiem, Ze ostateczny bilans podjetych przez
Spotke dziatan w tym zakresie bedzie dla nas optacalny. Zarzad nie wyklucza mozliwosci
zastosowania w przysztosci tej zasady w catosci.

Zasada II1.1

Rada Nadzorcza zgodnie z wymogami Kodeksu spétek handlowych ma obowigzek dokona¢
oceny sprawozdania zarzadu z dziatalnos$ci oraz sprawozdania finansowego, tym samym
Rada Nadzorcza ocenia réwniez sytuacje Spotki. Stad Spotka nie widzi koniecznoSci
wprowadzania dodatkowego wymogu odrebnej oceny sytuacji Spétki. Rada Nadzorcza
powinna rozpatrywaé i opiniowa¢ sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat walnego
zgromadzenia tylko w przypadkach kiedy uzna to za stosowne.

Zasada IIl.6

Spoétka posiada specyficzng historie. W obecnych ksztatcie zaistniata w wyniku potaczenia
szeregu istniejacych podmiotéw gospodarczych. Strategiczni akcjonariusze wymagaja, aby
w sklad Rady Nadzorczej wchodzily desygnowane przez nich osoby co w ich opinii
umozliwia wtasciwa i efektywna realizacje strategii Spotki i wystarczajaco zabezpiecza
interesy wszystkich grup akcjonariuszy oraz innych grup zwiazanych z przedsiebiorstwem
Spoiki.

Zasada II1.7

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej w ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje komitet
audytu. W sktad Rady Nadzorczej Spotki nie wchodza czlonkowie Rady Nadzorczej
niezalezni od Spé1ki, dlatego tez niemozliwe jest pelne przestrzeganie niniejszej zasady.

Zasada II1.8

Brak mozliwosci stosowania tej zasady ze wzgledu na niestosowanie przez Spotke zasady
I1.7.

3.4.3 Opis gléwnych cech stosowanych w  przedsiebiorstwie Emitenta
systemOw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych

W celu zapewnienia prawidtowosci, rzetelnosci i zgodnoSci sprawozdania finansowego z
obowigzujacymi przepisami prawa w Spoétce wykorzystywane s3 elementy
funkcjonujacego systemu kontroli wewnetrznej oraz elementy zarzadzania ryzykiem.
System kontroli wewnetrznej opiera sie na polityce rachunkowosci, rachunkowosci
zarzadczej oraz autorskim systemie zarzadzania.

W procesie sporzadzania sprawozdania finansowego Spéiki, jednym z podstawowych
elementow kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego
audytora.

Wyboru niezaleznego audytora dokonuje Rada Nadzorcza sposrdod ofert renomowanych
firm audytorskich, gwarantujacych wysokie standardy ustug i wymagang niezalezno$c.
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Elementem zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdania
finansowego jest kontrola wewnetrzna sprawowana przez dziat kontroli Spotki. System
kontroli wewnetrznej obejmuje najistotniejsze procesy Spoéiki, w tym obszary majace
bezposrednio lub posrednio wplyw na prawidtowos$¢ sprawozdania finansowego. Za
przygotowanie sprawozdania finansowego Spéiki odpowiedzialny jest pion finansowo-
ksiegowy kierowany przez Dyrektora Pionu Finansowo - Ksiegowego. Dane finansowe
poddane s3 weczesniejszej analizie przez Zarzad i po akceptacji prezentowane w
sprawozdaniu finansowym.

Spotka stosuje w sposéb ciagly spdjne zasady ksiegowe zgodne z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej do prezentacji danych finansowych w
sprawozdaniu finansowym, raportach okresowych i innych raportach przekazywanych
akcjonariuszom.

Odzwierciedleniem skuteczno$ci stosowanych procedur kontroli i zarzadzania ryzykiem w
procesie sporzadzania sprawozdania finansowego jest wysoka jako$¢ tego sprawozdania, co
potwierdzaja wydawane dotychczas opinie bieglych rewidentéw z badania sprawozdan
oraz wysokie pozycje w konkursie The Best Annual Raport organizowanym przez Instytut
Rachunkowos$ci i Podatkéw pod patronatem Warszawskiej Gietdy Papieréw
Wartosciowych.

3.4.4 Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatlu w kapitale zakltadowym, liczby gltosow z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Pan Krzysztof Maciejec poinformowat Spé6tke o transakcji dokonanej 15 maja 2009. W jej
wyniku pan Krzysztof Maciejec stat sie posiadaczem 7.436.549 akcji zwyktych na okaziciela
oraz 650.000 akcji uprzywilejowanych co do glosu serii A. Lacznie posiadane akcje
stanowity 4,01% akcji w Spétce i uprawniaty do 10.686.549 (tj. 5,00% ogolnej liczby)
gtos6w na walnym zgromadzeniu.

3.4.5 Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Akcje ADVADIS S.A. serii A sg uprzywilejowane co do gtosu w ten sposéb, ze na jedng akcje
przypada 5 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Posiadaczami akcji imiennych uprzywilejowanych serii "A" Spétki ADVADIS S.A. na dzien
31 grudnia 2009 roku oraz na dzien 30 kwietnia 2010 roku sa:

Wspéipraca Sp. z o.0. - 2.050.000 akcji serii A
Krzysztof Maciejec - 650.000 akcji serii A
Michat Soczynski - 300.000 akcji serii A

3.4.6 Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich
jak ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okres$lonej czesci lub
liczby glos6w, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy,
zgodnie z ktorymi, przy wspolpracy spolki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi s3 oddzielone od posiadania papieréow wartosciowych

W Spoétce ADVADIS S.A. nie istniejg zadne ograniczenia do wykonywania prawa gtosu, takie
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jak ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gltoséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z
ktérymi, przy wspoétpracy Spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartoSciowymi
sg oddzielone od posiadania papieréw wartosSciowych.

3.4.7 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych  przenoszenia prawa
wlasnosci papierow wartosciowych emitenta

Poza ograniczeniami  dotyczacymi  przenoszenia  wilasno$ci  akcji  imiennych
uprzywilejowanych serii A Spétki okreslonymi szczegétowo w § 5 Statutu ADVADIS S.A., wg
informacji posiadanych przez Emitenta, nie istnieja ograniczenia dotyczace przenoszenia
prawa wtasnosci papieréw wartosciowych Emitenta oraz ograniczenia w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje Emitenta.

3.4.8 Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczego6lnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zasady dotyczace powolywania i odwolywania os6b zarzadzajacych.

§ 8 ust. 3 Statutu Emitenta przewiduje, ze Zarzad jak i jego poszczegdlni cztonkowie s3
wybierani i odwotywani przez Rade Nadzorczg, ktéra w przypadku Zarzadu
wieloosobowego wyznacza cztonkom Zarzadu stanowiska.

§ 8 ust. 4 Statutu Emitenta przewiduje, Ze mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego sprawozdanie, bilans oraz
rachunek zyskéw i strat za ostatni roku urzedowania.

§ 8 ust. 5 Statutu Emitenta przewiduje, Ze cztonkowie Zarzadu moga zosta¢ odwotani przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przed uptywem kadencji wiekszoscia 2/3 gloséw, przy
czym Prezes Zarzadu moze by¢ odwotany wytacznie z waznych powoddéw.

