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Streszczenie projektu

Grupa Kapitatowa Mex skiada sie z spotki kontrolujacej Mex Polska i spdtek powigzanych. Spotki
powigzane prowadzg obecnie tacznie 26 lokali gastronomicznych na terenie catej Polski. W sktad
ww. lokali wchodzi: (i) 8 restauracji , The Mexican”, (ii) 17 lokali w kategorii bistro pod marka
»Pijalnia Waédki i Piwa”, oraz (iii) 1 restauracja pod nazwa ,,PanKejk” .

W latach 2015 — 2019 Grupa Mex planuje znaczace zwiekszenie liczby posiadanych punktow
gastronomicznych, minimum do 43 w wersji stabilnego rozwoju, a w wersji petnego rozwoju do
ponad 51 placéwek. W planach Grupy gtéwnym celem jest rozwdj sieci punktéw pod marka ,,Pijalnia
Wadki i Piwa”, rozbudowywanej w ramach franczyzy zaréwno z, jak bez inwestora zewnetrznego, z
17 funkcjonujacych obecnie do 34 placéwek w roku 2019 w wersji stabilnego rozwoju oraz mozliwe
dodatkowo powiekszenie sieci restauracji ,,The Mexican” z 8 do 14 lokali w wersji petnego rozwoju.

Spodziewamy sie sprzedazy i zysku netto Grupy odpowiednio na poziomie:

Wariant | — stabilnego rozwoju (rozwéj ograniczony do rozbudowy sieci ,,Pijalnia Wédki i Piwa”)
Szacujemy, ze 2015 roku bedzie to odpowiednio 51,1 min zi. i 4,0 min zi., a w kolejnych latach
spodziewamy sie wzrostu sprzedazy i zysku netto, i tak: w 2016 roku w ujeciu rok-do-roku,
odpowiednio do 58,4 min zt. i 4,2mIn zt., w 2017r. kwoty te wzrosng — sprzedaz do 65,9 min zt., zysk
netto do 4,8 min zi., z kolei w 2018 r. beda to sumy na poziomie 73,5min zt. i 5,5 min zt., natomiast
w roku 2019 sprzedaz wyniesie 81,0 min zt., a zysk netto 6,1 min zt.

Szacujemy, ze rentowno$¢ operacyjna w tym wariancie przekracza 8,3 % w poczatkowym okresie
prognozy — rok 2015, a w latach 2018 — 2019 prognozujemy, ze przekroczy 9,8%.

Wariant Il — petnego rozwoju (rozwéj zaréwno lokali ,,Pijalnia Wédki i Piwa” jak i ,The Mexican”)
Szacowana sprzedaz w 2015 r. osiggnie wartos¢ 51,1 min zt., a zysk netto 4,0 min zt.; w kolejnym
roku bed3 to odpowiednio 60,3 min zt. i 4,4 min zi., w 2017r. wartos¢ sprzedazy przekroczy 71,5 min
zt., a zysk netto 5,2 min zt.,, w 2018 r. sprzedaz bedzie na poziomie 82,8 min zt., a zysk netto 6,1
min zt., natomiast w ostatnim roku prognozy sprzedaz przekroczy 94 min zt. przy zysku netto ponad
7,0 min zt..

W wariancie petnej rozbudowy dwéch konceptéw gastronomicznych, tj. ,Pijalnia Wédki i Piwa” i
»The Mexican”, przewidywana rentownos¢ operacyjna wzrasta od szacowanej na poziomie 8,3% w
2015 r. i osiggnie poziom 9,7 % w roku 2019.

Spodziewane naktady inwestycyjne.

Rozwdj sieci ,Pijalnia Waédki i Piwa” i restauracji ,The Mexican” w oparciu o innowacyjny projekt
franczyzowy bedzie przebiegat dla Grupy bezinwestycyjnie. Budowe i uruchomienie poszczegélnych
punktéw beda, jak dotychczas, finansowac poszczegdlni inwestorzy zewnetrzni.

Dodatkowo rozwdj sieci "Pijalnia Wodki i Piwa" moze by¢ realizowany w oparciu o $rodki pieniezne
pozyskane z kredytu inwestycyjnego. Spéotka Mex Polska bedzie poszukiwac¢ tylko bardzo
atrakcyjnych lokalizacji. .

Kwota jaka Grupa zamierza wyda¢ na budowe restauracji wiasnych , The Mexican”, w przypadku
realizacji ten wersji rozwoju, zamknie sie suma ok. 7 min zi. i bedzie sfinansowana przede wszystkim
z kredytéw bankowych.

Dywidenda.
Zarzad Mex Polska S.A. stoi na stanowisku, ze w przypadku wypracowanych zyskéw akcjonariusze

powinni otrzymac nalezng im dywidende i w zwigzku z tym bedzie rekomendowat Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy propozycje uchwaty wyptaty dywidendy, tak aby stopa dywidendy
(Dividend Yield) byta nie nizsza niz 5% w roku 2015 i zamierza kontynuowac tez polityke w kolejnych
latach. Zarzad nie wyklucza rekomendacji wiekszej czesci lub nawet catosci zysku netto, jesli
sytuacja finansowa na to zezwoli.



2. Rynek ustug gastronomicznych w Polsce

» Wielkos¢ rynku ustug gastronomicznych w Polsce szacowany byt na ok. 23 mid zt. w 2013 r. i
wedtug przewidywan publikowanych przez wyspecjalizowane agencje (PMR) przewidywany jest ich
wzrost w najblizszych latach ok. 3% rocznie.

> Istotne réznice w wydatkach Polakéw na jedzenie w restauracjach w poréwnaniu do innych krajéw
pozwala przypuszczaé, ze istnieje potencjat do dalszego rozwoju rynku krajowego. Bodicami do
przemian moga by¢ niewatpliwie zmieniajace sie nawyki zywieniowe Polakéw oraz wzrost
zZamoznosci.

> Segment bistro — tj segment punktow gastronomicznych oferujqgcych proste przekgski i napoje w
niskich cenach, w ktérym dziatalno$¢ prowadzi Grupa Kapitatowa Mex i ktéry zamierza intensywnie
rozwija¢, charakteryzuje sie duzg atrakcyjnoscia i posiada potencjat do dynamicznego rozwoju.

» Wzrastajaca ilos¢ udzielanych na rynku polskim franczyz oraz dotychczasowe wyniki firmy we
wdrazaniu tego systemu na rynku polskim, uwiarygadnia przedstawione plany ekspans;ji.

2.1. Wielkos¢ rynku

Rynek HoReCa w Polsce w 2013 roku byt szacowany przez Agencje PMR na okoto 23 mld zt. i zakoriczyt sie
minimalnym wzrostem w porédwnaniu do roku 2012. Prognoza na rok 2014 byla optymistyczna z
przewidywanym wzrostem na poziomie ok. 3%. Jest to bardzo dobry wynik, szczegdlnie, ze negatywny trend
zapoczatkowany w 2008 r. przynidst pogorszenie kondycji rynku gastronomicznego, co wynikato z pogorszenia
sie nastrojow w biznesie oraz spadajacego optymizmu konsumentéw, a co za tym idzie mniejszej checi do
jedzenia poza domem. Rok 2013 byt rokiem stagnacji z lekkim ozywieniem pod koniec roku, a w roku 2014
rynek sie ozywit i prognozy na najblizsze lata s optymistyczne. Zmienita sie tez ocena rynku przez osoby
prowadzgce placéwki gastronomiczne. Wedtug sondazu PMR ,,..jedna trzecia badanych prognozuje, ze sytuacja
w 2014 r. bedzie lepsza niz w roku poprzednim. Tak pozytywny wynik zostat zanotowany po raz pierwszy od
kilku edycji naszego badania...” Wsrdd gtéwnych czynnikéw wptywajacych na pozytywna prognoze wymieniano
poprawe sytuacji ekonomicznej w kraju, zwiekszong sprzedaz powigzang z rosnaca liczba klientéw, a takze
poprawa nastrojéw konsumenckich. Dobra koniunktura sprzyja rozwojowi przedsiebiorstw gastronomicznych
poprzez miedzy innymi zwiekszenie sie rozporzadzalnych dochoddéw ludnosci i wiekszej checi do przeznaczania
tych dochoddw na zywienie poza domem.

Warto zwrdci¢ uwage na znaczne réznice w nawykach zywieniowych Polakéw i obywateli innych krajéw
europejskich. Przecietny Polak korzysta z ustug gastronomicznych zaledwie kilka razy w roku, podczas gdy
przyktadowo Francuzi, Anglicy czy Niemcy spozywajg positki poza domem okoto 50-70 razy w ciggu roku.
Istotnie rdznig sie takze kwoty rocznych wydatkéw na zywienie poza domem w Polsce i innych krajach tzw.
bloku wschodniego. W Butgarii, Czechach przecietna rodzina przeznacza ok. 7-8% swoich dochoddw na positki
poza domem, podczas gdy w Polsce jedynie 3%. Jak pokazuja dane historyczne najwiekszy wzrost wydatkéw
HoReCA na 1 osobe w gospodarstwach domowych odnotowano w duzych miastach. | tak w latach 2007 —
2011, w miastach miedzy 100 — 199 tys. mieszkaricdw, nastgpit przyrost wydatkéw o 50%, w miastach miedzy
200 - 499 tys. mieszkaricow wydatki przyrosty o 40%, a w miastach o liczbie mieszkaricéw 500 i wiecej tys. az o
ponad 100%. W Polsce srednio wydawano jedynie 48 EUR w roku 2010, podczas gdy w Europie Zachodniej
wydatki te osiggnety399 EUR w analogicznym okresie. Prognozuje sie, ze do roku 2015 wydatki Polakéw



wzrosng do niemal 64 EUR, ale nadal beda one 6,5 razy mniejsze od wydatkéw w Europie Zachodnigj
(prognozowanych na poziomie niemal 415 EUR). Trendy jadania poza domem najszybciej postepuja w duzych
miastach. Jednak w miare wchodzenia na rynek nowych rocznikéw beda coraz bardziej widoczne takze w tych
mniejszych. Gotowanie i rozmowy o potrawach staje sie modne. Wzrasta ilos¢ publikacji dotyczacych kuchni,
blogéw internetowych, audycji radiowych i telewizyjnych poswieconych gotowaniu. Trend ten nabiera szybko
tempa, a patrzac na rynek krajéw bardziej zasobnych, do ktorych chcielibysmy aspirowaé wydaje sie, ze
tendencja ta utrzyma sie przez kolejne lata.
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Wykres. Powody nieodwiedzania punktéw gastronomicznych przez Polakéw, Zrédto GFK Polonia, 2014r.

Wsrdad najmtodszej grupy wiekowej (18 -24 lata) odsetek oséb jedzacych poza domem, co najmniej raz w
tygodniu, wynosi 63,9% podczas gdy w grupie wiekowej powyzej 65 roku zycia ten odsetek wynosi zaledwie
7,6%. Im ludzie starsi, tym rzadziej zdarza im sie je$¢ poza domem. Zmienia sie Swiadomos¢ i styl zycia Polakéw.
Wazrastajaca jakos¢ zycia wigze sie z czestszymi spotkaniami ze znajomymi poza domem, w nowych miejscach,
réznorodnych restauracjach, gdzie prébuja nowych smakéw. Ponad jedna piata chodzacych do restauracji
wskazuje, ze chodzi czesto do restauracji bez zadnej specjalnej okazji, idzie tam po prostu spotka¢ znajomych.
Polacy jako nardd ludzi ciekawych stajg sie coraz bardziej odwazni przy wyborze nowych smakdéw. Wzrasta
zainteresowanie kuchnig bardziej odlegtych krajow, co skutkuje wzrastajgca liczbg odwiedzin restauracji
serwujacych dania kuchni czesto bardzo odlegtych czesci swiata. Przektada sie na to wzrost popularnosci
wycieczek w egzotyczne miejsca.

2.2, Struktura rynku



Najbardziej liczng grupe na polskim rynku gastronomicznym stanowity w 2013 roku bary i punkty
gastronomiczne. Restauracje, ktérych byto w 2013 roku ponad 16 tysiecy zajmujag w tym rankingu pigte
miejsce. W ostatnich latach zauwazy¢ mozna stagnacje w trendzie wzrostowym liczby restauracji w Polsce.
Zgodnie jednak z prognoza ,Euromonitor International” ich liczba w kolejnych latach ma zacza¢ ponownie

wzrastac.
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Wykres. Liczba placéwek gastronomicznych, zrédfo GUS

Na polskim rynku obecnych jest okoto 130 marek gastronomicznych. Krajowy rynek restauracji mozna podzieli¢
na 3 gtdwne segmenty :

(i) Restauracje typu fast food oferujg ustugi na miejscu oraz na wynos, a niektdre z nich takze ustugi
drive-in oraz dostawy na telefon. Te punkty charakteryzuja sie krétkim czasem oczekiwania oraz
relatywnie niskg cena. Liderem w tym segmencie jest McDonald’s. Inne wieksze podmioty tego
typu to KFC oraz Tele Pizza.