Uprawnienia os6b zarzadzajacych.

§ 9 ust. 1 Statutu Emitenta przewiduje, Ze Zarzad reprezentuje sp6tke na zewnatrz.

§ 9 ust. 2 Statutu Emitenta przewiduje, Ze Zarzad podejmuje wszelkie decyzje
niezastrzezone do kompetencji innych organéw spotki. Zarzad zarzadza majatkiem i
sprawami sp6tki ze staranno$cia wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzega prawa,
postanowien Statutu oraz uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy i
Rade Nadzorcza. Zarzadowi nie przystuguja uprawnienia do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akcji Emitenta.

3.4.9 Opis zasad zmiany statutu lub umowy spo6tki emitenta

Zmiana statutu Spétki ADVADIS S.A. wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu tej
zmiany do Krajowego Rejestru Sgdowego. Zarzad zobowigzany jest zglosi¢ zmiane statutu
do Sadu Rejestrowego w terminie do 3 miesiecy od dnia powziecia uchwaly przez Walne
Zgromadzenie. W przypadku podwyzszenia kapitalu zakladowego uchwata Walnego
Zgromadzenia nie moze by¢ zgloszona do Sadu Rejestrowego po uptywie 6 miesiecy od
dnia jej powziecia, a w przypadku akcji nowej emisji bedacych przedmiotem oferty
publicznej objetej prospektem emisyjnym albo memorandum informacyjnym, na podstawie
przepiséw o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych - po uptywie 12 miesiecy od
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dnia odpowiednio zatwierdzenia prospektu emisyjnego albo memorandum
informacyjnego, albo stwierdzenia réwnowaznosci informacji zawartych w memorandum
informacyjnym z informacjami wymaganymi w prospekcie emisyjnym, oraz nie p6zniej niz
po uptywie 1 miesiagca od dnia przydziatu akcji. W przypadku podjecia uchwaty o obnizeniu
kapitatu zaktadowego zgloszenie jej do Sadu Rejestrowego powinno nastapi¢ do 6 miesiecy
od dnia powziecia uchwaty.

3.4.10 Sposo6b dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady
wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia

Walne Zgromadzenie Spétki ADVADIS S.A. obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie nie pdzniej niz 6 miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki z
wtasnej inicjatywy badz tez na zadanie akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 1
cze$¢ kapitalu akcyjnego lub  akcjonariuszy reprezentujacych  100%  akcji
uprzywilejowanych serii A. W zadaniu nalezy wskaza¢ sprawy wnoszone pod obrady.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie AKkcjonariuszy powinno by¢ zwotane w ciggu 14 dni
od dnia przedstawienia zgdania. Walne Zgromadzenia moze podja¢ uchwaty takze bez
formalnego zwotania, jezeli caly kapitatl akcyjny jest reprezentowany a nikt z obecnych nie
wniesie sprzeciwu ani co do odbycia Walnego Zgromadzenia ani co do postawienia
poszczegblnych spraw na porzadku obrad. Obrady Walnego Zgromadzenia odbywaja sie w
siedzibie Spoétki, miejscowosci bedacej siedziba Spéiki, w siedzibie lub miejscowosci
bedacej siedzibg Oddziatu Spo6tki oraz w Warszawie. Obrady Walnego Zgromadzenia winny
by¢ protokotowane przez notariusza. Do otwarcia obrad Walnego Zgromadzenia
uprawniony jest  Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej a w przypadku ich nieobecnosci Prezes Zarzadu Spétki badz inna osoba
wyznaczona przez Zarzad Spotki. Osoba otwierajagca Walne Zgromadzenie niezwlocznie
zarzadza przeprowadzenie tajnych wyboréw Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.
Przewodniczacym Walnego zgromadzenia moze by¢ wytacznie akcjonariusz Spétki lub jego
pelnomocnik. Po stwierdzeniu prawidtowos$ci zwotania Walnego Zgromadzenia i zdolno$ci
do podejmowania uchwal objetych porzadkiem obrad Przewodniczacy Walnego
Zgromadzenia zarzadza wybér Komisji Skrutacyjnej, ktéra liczy 3 osoby, a po jej wyborze
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia przedstawia zebranym porzadek obrad oraz
przeprowadza glosowanie nad jego zatwierdzeniem. Po zatwierdzeniu porzadku obrad
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia prowadzi obrady zgodnie z porzadkiem obrad
umozliwiajac kazdemu z uczestnikow Walnego Zgromadzenia wypowiedzenie sie w
sprawach objetych porzadkiem obrad. Przed przystapieniem do dyskusji nad projektem
danej uchwaty Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia odczytuje uzasadnienie projektu
uchwaty wraz z opinig Rady Nadzorczej lub udziela w tej sprawie gltosu przedstawicielom
Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz wnioskodawcy. W czasie obrad uczestnicy Walnego
Zgromadzenia majg prawo zadawa¢ pytania zwigzane z danym punktem porzadku obrad
obecnym na sali urzedujgcym cztonkom organéw Spéiki. Cztonek organu Spéiki, ktéremu
zadano pytanie winien w miare mozliwosci odpowiedzie¢ na nie w trakcie obrad nad
danym punktem porzadku obrad, a jezeli odpowiedZ wymaga pozyskania danych
niemozliwych do uzyskania podczas obrad Walnego Zgromadzenia czlonek powinien
wskaza¢ termin, od ktérego pisemna odpowiedZ na pytanie bedzie udostepniona
akcjonariuszom w biurze Zarzadu Spoétki.

! postanowienia Statutu Spotki zostang dostosowane do obowigzujgcego stanu prawnego na najblizszym
Walnym Zgromadzeniu, ktére zwotane zostato na dzien 29 czerwca 2010 roku.
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wiekszoscig gtos6w oddanych, o
ile przepisy ustawy lub postanowienia Statutu Spoéiki nie stanowia inaczej. W przypadku
uchwaly o rozwigzaniu Spétki wymagana jest wiekszo$¢ 34 gloséw oddanych. Glosowanie
jest jawne, tajne glosowanie zarzadza sie nad wnioskami w sprawie wyboru cztonkéw
wiadz lub likwidatoréw Spoétki oraz w sprawach o ich odwotanie, a takze nad wnioskami o
pociagniecie cztonkéw wiadz Spo6tki do odpowiedzialnosci i w sprawach osobistych.
Ponadto tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek chociazby jednego z obecnych
uprawnionych do glosowania. Uchwaly w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa
Spotki zapadaja zawsze w jawnym glosowaniu imiennym. Glosowanie moze by¢
prowadzone z uzyciem elektronicznego systemu do gtosowania i liczenia glosé6w badz bez
uzycia takiego systemu. W przypadku gltosowania bez uzycia elektronicznego systemu do
gltosowania i liczenia glosé6w Zarzad Spoétki zobowigzany jest do przygotowania dla
kazdego akcjonariusza odpowiedniej ilosci kart do glosowania.