(ii) Restauracje casual dining to miejsca sredniej klasy, gdzie oferowane s3 dania po przystepnych
cenach zapewniajagc jednoczesnie petng obstuge kelnerskg. Najwieksza tego typu siecig
restauracjiw Polsce jest Sphinx. Pozostatymi konkurentami na tym rynku sg sieci pizzerii — Pizza
Dominium oraz Pizza Hut (posiadajace jednak znacznie mniejsza liczbe lokalizacji).

(iii) Segment premium to restauracje wysokiej klasy, gdzie szczegdlng role odgrywa oryginalnosé
(atmosfera) lokalu oraz oferowanych dan. Jednoczesnie sg to restauracje stosunkowo drogie, a
Srednia warto$¢ rachunku przekracza 100 zt. Lokale gastronomiczne typu premium dziatajg z
reguty jako pojedyncze jednostki rzadko tworzac sieci gastronomiczne. Najwiekszg siecia tego typu
na polskim rynku jest prowadzone przez spétke Sfinks Polska S.A. ,Chtopskie Jadto”.

Sposréd sieci dziatajgcych w segmencie restauracji casual dining, czyli bezposredniej konkurencji Grupy Mex
Polska, najwiekszg siecig jest ,Sphinx” posiadajacy 92 lokale na koniec 2014 roku.

Polski rynek gastronomiczny zdominowany jest przez niewielkie podmioty gospodarcze naleigce do
pojedynczych wiascicieli, czesto lokale gastronomiczne prowadzone w formie rodzinnej. Z reguty ich
dziatalnosc, o ile zdecyduja sie na rozwdj, sprowadza sie do prowadzenia 1-3 punktéw gastronomicznych. Tym
samym udziat sieci gastronomicznych w catym rynku jest stosunkowo niewielki. Najwiekszy ich udziat widoczny
jest w segmencie fast food w ktérym dominujg sieci marek ogdlnoswiatowych (McDonald’s - 345 placéwek
(wtasne i franczyzowe), KFC — 170 placdwek (rozwijane na zasadzie masterfranczyz), Subway 80 placéwek
(franczyza), TelePizza — ok. 113 placowek (potowa we franczyzie). Najwieksze sieci krajowe dziatajgce pod jedng
marka to pizzerie Da Grasso — ok. 189 placéwek, Biesiadowo — ok. 90 placdwek, Pizza Dominium — ok. 70
placéwek, Gruby Benek — ok. 40 placéwek. Wszystkie z nich rozwinety sie poprzez udzielanie franczyzy i tylko
niewielka ilo$¢ placdwek 2-4 nalezy do wiascicieli systemu. Jedynie w sieci Pizza Dominium wiekszo$é, to
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jednostki wtasne, ale od pewnego czasu firma rozwija tez system franczyzy. Z kolei w segmencie rynku casual
dining niekwestionowanym liderem na rynku polskim jest Sfinks Polska SA. z 92 restauracjami Sphinx (sa wsrod
nich restauracje wtasne oraz prowadzone w systemie franczyzy). W segmencie restauracji o charakterze bistro
z ofertg przekasek i tanich alkoholi, na podstawie dostepnych informacji, pierwsze miejsce nalezy do sie¢
,Pijalnia Wédki i Piwa” — 14 placéwek (franczyza), na kolejnym ,Seta Meta Galareta” — 5 placéwek i ,Ambasada
Wédki i Sledzia”(b.d.).

Z obserwacji rynku wynika, ze liczba sieci nie przyrasta. Rozwijajg sie obecni juz na rynku w wiekszosci duzi
gracze. Barierg rozwoju dla mniejszych jest brak kapitatu oraz dostepnej wyspecjalizowanej kadry z
umiejetnosciami budowy sieci placdwek gastronomicznych. Znaczacg bariere stanowi réwniez wzrastajaca
rynkowa konkurencja oraz brak konceptéw aprobowanych przez szerokie spektrum klientdw,
charakteryzujacych sie wysokg stopg zwrotu.

Wg. badan przeprowadzonych na zlecenie Macro Cash and Carry w 2014 r. najchetniej wybierany typ lokalu to
restauracja z obstugg kelnerskg (50%). Nastepna z kolei grupg cieszaca sie duza popularnoscia wsréd Polakéw
sg pizzerie i lokale z segmentu fast food, takie wskazanie dato 20%. Na trzecim miejscu plasujg sie bary z
kuchnig domowg (19,8%). Interesujgce jest tez pewne rozwarstwienie ekonomiczne jadajacych na miescie.
Dwie najliczniejsze grupy respondentéw, ta bardziej zamozna i nisko budzetowa, deklarujg, ze wydaja na
jednorazowy positek ta pierwsza ponad 45 zt. (19,4%) ta druga 10 -25 zt. (43,5%).

2.3. Czynniki rozwoju rynku

Rozwdj sektora gastronomicznego jest bezposrednio powigzany z rozwojem catej gospodarki, ktory wptywa na
zamozno$¢ konsumentdw. Wraz z widoczng poprawa warunkow zycia w Polsce, po okresie zagrozenia
kryzysem, ktére spowodowato obawy o przysztos¢ i nastawienie aby oszczedzac, nalezy oczekiwaé poprawy na
rynku gastronomicznym w okresie kolejnych kilku lat. Dodatkowo uwazamy, ze najwazniejszymi czynnikami
wzrostu tego sektora beda:

(i) wzrost zamoznosci spoteczenstwa,

(ii) zmieniajgce sie nawyki zywieniowe spoteczeristwa (spowodowane m.in. dtuzszymi godzinami pracy,
szybszym trybem zycia, a co za tym idzie potrzeba oszczednosci czasu oraz wygoda, a takze rosngcg wsréd
mtodych ludzi spotykania sie z przyjaciétmi poza domem),

(iii) rozwdj rynku franczyzy.

2.4. Franczyza w Polsce

Jak wynika z raportu nt. rynku HoReCa, franczyza w Polsce ma sie dobrze, a w 2014 roku zadebiutowata
tysieczna marka franczyzowa. Najwiecej nowych systemdw powstaje w gastronomii i branzy odziezowej. Rok
2014 byt kolejnym rokiem w ktérym przyrosta liczba systemow franczyzowych, a jeszcze szybciej przybywato
placéwek prowadzonych przez franczyzobiorcéw. Wzrost liczby placowek w 2013 r. zanotowato 44%
franczyzodawcow. Rozwdj sieci byt mozliwy dzieki obnizeniu kwoty inwestycji oraz skierowaniu oferty do
mniejszych miast.

Srednia inwestycja we franczyze w 2013 r. wyniosta 211,05 tys. zt. w handlu i 105,73 tys. zt w ustugach.
Zdecydowanie czesciej wybierane byty tez polskie systemy franczyzy anizeli zagraniczne (85,5% do 14,5%).
Ponad 14% badanych uwaza, ze inwestycja we wtasny biznes powinna wyniesc¢ od 100 do 200 tys. zt,, a 10,4% z
nich, ze aby otworzy¢ dochodowy biznes we franczyzie trzeba liczy¢ sie wydatkiem od 200 do 500 tys. zt.



liczba placowek franczyzowych w Polsce
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2.5. Franczyza w gastronomii

Oferta franczyzy w gastronomii jest stosunkowo bogata i kazdy moze, w zaleznosci od kwoty jakg chce
przeznaczy¢, wybraé cos dla siebie. W portalu Franczyzng.pl swojg oferte franczyzy zamiescity 62 firmy
gastronomiczne. Reprezentowany jest caly przekrdj branzy od nisko naktadowych lodziarni po systemy
wymagajgce od kandydata na franczyzobiorce posiadania kwoty ponad miliona ztotych. Z uwagi wtasnie na
kapitat jaki niezbedny jest do budowy i otworzenia placéwki mozna podzieli¢ systemy franczyzy na:

> Nisko kapitatowe

Nalezg do niej gtownie placowki matej gastronomii takie jak: Lody Bonano, Lody Przygoda, Express Chicken,
Take Awy Coffee, Biesiadowo. Niezbedny kapitat wtasny do otworzenia placéwki w tego typu systemach to
kwota rzedu 20 - 50 tys. zt.

> S$rednio kapitatowe

To z reguty niewielkie samoobstugowe placéwki gastronomiczne o powierzchni lokalu do ok. 100 m.kw.
Najpopularniejsze z nich to firmy specjalizujace sie w serwowaniu pizzy oraz ,Pijalnia Wddki i Piwa”. Niezbedny
kapitat wtasny do otworzenia placéwki w tego typu systemie to kwota rzedu 100 — 300 tys. zt.

» Wysoko kapitatowe

Najbardziej kapitatochtonne koncepty gastronomiczne na polskim rynku oferujace wspétprace na zasadzie
franczyzy to Mac Donal’s, Sfinks Polska SA., Mex Polska SA. Oprécz srodkéw wtasnych jakie musi posiadac
potencjalny franczyzobiorca, kwot rzedu minimum 500 tys. zt. i wiecej, to dodatkowo przed realizacjg projektu
musi przejs¢ szereg czasami dtugotrwatych szkolen.



3. Podstawowe informacje o Grupie.

> Mex Polska S.A. wraz ze spétkami powigzanymi organizacyjnie i kapitalowo tworza Grupe
kapitatowg, ktora  zarzadza dziatajacymi lokalami gastronomicznymi Grupy, rozwija sieé
posiadanych placowek zaréwno ze srodkéw wtasnych Grupy, jak i poprzez udzielanie franczyzy na
posiadane w swoim portfelu koncepty gastronomiczne zewnetrznym inwestorom.

> Grupa posiada w swoim portfelu i rozwija dwa rozpoznawalne i bardzo popularne koncepty
gastronomiczne : ,Pijalnia Wédki i Piwa” i ,,The Mexican”.

> Grupa rozwija sie¢ lokali ,Pijalnia Wédki i Piwa” w oparciu o innowacyjny model franczyzy.
Korzyscig takiego rozwoju jest brak koniecznosci ponoszenia wiasnych naktadéw inwestycyjnych i
ryzyka z tym zwigzanego. Opracowane przez Grupe warunki franczyzy s3 jednoczesnie bardzo
atrakcyjne dla inwestorow zewnetrznych ,czego efektem jest fakt, ze zglasza sie wielu
zainteresowanych.
Dodatkowo rozwdj sieci "Pijalnia Wédki i Piwa" moze byc realizowany w oparciu o srodki pieniezne
pozyskane z kredytu inwestycyjnego. Spétka Mex Polska bedzie poszukiwaé tylko bardzo
atrakcyjnych lokalizacji. Z kolei sie¢ restauracji ,The Mexican” rozwijana jest w oparciu o Srodki
wtasne i kredyty bankowe, a obecnie wigkszos¢ 2z nich zostata przekazana w zarzadzanie
franczyzobiorcom.

3.1. Model Biznesowy

> Specyfika dziatania

Dziatalnos¢ Grupy Mex polega na rozwoju sieci restauracji o ujednoliconym charakterze i wystroju. Mex Polska
SA. jest wtascicielem znakéw towarowych i know-how i wraz ze spétkami Grupy zajmuje sie zarzadzaniem i
rozwojem sieci konceptéow: bistro ,Pijalnia Wodki i Piwa”, ,The Mexican” i ,PanKejk”. Trzy z dwudziestu
szesciu lokali Grupy prowadzonych jest bezposrednio przez spétki wtasne nalezace do Mex Polska SA. ,
pozostate prowadzone sa przez spotki Grupy nalezgce do franczyzobiorcéw - podmioty, z ktérymi Mex Polska
SA. jest powigzana poprzez wiezi kapitatowe, organizacyjne lub osobowe.

Grupa Kapitatowa

I | |
zarzadzanie restauracjami rozwaj sieci restauracji rozwdj sieci poprzez
wiasnymi wtasnych franczyze

W ramach dziatan rozwojowych Grupa wyszukuje i analizuje potencjalne nowe lokalizacje pod katem ich
pdziniejszej przydatnosci, na podstawie wczesniej opracowanych kryteriéw powstatych na bazie wieloletnich
doswiadczen w trakcie rozbudowy poszczegdlnych sieci .

W dalszej kolejnosci kadra Grupy bierze czynny udziat w przygotowaniu plandw adaptacji oraz procesie prac
remontowych, az do momentu kompleksowego przygotowania obiektu i oddania do uzytkowania. W
przypadku rozwoju poprzez franczyze, Grupa prowadzi poszukiwanie i nabdr, a nastepnie  selekcje
potencjalnych podmiotéw do udzielenia franczyzy — franczyzobiorcéw. Nastepnie wspdtpracuje z wybranymi
podmiotami zaréwno na etapie akceptacji wtasciwej lokalizacji, w procesie adaptacji lokalu, jak i w trakcie
prowadzenia biezgcej dziatalnosci.