Wycofanie poszczegélnych spraw zamieszczonych w porzadku obrad jest mozliwe tylko z
uzasadnionych wzgledéw, a jezeli sprawy te zostaty zamieszczone w porzadku obrad na
wniosek akcjonariusza tylko za zgoda tego akcjonariusza. Po wyczerpaniu porzadku obrad
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zamyka obrady.

Do zasadniczych uprawnien Walnego Zgromadzenia nalezy podjecie uchwaty majacej za
przedmiot: rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium
cztonkom organéw Spoétki z wykonania przez nich obowigzkéw, postanowienie dotyczace
roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spo6tki lub sprawowaniu
zarzadu albo nadzoru, zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
cze$ci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego, nabycie lub zbycie
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci, emisje obligacji
zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisje warrantéw subskrypcyjnych, nabycie
wiasnych akcji, ktére majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom lub osobom, ktére
byty zatrudnione w Spoétce lub z nig powigzane przez okres co najmniej 3 lat, upowaznienie
do nabycia akcji wtasnych, ktére powinno okresla¢ warunki nabycia, w tym maksymalng
liczbe akcji do nabycia, okres upowaznienia, ktéry nie moze przekracza¢ 5 lat, oraz
maksymalng i minimalng wysoko$¢ zaptaty za nabywane akcje, jezeli nabycie nastepuje
odptatnie, zawarcie umowy pomiedzy spdétka dominujaca a sp6tka zalezng przewidujacej
zarzadzanie sp6ika zalezna lub przekazywanie zysku przez taka spoétke.

Do udziatu w Walnym Zgromadzeniu uprawnione s3 osoby bedace akcjonariuszami Spétki
na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu), z tym, ze:

a) uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy,
ktorym przystuguje prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu,
jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu.

b) uprawnieni ze zdematerializowanych akcji na okaziciela maja prawo uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu na podstawie wykazu sporzgdzonego przez podmiot prowadzacy
depozyt papieréw wartoSciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi.

W przypadku, gdy akcjonariusz jest osobg prawng lub jest reprezentowany przez
pelnomocnika, uczestnictwo przedstawiciela akcjonariusza wymaga udokumentowania
prawa do dziatania w jego imieniu w sposéb nalezyty. Domniemywa sie, iz dokument
pisemny, potwierdzajagcy prawo reprezentowania akcjonariusza na Walnym
Zgromadzeniu, jak réwniez pelnomocnictwo udzielone w postaci elektronicznej zgodnie z
art. 412! § 2 ks.h,, s3 zgodne z prawem, chyba ze ich autentyczno$¢ lub wazno$¢ prima
facie budzi watpliwosci Zarzadu Spotki (przy wpisywaniu na liste obecnosci) lub
Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia.

Na pét godziny przed rozpoczeciem Walnego Zgromadzenia rozpoczyna sie rejestracje
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akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgromadzeniu poprzez podpisywanie przez nich listy
obecno$ci zawierajacej spis akcjonariuszy spétki z wymienieniem liczby przystugujacych
akcji, ktorg kazdy z nich reprezentuje i stuzacych mu gtosow.

3.4.11Sklad osobowy i zmiany, ktore w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego,
oraz opis dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych
Emitenta oraz ich komitetéw

Zarzad
Na dzienn 31 grudnia 2009 roku sktad Zarzadu Spé6tki ADVADIS S.A. przedstawiat sie
nastepujaco:

Lubomir Serbin - Prezes Zarzadu
Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu

W sktadzie oséb zarzadzajacych Emitenta w ciggu ostatniego roku obrotowego nastapity
nastepujace zmiany:

-11 lutego 2009 Rada Nadzorcza Spétki ADVADIS S.A. podjeta uchwate dokonujacg zmiany
w petionej przez Zbigniewa Rakocy funkcji Cztonka Zarzadu i powotata go do peinienia
funkcji Wiceprezesa Zarzadu, do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu zostat powotany
takze Ireneusz Kurczyna.

-30 czerwca 2009 roku Ireneusz Kurczyna, pelnigcy dotychczas funkcje Wiceprezesa
Zarzadu oraz Dyrektora Pionu Finansowo-Ksiegowego ADVADIS S.A. ztozyt rezygnacje z
zajmowanych stanowisk.

- 8 pazdziernika 2009 roku, Bogdan Grzegorz Wasniewski, pehiacy do tej pory funkcje
Prezesa Zarzadu Spéiki, ztozyt rezygnacje z tej funkcji.

-20 pazdziernika 2009 roku, uchwatg Rady Nadzorczej, zostal powotany na stanowisko
Prezesa Zarzadu - Lubomir Serbin.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Rady Nadzorczej ADVADIS S.A. przedstawiat sie
nastepujaco:

Krzysztof Topolewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Puchalski - Cztonek Rady Nadzorczej
Mieczystaw Piekarski - Sekretarz Rady Nadzorczej
Krzysztof Borkowski - Czlonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Rozpara - Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Misiek - Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Bartosiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

W sktadzie os6b nadzorujacych Emitenta w ciggu ostatniego roku obrotowego nie
nastgpity zmiany.

Opis dzialania organ6w zarzadzajacych

Zarzad Spo6tki ADVADIS S.A. moze by¢ jedno lub wieloosobowy. Jednoosobowy Zarzad
sktada sie z Prezesa Zarzadu, w przypadku Zarzadu wieloosobowego sktada sie on z
Prezesa Zarzadu oraz Wiceprezeséw lub Cztonkéw Zarzadu. Zarzad jest wybierany i
powotywany przez Rade Nadzorcza, a jego kadencja trwa 3 lata. Mandaty cztonkéw
Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
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sprawozdanie, bilans oraz rachunek zyskow i strat za ostatni rok urzedowania. Cztonkowie
Zarzadu mogga zosta¢ odwotani przez Walne Zgromadzenie przed uptywem kadencji
wiekszoscig 2/3 gloséw, przy czym Prezes Zarzadu moze by¢ odwotany wytacznie z
waznych powodoéw. Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac
sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spoétce konkurencyjnej jako
wspo6lnik jawny lub cztonek wtadz. Zarzad reprezentuje Spétke na zewnatrz, podejmuje on
wszelkie decyzje niezastrzezone do kompetencji innych organéw Spoéitki. Zarzad zarzadza
majatkiem i sprawami Spo6iki ze starannoscia wymagang w obrocie gospodarczym,
przestrzega prawa, postanowien statutu oraz uchwal podjetych przez Walne
Zgromadzenie i Rade Nadzorcza. Jezeli Zarzad jest wieloosobowy do sktadania o$wiadczen
w imieniu Spéiki dotyczacych zobowigzania lub rozporzadzenia o wartosci do 1.000.000
ztotych uprawniony jest kazdy cztonek Zarzadu samodzielnie, natomiast powyzej tej kwoty
konieczne jest wspdétdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu. Pracami Zarzadu kieruje Prezes
Zarzadu, ktéry: ustala kwartalne harmonogramy posiedzen Zarzadu, ustala porzadek
posiedzen Zarzadu oraz ich czas i miejsce, zwotuje posiedzenia Zarzadu, okresla tres¢
projektow uchwat Zarzadu oraz przedktadanych przez Zarzad projektow uchwat Walnego
Zgromadzenia, przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. Zarzad jest zdolny do podejmowania
uchwal gdy wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali zawiadomieni o posiedzeniu za
potwierdzeniem odbioru, a na posiedzeniu obecny jest Prezes Zarzadu. Uchwaty Zarzadu
zapadaja wiekszos$cig gtoséw oddanych, a w przypadku réwnosci gltoséw przewaza glos
Prezesa Zarzadu.

Opis dziatania organ6w nadzorujacych

Statym organem nadzoru w Spétce ADVADIS S.A. jest Rada Nadzorcza. Sktada sie ona z
pieciu do siedmiu cztonkéw, wybranych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sa wybierani na okres 3 lat. Mandaty cztonkéw Rady
Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie, bilans oraz rachunek zyskéw i strat Spétki za ostatni pelny rok kadencji
Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie okre$lone przez
Walne Zgromadzenie. Ustepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ ponownie
wybrani. Cztonkowie Rady Nadzorczej na pierwszym posiedzeniu wybieraja ze swego
grona Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej.
Wyboru dokonuje sie bezwzgledna wiekszo$cia gltoséw obecnych cztonkéw Rady
Nadzorczej. Wyboru Przewodniczacego Rady Nadzorczej moze dokonaé¢ réwniez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej, w takim przypadku
cztonkowie Rady Nadzorczej dokonuja wyboru na pozostate funkcje w Radzie Nadzorczej.
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich gateziach
przedsiebiorstwa. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie co najmniej raz na kwartat i
sa zwolywane przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Posiedzeniom przewodniczy
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w czasie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowaé¢ uchwaty w trybie pisemnym lub przy
wyKkorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odleglto$¢ na pisemny
wniosek Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego lub Sekretarza Rady Nadzorczej. Tresé
projektu uchwaty dostarcza cztonkom Rady Nadzorczej Zarzad Spétki w terminie dwdch
tygodni od otrzymania wniosku od oséb uprawnionych. Przewodniczgcy 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. Posiedzenia Rady Nadzorczej sa
protokotowane. Do waznosci uchwal Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie
wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej i obecnos$¢ co najmniej 2 /3 sktadu Rady Nadzorcze;j,
w tym Przewodniczacego Rady lub Wiceprzewodniczacego. Cztonkowie Rady Nadzorczej
wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i zobowigzani s do zachowania w tajemnicy
informacji poufnych w rozumieniu obowigzujacych przepiséw prawa. Uchwaty Rady
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Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoscia gloséw obecnych. Do szczegdlnych
obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy: powolywanie i odwolywanie Zarzadu i jego
poszczegblnych cztonkéw; badanie z koncem kazdego roku obrotowego bilansu oraz
rachunkow zyskow i strat, zar6wno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym, a takze sprawozdania Zarzadu oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu
zyskéw lub pokrycia strat; sktadanie Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy dorocznego
pisemnego sprawozdania z wynikéw powyzszego badania; wybér podmiotu uprawnionego
do badaniu sprawozdania finansowego Spéiki; zwotanie Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, w przypadku niedopetnienia tego obowigzku przez Zarzad; ustalanie
wysokos$ci wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu, przy czym umowy z czlonkami Zarzadu
zawiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej; wyrazenie zgody na zacigganie przez Spotke
zobowigzan majatkowych jednorazowo przekraczajacych kwote 10.000.000 ztotych;
zatwierdzanie struktury organizacyjnej Spo6tki; wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomosci (zgoda Rady
Nadzorczej w tym przypadku zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia).

3.4 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem,

organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

3.5.1 postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci
emitenta lub jednostki od niego zaleznej, Kktorych wartosc¢
stanowi co najmniej 10 % kapitalow wlasnych emitenta

W prezentowanym okresie przed zadnym sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyly sie postepowania
dotyczace zobowigzan ani wierzytelnosci ADVADIS S.A., ktérych warto$¢ stanowita co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych emitenta.

3.5.2 dwa lub wiecej postepowania dotyczace zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktorych taczna wartos¢ stanowi odpowiednio
co najmniej 10 % kapitalow wlasnych emitenta

W prezentowanym okresie przed zadnym sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub administracji publicznej nie toczyta sie wieksza liczba postepowan
dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych tgczna warto$¢ stanowita co
najmniej 10% kapitatow witasnych emitenta.

3.5 Informacje o podstawowych produktach, towarach
lub ustugach wraz z ich okresleniem wartosciowym
iiloSciowym

Przedmiotem dziatalno$ci dystrybucyjnej Emitenta s3 cztery podstawowe grupy
produktéw. Nalezg do nich piwa, napoje, alkohole mocne oraz wina. Uzupetnienie oferty
stanowi kategoria Inne, pod ktdra kryje sie do$¢ szerokie spektrum produktéw na czele z
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pozostajacymi w obrocie na poziomie regionalnym wyrobami tytoniowymi. Podstawowe
grupy produktowe, w zakresie ktérych Emitent prowadzi swoja dziatalno$¢ reprezentujg
towary takie jak piwo, wody mineralne, soki, napoje smakowe, napoje energetyczne, wodki
czyste, gatunkowe, brandy, koniaki, whisky, likiery, wina gatunkowe (wina stotowe, wina
deserowe, likierowe) oraz owocowe. Spotka prowadzi ustugi dystrybucyjne w zakresie
handlu hurtowego i detalicznego obstugujac zaréwno odbiorcéw indywidualnych jak i
podmioty sieciowe o charakterze lokalnym i ogélnopolskim. Strukture sprzedazy
poszczegblnych kategorii produktéw z wyszczegdlnieniem regionéw, w ktérych Spotka
prowadzi swoja dziatalno$¢ przedstawiamy w tabeli ponize;j.

Wartos¢ sprzedavy (zt) poszczegodlnyclkategorii produktowych

ADVADIS S.A. w 2009 r. zpodziatem naregiony
Region Piwo Napoje Alkohol Wino Inne

SLASK 150 015784 13287 492 19639505 5179 209 172 029 188 294 019
POL. ZACHOD 76 602 239 62470 847 14 775765 5504 907 2479775 161 833 532
POL. WSCHOD 67 083100 2848541 46655771 7347322 154 123 934 888
POMORZE 45523 954 4234549 12 464 333 6452 632 308 899 68 984 367
SROD. WSCHOD 27983726 19821898 2827897 2368375 742 521 53 744 417

Suma koncowa 367 208 803 102 663 327 96 363 271 26 852 445 3703 378 596 791 224

Tabelal. Warta¢ sprzeday (zt) poszczegodlnychkategorii produktowych ADVADIS S.A. w 2009r. z
podziatenma regiony

W ujeciu graficznym udzialy poszczegdlnych kategorii produktowych przedstawiajg sie
nastepujaco:

Obroty wg rodzajow 2009

BFIWO

B MAFOIE
CALKOHCL
3 WIND

EFPOZOSTALETOWARY

Dominujaca kategoria pozostaje bezwzglednie piwo. Napoje i alkohole stanowigc zblizony
udziat w strukturze pozostawiaja znacznie mniej miejsca dla kategorii wino, ktéra mimo
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wszystko wykazuje trend rozwojowy. Pozostate produkty zawarte w pozycji inne ulegaja
stopniowej marginalizacji dystrybucyjne;j.