> Opis modelu franczyzy dla Pijalni Wédki i Piwa

Wypracowany przez Grupe unikalny model franczyzy réini sie znaczaco od franczyz dostepnych na rynku.
Podstawowym czynnikiem wyrézniajgcym jest zawigzanie spotki celowej z Inwestorem zewnetrznym, ktory jest
odpowiedzialny za wskazanie odpowiedniego lokalu do prowadzenia Pijalni Wédki i Piwa oraz zapewnia $rodki
do finansowania poszczegdlnych lokalizacji. Waznym elementem, ktéry podnosi jako$¢é prowadzenia lokali ,,
Pijalnia Wadki i Piwa” jest doswiadczenie oraz know how, ktére daje Mex Polska S.A., a takze sprawdzony
koncept oraz niezwykle popularny brand. Powstata spotka staje sie franczyzobiorcg. Gtéwnym czynnikiem, ktéry
decyduje o atrakcyjnosci stosowanego modelu franczyzy jest fakt, ze Inwestor w pierwszej kolejnosci odzyskuje
zainwestowane S$rodki finansowe. Waznym elementem umowy franczyzowej jest zminimalizowanie optat
franczyzowych w okresie spfaty poniesionych naktadéw na adaptacje i wyposazenie placowki. Jest to istotne
zmniejszenie kosztéw, majace niebagatelne znaczenie, szczegdlnie w pierwszym okresie prowadzenia
dziatalnosci. Kazdy z nowo uruchamianych lokali stopniowo zdobywa klientéw, poprawia swoje wyniki
finansowe, a brak dodatkowej optaty, w postaci optaty z tytutu franczyzy, znaczaco skraca okres odzyskania
zainwestowanych przez Inwestora srodkéw na uruchomienie lokalu. Dodatkowo waznym elementem, ktéry ma
pozytywny wplyw na tempo zwrotu poniesionych naktadéw sg otrzymane znaczgce S$rodki finansowe
wynikajace z umdéw marketingowych pomiedzy franczyzobiorca a dostawcami. S to dodatkowe czynniki,
oprécz duzej atrakcyjnosci samego konceptu, ktére sprawiajg, ze Grupa nie ma probleméw z naborem
kolejnych Inwestoréw.

Unikalnos¢ konceptu franczyzowego ma réwniez duze znaczenie dla Mex Polska S.A. i jest zwigzane z szeregiem
korzysci, jakie osigga dzieki zastosowanym rozwigzaniom. Podstawowym aspektem jest unikniecie ryzyka utraty
zainwestowanego kapitatu. W zwigzku z tym, ze to Inwestor ponosi ciezar finansowym otwarcia kolejnych lokali
Pijalni Wédki i Piwa, na nim spoczywa ryzyko finansowe. Pomimo faktu, ze Mex Polska S.A. w tym modelu nie
inwestuje witasnych srodkdw na kolejne lokalizacje, to jednak sprawuje kontrole na spétkami franczyzowymi.
Ma to bardzo duze znaczenie z punktu widzenia utrzymania odpowiednich standardéw funkcjonowania
placowki, w szczegdlnosci dotyczacych spéjnosci oferty , konsekwentnego wystroju, standardu obstugi klienta,
realizacji uméw marketingowych itd. Waznym aspektem jest takze fakt, ze w wiekszosci przypadkéw Mex
Polska otrzymuje od Inwestora zewnetrznego gotowe propozycje lokalizacyjne, a zadaniem Spétki jest ich
analiza oraz akceptacja lokalizacji, ktére odpowiadajg koncepcji rozwoju sieci. Jest zasady, ze to witasnie
Inwestorzy przedstawiajg najatrakcyjniejsze lokalizacje, poniewaz czesto wywodzg sie z lokalnego rynku.

Korzysci stosowania opisanego modelu dla franczyzobiorcy:

e szybkie odzyskanie zainwestowanych srodkéw pienieznych (historycznie nie trwato to dtuzej niz 1 rok)

e prowadzenie restauracji wedtug sprawdzonej koncepcji

e pobieranie minimalnych opfat franczyzowych w okresie, kiedy inwestor odzyskuje zainwestowane
srodki pieniezne

Korzysci stosowanego modelu dla Mex Polska S.A.:

unikniecie ryzyka utraty zainwestowanych srodkéw pienieznych

e sprawowanie kontroli zarzadczej nad sp6tkg franczyzowg

e osigganie znaczacych korzysci finansowych

e poszukiwanie lokalu przez Inwestora

e duze zainteresowanie wspétpracy potencjalnych inwestoréw, ktérzy majg do dyspozycji srodki oraz
konkretny lokal
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Od stycznia 2016r. Mex Polska S.A., oprdécz dotychczas stosowanego modelu rozwoju, podjat dodatkowe
dziatania majgce na celu takze samodzielne, bez udziatu inwestoréw zewnetrznych, poszukiwanie i
uruchamianie nowych punktéw gastronomicznych w koncepcie ,Pijalnia Wodki i Piwa” w wyjgtkowo
atrakcyjnych lokalizacjach. Uruchamianie lokali bez udziatu inwestoréw zewnetrznych moze w ocenie Zarzadu
przetozy¢ sie na wyzsze wyniki Grupy Kapitatowej ,Mex Polska” S.A. w przysztosci. Srodki pieniezne na budowe
tych restauracji beda pochodzity z kredytu inwestycyjnego.

» Opis modelu franczyzy dla restauracji ,The Mexican”

Istniejg dwa systemy franczyzy dla restauracji ,The Mexican”. Pierwszy z nich jest identyczny jak opisany
powyzej dla bistro ,Pijalnia Wédki i Piwa”. Drugi rézni sie do koncepcji opisanej dla "Pijalni Wodki i Piwa".
Podstawowg rdéznica jest fakt, ze w ramach tej koncepcji franczyzy inwestorem jest spotka Mex Polska S.A.,
ktéra po wybudowaniu restauracji oddaje jg we franczyze. Taki koncept franczyzy wynika z kilku aspektow, ale
najwazniejszym jest fakt, ze naktady niezbedne na wybudowanie restauracji "The Mexican" sg znaczgco wyzsze,
anizeli niezbedne do uruchomienia lokalu "Pijalni Wdédki i Piwa". W zwigzku z tym zainteresowanie Inwestoréw
jest mniejsze pomimo, ze optaty franczyzowe s3g korzystniej skalkulowane niz w przypadku konceptu "Pijalni
Wadki i Piwa".

» Zasady doboru lokalizacji

Grupa Mex Polska na podstawie wieloletniego doswiadczenia posiada wszelka wiedze niezbedna do pozyskania
odpowiednich lokalizacji. Najwazniejszymi czynnikami majgcymi wptyw na atrakcyjnos¢ lokalizacji sa:

e umiejetnos¢ oszacowania potencjalnych przychoddéw i odpowiednia proporcja wysokosci czynszu do
planowanych przychodéw

e umiejscowienie przy szlaku komunikacyjnych z odpowiednim natezeniem ruchu

e liczebnos¢ miasta, w ktérym ma byc¢ otwarty lokal

e konkurencja

o  wielkosc lokalu

e przewidywany wskaznik sptaty inwestycji

e  kryteria jakosciowe lokalu wynikajace z doswiadczenia Grupy Mex

Kryteria doboru miejsca prowadzenia restauracji s jasno okreslone w procedurach stosowanych przez Grupe
Mex. W zwigzku z tym, ze atrakcyjnos¢ danego lokalu, jest uzalezniona od aspektéw opisanych powyzej,
trudno na ten moment ustali¢ jednoznacznie ilos¢ docelowg lokali, ktore zostang otwarte. Grupa podkresla, ze
w przypadku pojawienia sie lokalizacji spetniajgcych wszystkie kryteria, nie mozna wykluczy¢ otwarcia wiekszej
ilosci, niz zatozono w prognozie.

Waznym aspektem zasad doboru lokalizacji jest ponadto fakt, ze Grupa Mex uczestniczy w negocjacjach umowy
najmu z ramienia franczyzobiorcy. Doswiadczenia zdobyte przez lata dziatania w branzy gastronomicznej
pozwalajg na bardzo skuteczne negocjowanie tresci uméw najmu, ktére majg duze znaczenie dla kontroli nad
jakosScig realizacji podpisanej umowy ze strony franczyzobiorcy, a tym samym Grupy Mex, a takze dajg
mozliwos¢ wyeliminowania wiekszosci ryzyk dla Grupy.

3.2. Restauracje
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> Opis konceptu "Pijalnia Wédki i Piwa"

»Pijalnia Waédki i Piwa”, to najnowszy, unikalny, rozwiniety w sie¢ o zasiegu ogdlnokrajowym, koncept
gastronomiczny Grupy. Powstat po latach doswiadczen i zapoczatkowat na rynku polskim nowy trend w
gastronomii — lokale o koncepcji zblizonej do popularnego w wielu krajach Europy typu ,Bistro”. Jego menu
ogranicza sie do prostych przekgsek typu ,zimne nozki”, sledzik” ,tatar” oraz wybranych napojéw
alkoholowych i bezalkoholowych, oferowanych po bardzo przystepnych cenach na poziomie 4 zt i 8 zt .
Konsumpcja odbywa sie z reguty przy barze, czesto na stojgco. Wystrdj lokalu nawigzuje do stylu lokali z
czasow PRL-u, z lat 70 i 80 XX wieku. Formutfa ta zostata bardzo dobrze przyjeta przez gosci w kazdym
miejscu, w ktérym istnieje i od momentu otwarcia, kazdy z kolejnych lokali, cieszy sie ogromnym,
niestabngcym zainteresowaniem. Ciekawy projekt wnetrza i niezobowigzujgca atmosfera sprawiajg, ze goscie
czuja sie komfortowo i swobodnie, a dzieki temu chetnie spedzaja w lokalu wolny czas.

»Pijalnia Wddki i Piwa”, to projekt dopracowany w najdrobniejszych szczegétach, a prowadzona w nim
dziatalnosci gospodarcza jest dochodowa. Pierwsza ,,Pijalnia Wddki i Piwa” powstata pod koniec kwietnia 2011
roku, przy ul. Sw. Jana w Krakowie. Obecnie Grupa prowadzi 17 lokali (w tym wszystkie 17 prowadzg
franczyzobiorcy) w takich miastach jak: Gdanisk, Poznan, Warszawa, tédz, Wroctaw, Krakéw, Katowice, Torui,
Olsztyn, Szczecin i Sosnowiec.

Potencjalne lokalizacje dla tego konceptu, to centra duzych i Sredniej wielkosci miast na terenie catej Polski.

> Opis konceptu ,,The Mexican"

Pierwsze restauracje ,The Mexican” zostaty otworzone w 2002 roku w todzi i Warszawie. W latach 2003-2010
otworzono 7 restauracji. W lipcu 2011 roku uruchomiono kolejng restauracje w Warszawie.

Obecnie Grupa Kapitatowa Mex Polska zarzadza 8 restauracjami pod nazwg , The Mexican” i jest to jedyna sieé
restauracji w Polsce, specjalizujaca sie w kuchni meksykanskiej.

Restauracje ,The Mexican” charakteryzujg sie ofertg kulinarng oparta na oryginalnych recepturach kuchni
meksykanskiej oraz rozpoznawalnym unikalnym meksykanskim wystrojem. Specjalnie dla sieci opracowana
zostata Ksiega Standardéw, ktéra wprowadza ujednolicenie lokali pod wzgledem jakosci obstugi, jakosci i
sposobu serwowania dan oraz napojéw, a takze precyzuje wiele szczegétéw dotyczacych wygladu restauraciji.
Dokument ten ufatwia i wspomaga proces otwierania nowych lokalizacji na terenie catego kraju gwarantujgc
ich jednolitos¢ pod kazdym wzgledem. Restauracje , The Mexican” nalezg do segmentu casual dining, a ich
oferta jest skierowana gtéwnie do $redniozamoznych konsumentéw. Potencjalne lokalizacje sg dokfadnie
analizowane i starannie selekcjonowane, a znajduja sie gtéwnie w duzych aglomeracjach miejskich lub
wyjatkowo atrakcyjnych miejscowosciach turystycznych. Oferowane positki charakteryzuja sie dobrg jakoscig i
przystepng ceng (Sredni poziom rachunku na osobe w zaleznosci od lokalizacji wynosi od 30 do 47 zt.), a w
lokalu jest petna obstuga kelnerska.
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> Opis konceptu ,,PanKejk”

Restauracja ,PanKejk” to lokal, ktérego gtéwnym sktadnikiem menu sg nalesniki. Serwowane sg z réznego
rodzaju nadzieniem (jest ich kilkadziesigt rodzajéw od tradycyjnego biatego sera z dodajacymi smaku
przyprawami po skomplikowane wielosktadnikowe nadzienia, ktdére zawieraja wiele tradycyjnych receptur
popularnych kuchni wielu krajéow Europy i wybranych dafi Azji i Ameryki). Dodatkowo prosty nowoczesny
wystrdj, w jasnej kolorystyce oraz niskie ceny powoduja, ze cieszy sie ona duzym powodzeniem wsrdd klientéw
nie tylko mtodych ale réwniez nalezgcych do pozostatych grup wiekowych. Obecnie dziata jedna restauracja
tego typu w Centrum Handlowym , Manufaktura” w todzi. Potencjalne lokalizacje dla tego konceptu, to centra

duzych i sredniej wielkosci miast na terenie catej Polski.