Obroty wg regionéw 2009

9%

12% _ )
31% B SLASK
mPOL. ZACHOD

O POL. WSCHOD
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27%

Ranking udziatéw regionéw w strukturze pozostaje na etapie roku 2009

niezmienny. Nadal dominuje Slask i Poludniowy Zachéd. W bezposrednim sasiedztwie
udziatlowym jest region Potudniowo Wschodni. Strukture uzupeiniaja najmniejsze
obszarowo i populacyjnie regiony Pomorze i Srodkowy Wschéd.

Wobec odmiennego profilu dystrybucyjnego jaki historycznie realizowaty obecne oddziaty
ADVADIS S.A. pojawia sie dos¢ zréznicowana struktura udziatéw poszczegoélnych kategorii
na poziomie konkretnego regionu, co ma swoje odzwierciedlenie w ponizej
przedstawionych wykresach.
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Region Slask wg rodzajéw 2009

10% 0% 304

2,
7% EPIWO

ENAPOIJE

OALKOHOL

OwWINO

@EPOZOSTALE TOWARY

Mimo dominacji kategorii piwo w regionie Slask na znaczeniu zyskujg alkohole mocne. Jest
to trend zaplanowany wymagajacy dalszej i konsekwentnej realizacji. Zmiana kojarzenia
ADVADIS S.A. w tym regionie z firmg o specjalizacji wytacznie piwnej ma charakter
procesowy ale jest dokonywana planowo i sukcesywnie.

Region Pomorze wg rodzajéw 2009

9% 1%

EPIWO
13%
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6% 66%

Region Pomorze pozostaje w strukturze bardziej zréwnowazonej z mocng pozycja alkoholi
i bezdyskusyjnie wiodgca rolg Kkategorii piwo. Rozwo6j w obszarze kategorii wody
pozostawat w $cistym zwigzku z dtugoscia i jakosciag sezonu urlopowego, ktory w
minionym roku byt nieco ponizej przecietne;j.
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Region Pot.Zachod wg rodzajéw 2009

3% 2%

9%
W PIWO

B NAPOJE
OALKOHOL
gWINO

39% @ POZOSTALETOWARY

Region Poludniowo - Zachodni do uzyskania optymalnych parametréw potrzebowat
dynamicznego rozwoju kategorii alkohole mocne. Taki wzrost omawianego parametru
nastagpit, chociaz wraz globalng sytuacja alkoholi na rynku miat on nieco ograniczony
charakter.

Region Pot. Wschéd wg rodzajow 2009

6% 0%

B PIWO

B NAPOJE

38% 54% OALKOHOL
aWINO

@ POZOSTALE TOWARY

Powyzej przedstawiony region zrealizowat strukture sprzedazy w parametrach bardzo
zblizonych do ubieglorocznych.

Wzrost udzialéw piwa odbyt sie kosztem alkoholi mocnych mimo, iz te ostatnie nadal
prezentujg zadawalajgcy poziom udziatéw.
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Region Srod. Wschéd wg rodzajéw 2009

5% 1%
5%

EPIWO
B NAPOJE
520 @ ALKOHOL
EWINO
@ POZOSTALE TOWARY

Wzrost marginalnego udziatu alkoholi mocnych bedzie wymagat dalszej realizacji.
Zesztoroczny wynik wskazuje, ze taki proces jest w trakcie realizacji.

3.6 Informacje o rynkach zbytu

W chwili obecnej rynkami zbytu Emitenta sg wojewodztwa: Swietokrzyskie, matopolskie,
$laskie, dolnoslaskie, wielkopolskie, lubelskie, kujawsko-pomorskie oraz pomorskie.

Z tytutu realizacji dystrybucji do zakontraktowanych sieci Spétka byta obecna handlowo
takze w wojewddztwie opolskim, podkarpackim czy mazowieckim. Dystrybucja jaka
realizowatl Emitent w roku 2009 byta oparta wytacznie na klientach krajowych.

Nalezaly do nich podmioty indywidualne, jak i struktury sieciowe o lokalnym i
ogolnopolskim charakterze.

Poprzez przyjmowanie w obstuge dystrybucyjna nowych placéwek Spoétka umocnita swoja
pozycje w sieciach o charakterze delikatesowym takich jak Alma Market, Bomi czy Piotr i
Pawet. Rozpoczely sie takze rozmowy z sieciami Rabat i Spar, a ich postep wskazuje na
rychte podpisanie umow.

Wspotpraca ze wszystkimi znaczacymi producentami odbywa sie na bazie podpisanych
umoéw. Duza cze$¢ z nich byla w ubiegltym roku skutecznie renegocjowana co
zaowocowato poprawag warunkéw lub bez zadaniowym charakterem wspéipracy
poprawiajgcym bezpieczenstwo realizacji rabatéw potransakcyjnych.

Dystrybuowane produkty pochodza wytacznie od Polskich Producentéw lub podmiotéw
prowadzacych dziatalno$¢ na terenie naszego kraju. W tej drugiej grupie znajduja sie
importerzy produktéw zagranicznych gtéwnie win czy alkoholi mocnych np. whisky.
Obszar obstugi rynku podhurtowego ulegat procesowi marginalizacji a cala uwaga
zostala przeniesiona na pozyskiwanie klientéw detalicznych.

Narzedziem do realizacji powyzszego byto wprowadzenie pétrocznego programu
lojalnosciowego ktérego gtéwnymi celami byto utrzymanie/poprawa obrotu
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z tradycyjnymi Klientami Spé1tki, pozyskanie nowych odbiorcéw , poprawa dyscypliny
platniczej oraz stworzenie pozytywnego i przyjaznego wizerunku Firmy na mocno
konkurencyjnym acz nieco regresywnym rynku.

Emitent w omawianym oKkresie prowadzil szeroko rozumiang aktywno$¢ trade-
marketingowa oraz motywacyjna na poziomie swoich sit sprzedazy (konkursy dla

PH czy pakiety zakupowe dla odbiorcy detalicznego).

W roli kluczowego dostawcy Spéiki pozostaje Kompania Piwowarska, ktérej progresywny
wzrost udziatéw na rynku piwa znajduje swoje uzasadnienie w znaczeniu jakie odgrywa
ten Producent dla ADVADIS S.A.

Pozostali Dostawcy znajdujg sie ponizej parametru 10% udziatu obrotu total Emitenta.

.—Obszar dziatalnosci w 2009 «

3.7 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla
dziatlalnosci Emitenta

W toku prowadzonej dziatalnosci Emitent zawiera liczne umowy handlowe z wieloma
podmiotami. W opinii Emitenta nie wystepujg umowy znaczgce, ktére miatyby decydujacy
wplyw na dziatalno$ci Emitenta. Sp6tka Emitenta zdywersyfikuje zaré6wno dostawcow, jak i
kanaty dystrybucji, tak by nie doprowadzi¢ do uzaleznienia od jednego lub kliku dostawcéw
lub odbiorcow.