3.3. Wyniki Finansowe Grupy za 3 kwartaty 2015 r.

1-11Q2014 1-111Q 2015
Przychody 35999 027 38 820983
EBITDA 2535076 4 472 562
Wynik operacyjny 1189776 3337330
wynik netto 814 644 3453 389
Marza EBITDA 7,04% 11,52%
Marza operacyjna 3,31% 8,60%
Rentownosé netto 2,26% 8,90%
30.09.2014 30.09.2015
Aktywa trwate 16 583 674 20273 194
Aktywa obrotowe 6147 072 6111551
Zobowigzania krétkoterminowe 9051916 5876716
Zobowiazania dtugoterminowe 3799 215 7 335558
Kapitat wtasny 9909 614 13172471
Srodki pieniezne 1527 898 3737231
ROE 8,22% 26,22%
ROA 3,58% 13,09%
Pokrycie zobowigzan biezgcych srodkami pienieznymi 0,17 0,64
Zadtuznie /kapiatu wtasnego 1,29 1,00
Zadtuznie /aktywow 0,56 0,50
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,68 1,04
Pokrycie majatku trwatego kapitatem wtasnym 0,6 0,65
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Analiza wyniku finansowego Grupy Mex Polska S.A. za 3 kwartaty 2015 roku.

Na koniec 3 kwartatu 2015 roku Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 38 820,98 tys. zt, ktére sg
wyzsze 07,84 % w pordwnaniu z przychodami osiggnietymi w analogicznym okresem 2014 roku w kwocie
35999,03 tys. zt. O wzroscie przychoddw zadecydowaty zwiekszone przychody restauracji dotychczas
istniejacych oraz nowouruchomionych, pomimo ze rok 2014 zawiera przychody restauracji "Browar de Brasil" i
Kameralna w fgcznej kwocie 2 888 tys. zt., z ktérych powadzenia Grupa zrezygnowata z koricem 2014 roku.
Gdyby w roku 2014 nie uwzglednia¢ przychodéw wyzej wymienionych restauracji "Browar de Brasil" i
Kameralna, wéwczas wzrost przychodéw bytby na poziomie 17,24%, a nie 7,84%. Osiggniety w analizowanym
okresie wynik operacyjny w wysokosci 3 337,33 tys. zt jest prawie trzykrotnie wyzszy od wyniku operacyjnego
za 3 kwartaty 2014 roku w wysokosci 1 189,78 tys. zt. Wzrost rentownosci wynika: poprawy rentownosci
istniejgcych lokali, otwarcia kolejnych lokali, a takze z efektéw restrukturyzacji w 2014 roku, ktérej skutkiem
byto wycofanie sie¢ Grupy z dziatalnosci restauracyjnej w segmencie premium, czyli w koncepcie restauracji
"Kameralna" oraz "Browar de Brasil". Nalezy tutaj ponadto zaznaczy¢, ze wptyw na poprawe rentownosci miat
réwniez zakup udziatéw czterech spétek franczyzowych dokonany w lipcu biezgcego roku. Catkowity dochéd
Grupy Kapitatowej za 3 kwartaty 2015 roku wyniést 3 453,39 tys. zt i byt ponad czterokrotnie wyiszy w
poréwnaniu do wyniku za 3 kwartaty 2014 roku w wysokosci 814,64 tys. zt. Pozytywny wptyw na catkowity
dochdd Grupy miat jednorazowy przychdd finansowy zwigzany z rozliczeniem sprzedazy udziatéw w Spétce ASE.
Catkowity dochdd podmiotu dominujacego za 3 kwartaty 2015 wynidst 3 193,18 tys. zt, ktéry byt prawie
trzykrotnie wyzszy w poréwnaniu do 3 kwartatéw 2014 r. w kwocie 1 069,59 tys. zt.

Bardzo dobre wyniki ekonomiczne osiagnigte przez Grupe Kapitatowg w 3 kwartatach obecnego roku sg
odzwierciedleniem statych, intensywnych dziatan dotyczacych  wzrostu przychoddéw i efektywnosci w
istniejacych lokalach dwdch flagowych konceptéw Grupy tj. ,,Pijalni Wodki i Piwa” i restauracji ,, The Mexican”
oraz koncentracji na rozwoju sieci lokali przy zastosowaniu opracowanego przez Spétke autorskiego modelu
franczyzowego marki ,Pijalni Wédki i Piwa” w segmencie bistro.

4. Strategia i plany rozwoju

4.1. Cele strategiczne:

Rozwéj
J > Rozwdj sieci w segmencie bistro ,, Pijalnia Woédki i Piwa” poprzez franczyze z 17 do 34
punktéw do 2020r.
» Rozwadj sieci restauracji ,The Mexican” z 8 do 16 placéwek do 2020r.
> Rozwadj restauracji w oparciu o model franczyzowy.
Finanse

» Osiggniecie wartosci sprzedazy na poziomie minimum 80 min zt. do roku 2020

» Zwrot z inwestycji w restauracje wtasne na poziomie nie nizszym niz 30%

» Obnizenie w kolejnych latach wskaZnika kosztow ogélnego zarzadu z poziomu 8 % od
obrotu do poziomie 6 %

4.2. Plany rozwoju

Strategia Grupa Kapitatowa Mex zarzadzanej przez Mex Polska S.A. opiera sie na rozwoju dotychczasowych
sprawdzonych konceptéw gastronomicznych tj. sieci w segmencie bistro ,Pijalnia Wodki i Piwa” restauracji
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»The Mexican”. Zaktadamy, ze naszym priorytetem bedzie rozwéj poprzez franczyze konceptu ,,Pijalnia Waodki i
Piwa”, a dodatkowo mozliwy bedzie rozwdj sieci restauracje ,The Mexican”. Docelowo prognozujemy, ze w
kazdym z dwdch wyzej wymienionych konceptdw(,Pijalnia Wodki i Piwa”, ,The Mexican”) na koniec 2019 r.
Grupa bedzie posiadac od kilkunastu do kilkudziesieciu lokali. Z uwagi na powyzsze zatozenia, plany ekspans;ji
Grupy zostaty przygotowane w dwdch wariantach.