3.8 Informacje o powigzaniach organizacyjnych Ilub
kapitatlowych Emitenta z innymi podmiotami
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W zwigzku z zakoniczonym procesem konsolidacji Sp6tka nie tworzy juz Grupy Kapitatowe;j.
Nie posiada akcji lub udziatéw w innych spétkach i nie jest powigzana organizacyjnie lub

kapitatowo z innymi podmiotami.

3.9 Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez

Emite

nta Iub

jednostke

od

niego

zalezng

A

podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe

Spotka ADVADIS S.A. w 2009 roku nie zawarta istotnych transakcji z innymi podmiotami

powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

3.10

Informacje

o

zaciggnietych

kredytach,

o

umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminow ich

wymagalnosci,

gwarancjach

Spotka w okresie objetym sprawozdaniem posiadata nastepujgce umowy kredytowe:

oraz o udzielonych poreczeniach i

Instytucja Rodzaj Kredytu Wysokos$¢ kwoty Rodzaj i wysokos¢ Termin
Finansujgca kredytu i jego waluta|  stopy procentowej | wymagal
nosci
BRE Bank. S.A. kredyt w  rachunkuy| 5500 000,00 zt WIBOR 0/N| 02.12.2010
biezacym + marza banku
ING Bank Slaski S.A. kredyt w  rachunkul 6 000 000,00 zt WIBOR 1M| 31.08.2010
biezacym + marza banku
Nordea Bank Polska S.A| kredyt w  rachunku| 2 000 000,00 zt WIBOR 1Ml 30.06.2010
biezacym + marza banku
Bank Spétdzielczy w| kredyt w  rachunku 6 500 000,00 zt WIBOR 1M| 31.08.2010
Kielcach biezacym + marza banku
Alior Bank S.A. kredyt w  rachunkuy| 6 000 000,00 zt WIBOR 1M| 31.05.2010
biezacym + marza banku
Deutsche Bank PBC S.A. | kredyt w linii| 1833 333,15 zt WIBOR 3M| 17.09.2012
kredytowej + marza banku
nieodnawialnej
Bank Spétdzielczy w]| kredyt inwestycyjny 615 465,00 zt WIBOR 1M| 30.11.2013
Jastrzebiu Zdroju + marza banku
Volkswagen Bank| 9 kredytéw 69 925,74 zt Oprocentowanie zmienne| 22.08.2010
Polska S.A. inwestycyjnych wg stawki banku
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3.11 Informacje o udzielonych pozyczkach, Z
uwzglednieniem terminow ich wymagalnosci, a takze
udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeglolnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta

Spo6tka ADVADIS S.A. nie udzielata pozyczek, gwarancji i poreczen. W zwigzku zawartymi
umowami handlowymi Spétka ustanowita zabezpieczenia w postaci wystawionych weksli
wtasnych oraz zabezpieczen hipotecznych na rzecz dostawcow.

3.12 Opis wykorzystania przez emitenta wplywow z
emisji

Spo6tka ADVADIS S.A. w okresie objetym niniejszym raportem nie przeprowadzita emisji
papieréw wartos$ciowych.

3.13 Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami
finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesSniej publikowanymi prognozami wynikéw na
dany rok

ADVADIS S.A. nie publikowat prognoz finansowych na rok 2009.

3.14 Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca
zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie =z
zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie emitent
podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom

W roku 2009 zarzadzanie finansami w ADVADIS S.A. odbywato sie w sposéb racjonalny i
efektywny. Spoétka wywigzywata sie ze swoich zobowigzan handlowych, jak i
inwestycyjnych. Zobowigzania z tytutu podatkéw i sktadek ZUS regulowata w terminie.
Spotka posiadata srodki pieniezne w wysokosci 2.589 tys. ztotych, ktére gwarantowaty
utrzymanie biezacej ptynnosci.

Ewentualne pogorszenie kondycji finansowej odbiorcéw moze by¢ spowodowane
wydtuzeniem cyklu nalezno$ci a w konsekwencji utrudni¢ prawidtowe zarzadzanie
ptynnos$cia. Aby temu =zapobiec Emitent prowadzi S$cista kontrole naleznosci z
wykorzystaniem ustug podmiotéw zewnetrznych.
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3.15 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych, w
porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci

Spotka ADVADIS S.A. posiada pelng zdolnos$¢ finansowania realizowanych obecnie
projektéw inwestycyjnych. Spoétka finansuje oraz zamierza finansowac projekty przy
wykorzystaniu sSrodkéw wiasnych oraz srodkéw obcych.

Zarzad ADVADIS S.A. uwaza, iz Spotka jest dobrze przygotowana do realizacji zaréwno
biezacej dziatalnos$ci operacyjnej jak i aktualnie realizowanych zamierzen inwestycyjnych.

3.16 Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen
majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych
czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiagniety
wynik

W ocenie Emitenta w roku 2009 nie wystgpity czynniki i wydarzenia majace wyrazny wptyw
na osiggniety wynik. Zwrdci¢ jednak mozna uwage na nastepujace okolicznosci:

1. W roku 2009 przeprowadzane byly dziatania zwigzane z tworzeniem z przejetych
spoétek jednolitego organizmu gospodarczego, co nie tylko oznaczato brak pelnego
jeszcze efektu synergii, ale wigzato sie tez z dodatkowymi kosztami.

2. Na rynkach $wiatowych panowat kryzys, co mogto oddziatywaé¢ na zachowania
konsumentow.

3. Zima (w sensie pogodowym) nadeszto stosunkowo wczes$nie, co moglo ograniczac
sprzedaz napojow w konicowce roku.

Nie jest jednak mozliwe precyzyjne okreslenie wptywu tych czynnikéw na osiaggniety wynik.

3.17 Charakterystyke zewnetrznych i wewnetrznych

czynnikow istotnych dla rozwaoju

przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw
rozwoju dziatalnosci

Czynniki wewnetrzne

Wprowadzenie spéjnych systeméw kontroli zakupdw, sprzedazy, magazyndéw, finansow
oraz floty samochodowej pozwala na profesjonalne, sprawne i w petni zintegrowane
zarzadzanie Spotka. Szybki i niezaktdécony przeptyw informacji sprzyja rozwojowi Emitenta.

Skuteczno$¢ zatozonej strategii rozwoju Emitenta kontrolowana jest poprzez kwartalne
planowanie sprzedazy poszczeg6lnych region6w w rozbiciu na najwazniejsze produkty.
Integralng czescig planowania sprzedazy jest rygorystycznie przestrzegany plan naleznosci.

41 | Strona




ADVADIS S.A.

Sprawozdanie Zarzadu za 2009 rok

Jako$¢ Swiadczonych ustug dystrybucyjnych oraz atrakcyjno$¢ oferty handlowej sa
czynnikami pozwalajagcymi na uzyskanie przewagi konkurencyjnej w stosunku do
podmiotéw oferujacych mniejszy asortyment, dysponujgcych mniejszym  taborem
samochodowym czy teZz posiadajacym mniej liczne sily sprzedazy oraz znacznie wezszy
obszar dziatania.

Jako$¢ oraz stabilno$¢ kadry pracowniczej jest waznym elementem majacym wptyw na
wyniki dziatalnosci Emitenta. Zaangazowanie, znajomo$¢ lokalnych rynkéw, umiejetnosc¢
oceny kondycji finansowej poszczegélnych odbiorcéw, umiejetno$¢ prowadzenia rozmoéow
handlowych sg podstawowymi wymaganiami stawianymi przed pracownikami Spoétki. Tak
skomponowane kryteria doboru kadry majg na celu budowania silnej marki ADVADIS S.A. w
$wiadomosci jej odbiorcéw kojarzonej z profesjonalizmem.

Zakonczenie proces6w w zakresie centralizacji zarzadzania kadrami, kontroli ptynnosci i
nadzoru nad majatkiem obrotowym oraz standaryzacji dziatania kontroli wewnetrznej,
ujednolicenie standardéw funkcjonowania systemu finansowo-ksiegowego zmniejsza
ryzyka w tym obszarze.

Czynniki zewnetrzne

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w branzy silnie uzaleznionej od warunkéw atmosferycznych.
Stosunkowo niskie temperatury oraz opady atmosferyczne w lecie, tj. w sezonie o
najwyzszym poziomie sprzedazy moze powodowac¢ zmniejszenie spozycia napojéw, a tym
samym zmniejsza¢ poziom osigganych przez Emitenta przychodéw i wypracowanych
zyskéw. Czynnikiem,ktéry ogranicza wplyw warunkéw atmosferycznych na poziom
przychoddw jest zwiekszenie sprzedazy wysokoprocentowych napojéw alkoholowych, ktéra
to sprzedaz jest mniej uzalezniona od warunkow pogodowych. Najwieksza sprzedaz
ciezkich alkoholi przypada na czwarty kwartat roku, a wiec w okresie nizszej sprzedazy piwa
i napojéw bezalkoholowych co nie powinno kolidowa¢ i obniza¢ zaangazowania w
sprzedazy produktéw waznych dla Spo6tki.

W celu ograniczenia ryzyka wystapienia niekorzystnych warunkéw atmosferycznych a w
konsekwencji pojawienia sie stabszej sprzedazy oraz niepozgdanego zapasu
magazynowego Spo6tka pozostawia sobie mozliwo$¢ renegocjacji poziomu zadan lub
skorzystania z pozaumownych budzetéw wspierajacych skuteczny handel.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce oraz stopien zamozno$ci spoteczenstwa moze
wplywaé¢ na wynik prowadzonej dziatalno$ci Emitenta charakteryzujacej sie dystrybucjg
débr konsumpcyjnych. Wiele czynnikéw, w tym prowadzona polityka podatkowa, poziom
inflacji, zmiany kurséw walut itp. nie pozostaje bez znaczenia dla poziomu zakupéw
konsumpcyjnych, dlatego pogorszenie sytuacji gospodarczej w kraju moze przetozy¢ sie na
pogorszenie przychodéw i wynikéw Emitenta.

Skuteczna metoda w ograniczeniu powyzszego ryzyka polega na posiadaniu w ofercie
propozycji asortymentowych z kazdego segmentu cenowego bowiem zjawiska kryzysowe
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nie polegaja raczej na catkowitej rezygnacji z konsumpcji lecz decyzji o zmianie poziomu
wydatku a tym samym nabywaniu artykutéw o bardziej akceptowalnej cenie.

Z kolei sposobem na ograniczanie skutkéw podwyzek jest petna zdolnos$¢ do budowania
optymalnego zapasu produktéw w tzw. ,, starej cenie” .

Taka sytuacja pozostawia wybo6r pomiedzy czasowym uzyskaniem wyzszej marzy a znaczng
poprawa obrotu w konsekwencji podazy atrakcyjnej ceny.

Silna konkurencja panujaca na rynkach lokalnych sktania Emitenta do ciggtego podnoszenia
jakosci $wiadczonych ustug. Dziatania konkurentéw polegajace na obnizaniu osigganych
marz moga mie¢ niekorzystny wplyw na wyniki finansowe osiggane przez Spétke. Strategia
zakltada wzmocnienie pozycji rynkowej i zwiekszenie przewagi konkurencyjnej poprzez
zwiekszenie skali dziatania, poszerzenie oferowanego asortymentu i wysokg jakos¢ obstugi.
Oferowanie réznorodnych promocji ,programéw lojalnosciowych , konkurséw etc. pozwala
skutecznie rekompensowaé zjawisko niskiej ceny bez konieczno$ci uczestniczenia w jej
deprecjacji.

Realizacja polityki Emitenta ciggnie za soba pewne obawy zlokalizowane po stronie
producentéw. Spétka bedac wygodnym z racji rozwigzan systemowych i zarazem waznym
ogniwem dystrybucyjnym pomiedzy producentem, a rynkiem docelowym, bedzie takze
zrodiem zagrozenia wynikajacego z faktu koncentracji dostaw do znaczacych odbiorcéw.
Duzy wplyw na znaczace punkty sprzedazy detalicznej oraz szeroko$¢ prowadzonej
dystrybucji stanowi¢ bedzie zagrozenie dla producenta, zas sam fakt wagi i wielkosci Spéiki,
jej profesjonalizm, stanowi¢ bedzie znaczne utrudnienie w negocjacjach.

Z drugiej jednak strony liczba i poziom wyszkolenia przedstawicieli handlowych Emitenta
pozwala producentom skutecznie realizowa¢ cele takze te nie zwigzane z osigganymi
wolumenami. Stanowi to o znaczgcej przydatnosci dystrybutora do realizacji celow jakie
pozostaja po stronie Dostawcy.

W zakresie strategii finansowej podstawowym ryzykiem jest wzrost efektywnej stopy
procentowej z uwagi na mozliwo$¢ podniesienia bazowych stép procentowych przez Rade
Polityki Pienieznej co w konsekwencji przetozy sie na wzrost ceny pieniagdza na rynku
miedzybankowym a tym samym na koszt pienigdza dla Emitenta. Z uwagi na odnawialny
charakter kredytéw finansujacych majatek obrotowy hipotetycznym ryzykiem jest réwniez
ryzyko nieodnowienia kredytéw, nalezy jednak tutaj zaznaczy¢ iz pomimo sytuacji panujgcej
na rynkach finansowych, w tym bardziej restrykcyjng polityke bankéw w zakresie udzielania
kredytow spétce udato sie zwiekszy¢ poziom finansowania obrotowego co $wiadczy o
pozytywnej ocenie Emitenta przez instytucje finansujace.

3.18 Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem Emitenta

W roku 2009 nie wystgpily zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta.
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3.19 Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami

zarzadzajacymi

W roku 2009, zawarto umowy lub aneksy do uméw zwigzane objeciem funkcji w zarzadzie,
przez osoby wskazane w punkcie 3.4.11. Précz w/w uméw, nie wystgpity inne umowy
zawierane miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi.

3.20 Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w
tym wynikajacych z programow motywacyjnych lub

premiowych

wyplaconych,

naleznych lub

potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych w przedsiebiorstwie

Emitenta

WYNAGRODZENIE, NAGRODY I KORZYSCI
DLA 0SOB ZARZADZAJACYCH

TADEUSZ ROZPARA

CZLONEK RADY
NADZORCZE]

W ADVADIS S.A. WYPLACONE L SHOTa(z)
W 2009 ROKU
450 502,66
BOGDAN GRZEGORZ PREZES ZARZADU
WASNIEWSKI
0 2
LUBOMIR SERBIN PREZES ZARZADU
418 575,17
ZBIGNIEW RAKOCY WICEPREZES ZARZADU
869 077,83
RAZEM
WYNAGRODZENIE, NAGRODY I KORZYSCI
DLA 0SOB NADZORUJACYCH W ADVADIS
S.A. WYPLACONE W 2009 ROKU EUNEC)S ST (zk]
PRZEWODNICZACY RADY 96 561,33
KRZYSZTOF TOPOLEWSKI NADZORCZE]
92 846,52
CZLONEK RADY
KRZYSZTOF BORKOWSKI
NADZORCZE]
80 461,90
CZLONEK RADY
JERZY BARTOSIEWICZ
NADZORCZE]
92 846,52

2 Wynagrodzenie nalezne za rok 2009 zostato wyptacone w 2010 roku

44 | Strona




ADVADIS S.A.

Sprawozdanie Zarzadu za 2009 rok

CZLONEK RADY 58 533,33

MAREK MISIEK
NADZORCZE]

80 461,90
SEKRETARZ RADY

MIECZYSELAW PIEKARSKI
NADZORCZE]

CZLONEK RADY

PIOTR PUCHALSKI NADZORCZE] 66 210,76
RAZEM 567922,26
3.21 Okreslenie 1lacznej liczby i wartosci nominalnej
wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta oraz akcji i

udzialow w jednostkach powigzanych emitenta,
bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i
nadzorujacych

Na dzien 31 grudnia 2009 roku liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji Emitenta oraz
akcji i udzialéw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych przedstawiata sie nastepujaco:

Zarzad

Lubomir Serbin, Prezes Zarzadu, wraz z Zong posiadat, na zasadzie matzenskiej wspdélnosci
ustawowej 7 852 000 akcji zwyktych na okaziciela stanowigcych 3,90% w kapitale
zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 3,68% gtoso6w na WZ Emitenta.

Lubomir Serbin nie posiadat opcji na akcje Emitenta ani akcji i udziatébw w jednostkach

powigzanych Emitenta.

Zbigniew Rakocy - Wiceprezes Zarzadu Emitenta posiadat 900 000 akcji zwyktych
Emitenta, stanowigcych 0,45% w kapitale zakltadowym Emitenta i uprawniajacych do
0,42% gtosow na WZ Emitenta. Zbigniew Rakocy nie posiadat opcji na akcje Emitenta.
Zbigniew Rakocy ponadto posiadat 20% udziatéw w kapitale Wspétpraca Sp. z 0.0., ktéra to
sp6tka posiada 2 050 000 akcji uprzywilejowanych serii A Emitenta, stanowigcych 1,02% w
kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 10 250 000 gtoséw, tj. 4,8% gltoséw na
WZ Emitenta.

Rada Nadzorcza

Krzysztof Topolewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie posiadat akcji Emitenta ani
opcji na akcje Emitenta. Krzysztof Topolewski nie posiadat akcji i udziatéw w jednostkach
powiazanych Emitenta.

Piotr Puchalski — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji Emitenta ani opcji na akcje

Emitenta. Piotr Puchalski nie posiadat akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych
Emitenta.
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Mieczystaw Piekarski — Sekretarz Rady Nadzorczej nie posiadat akcji Emitenta ani opcji na
akcje Emitenta. Mieczystaw Piekarski nie posiadat akcji i udziatéw w jednostkach
powiazanych Emitenta.

Krzysztof Borkowski — Cztonek Rady Nadzorczej posiadat 3 707 500 akcji zwyktych na
okaziciela, stanowiacych 1,84% w kapitale zakladowym Emitenta i uprawniajacych do
1,74% gtoséw na WZ Emitenta. Krzysztof Borkowski nie posiadat opcji na akcje Emitenta
ani akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

Tadeusz Rozpara - Cztonek Rady Nadzorczej posiadat 5 500 000 akcji zwyktych na
okaziciela, stanowiacych 2,73% w kapitale zakladowym Emitenta i uprawniajacych do
2,58% gloséw na WZ Emitenta. Tadeusz Rozpara nie posiadat opcji na akcje Emitenta.
Ponadto Tadeusz Rozpara posiada 20% udziatéw w kapitale Wspotpraca Sp. z o.0., ktéra to
spo6tka posiada 2 050 000 akcji uprzywilejowanych serii A Emitenta, stanowigcych 1,02% w
kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 10 250 000 gltoséw, tj. 4,8% gltoséw na
WZ Emitenta.

Marek Misiek - Cztonek Rady Nadzorczej posiadat

3 648 155 Akcji zwyklych na okaziciela, stanowiacych 1,81% w kapitale zakladowym
Emitenta i uprawniajacych do 1,71% gtoséw na WZ Emitenta. Marek Misiek nie posiadat
opcji na akcje Emitenta ani akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

Jarzy Bartosiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji Emitenta ani opcji na akcje
Emitenta. Jarzy Bartosiewicz nie posiadat akcji i udzialtéw w jednostkach powigzanych
Emitenta.

Na dzien 30 kwietnia 2010 roku warto$¢ nominalna wszystkich akcji Emitenta oraz akgji i
udzialbw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu os6b
zarzadzajacych i nadzorujgcych wymienionych powyzej, nie ulegta zmianie.

3.22 Informacje o znanych Emitentowi umowach (w
tym rowniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy;

Zgodnie z wiedza Emitenta Akcjonariusze posiadajacy 39 525999 Akcji serii ] zawarli
umowy, zmienione aneksami podpisanymi w dniu 8 kwietnia 2010 r., na podstawie ktorych
moga nastgpi¢ zmiany w sposobie kontroli Emitenta w terminie do 30 czerwca 2010 roku.
Zawarte umowy majg charakter uméw posrednictwa, na podstawie ktérych akcjonariusze
posiadajacy Akcje Serii ] zlecajg $wiadczenie ustug polegajacych na wskazaniu kontrahenta
wstepnie zainteresowanego nabyciem Akcji Serii ]J. Na dzien 30 kwietnia 2009 roku,
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Emitent nie posiada informacji na temat zaistniatych zmian w sposobie kontroli Emitenta.

3.23 Informacja o systemie kontroli programoéow akcji
pracowniczych;

W Spéice ADVADIS S.A. nie wystepuje program akcji pracowniczych.

3.24 Informacja o:

3.25.1 dacie zawarcia przez emitenta umowy, z
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych

Umowe o dokonanie przegladu oraz badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki ADVADIS S.A. za rok 2009 Emitent zawart ze spo6tka Strategia Audit Sp.z o0.0.w
dniu 25 kwietnia 2008 roku, umowa zostata nastepnie zmieniona aneksem z dnia 1 lipca
2009 roku.

3.25.2 1acznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajgcego
Zz umowy z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych

taczna warto$¢ wynagrodzenia z tytutu przegladu oraz badania Emitenta (w tym

sporzadzenie opinii i raportéw) sprawozdania finansowego za 2009 rok wyniosta 226 tys.
zlotych.
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