Pijalnia Wodki i Piwa

W przypadku tego konceptu, w naszych prognozach, zatozylismy tempo jego rozwoju na dotychczasowym,
historycznym poziomie tj. otwierania $rednio czterech restauracji rocznie, czyli tylu lokali ile byto srednio
budowane w latach poprzednich. Tak wiec w latach 2015 — 2019 planujemy otwarcie 20 lokali, tym samym wraz
restauracjami funkcjonujacymi w roku 2014 sie¢ tych placéwek bedzie liczy¢ 34 jednostki. Nowe bistra majg
powsta¢ w duzych miastach, w atrakcyjnych miejscach o duzym natezeniu ruchu pieszego. Niski czek w
granicach 12 zt. i brak obstugi kelnerskiej oraz planowane atrakcyjne lokalizacje w miastach powyzej 100 tys.
mieszkancow powodujg, ze nie ma zagrozenia nasycenia rynku planowang liczbg punktéw ,Pijalni Wodki i
Piwa” i mozna zatozy¢, ze docelowa pojemnos¢ rynku jest znacznie wieksza. Tym samym, przy obecnych
zatozeniach budowy srednio 4 punktdw rocznie, mozliwy bedzie dalszy intensywny rozwdj sieci tego konceptu
po roku 2019.

The Mexican

W latach 2016-2019 przewidujemy mozliwos¢ dodatkowego otworzenia 8 restauracji meksykariskich. W wyniku
nowych otwaré w sumie sie¢ restauracji tego typu na koniec 2019 r. liczytaby 16 placéwek. Nowe restauracje
powstawaé maja, tak jak dotychczas, w najatrakcyjniejszych punktach najwiekszych miast w Polsce oraz w
centrach miastach, miejscach o duzym natezeniu ruchu pieszego. Zaréwno oferta cenowa jaki i wystroj
powoduja, ze restauracje ,The Mexican” zaliczane s3 do segmentu casual dining. Jest to drugi najczesciej
wybierany przez klientéw gastronomii (po fast food) segment restauracji w Polsce i nie ma obawy napotkania
w rozwoju zjawiska nasycenia rynku, albowiem przynalezna do tego segmentu sie¢ restauracji ,,Sphinx” posiada
ponad 90 lokali, i jak wykazaty badania przeprowadzone przez te firme, istnieje na rynku polskim potencjat na
podwojenie placéwek tej sieci.

Wariant rozwoju nr | - rozwdj sieci bistro ,,Pijalnia Wodki i Piwa”.

W 2015 roku Grupa Mex otworzyta 3 lokale ,Pijalnia Wddki i Piwa”. W latach nastepnych rozwéj tego konceptu
nastapi w tempie budowy 4 -5 placéwek kazdego pozostatego roku prognozy. Zaktada sie, ze na koniec 2019
r. liczba lokali Grupy wyniesie co najmniej 43 placdwki w tym 34 ,Pijalni Wodki i Piwa”.

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Liczba lokali, w tym: 25 26 31 35 39 43
»Pijalnia Wédki i Piwa” 14 17 22 26 30 34
»The Mexican” 8 8 8 8 8 8

Wariant rozwoju nr Il — rozwdj sieci bistro ,Pijalnia Wodki i Piwa” oraz restauracji ,, The Mexican”

Oprdcz opisanego powyzej rozwoju konceptu ,Pijalnia Wédki i Wina” w latach 2016 — 2019 dodatkowo
powstang po 2 restauracje kazdego roku prognozy w formule ,The Mexican”. Zgodnie z zatozeniami w
koncéwce 2019 roku dziataé bedzie 51 lokali, w tym 34 jednostki ,,Pijalni Wédki i Piwa”, 16 restauracji ,The
Mexican”
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2014 2015 2016 2017 2018 2019
Liczba lokali, w tym: 25 26 33 39 45 51
,»Pijalnia Wadki i Piwa” 14 17 22 26 30 34
»The Mexican” 8 8 10 12 14 16

Lokalizacje

Grupa zamierza w dalszym ciggu otwiera¢ swoje lokale na gtéwnych rynkach, ulicach w centrach miast oraz
pasazach handlowych, najwiekszych osrodkéw miejskich w kraju. Lokalizacja restauracji w obszarze
wzmozonego ruchu pieszych ma zasadniczy wptyw na liczbe klientow odwiedzajacych dany lokal i wzrost
zainteresowania oferowanymi ustugami, a tym samym generowane obroty. Drugim z kolei czynnikiem
decydujgcym o rentownosci inwestycji jest wysokos¢ czynszu najmu lokalu. Grupa zakfada, ze bedzie wybieraé
jedynie te lokalizacje, pod rozwijane koncepty gastronomiczne, ktére zagwarantujg poziom zwrotu z inwestycji
nie nizszy anizeli 30%.

4.3. Prognozy Finansowe
Sprzedaz

Prognozy sprzedazy Grupy sporzadzone sg w oparciu o: (i) liczbe lokali kazdego typu, (ii) wysokos¢ rocznych
przychodéw z podstawowej dziatalnosci w poszczegdlnych rodzajach lokali, a takze z tytutu umoéw
marketingowych.

Prognoza wielkosci przychodow

Szacujac wielko$¢ rocznych przychodéw w roku 2015 w kazdym z istniejgcych lokali uwzglednilismy liczbe dni
operacyjnych. W przypadku nowych lokalizacji prognozujemy wysoko$¢ przychodéw w pierwszym roku
dziatania na poziomie 70% przychoddéw, uzyskiwanych w danym roku przez lokal nalezacy do tego samego
konceptu, w latach kolejnych — na poziomie przychoddw lokalu poréwnywalnego. Powyzsze zatozenia dotycza
zaréwno przychoddéw gastronomicznych jak i przychoddéw z uméw sponsorskich.

Zatozenia szczegofowe

W niniejszym opracowaniu przedstawiono prognozy wynikow finansowych w dwdch wariantach.

Pierwszy z nich — stabilny - obrazuje sytuacje w ktérej Grupa rozwija w latach 2015 — 2019 tylko koncept
,Pijalnia Wodki i Piwa” poprzez franczyze — Wariant I.

W drugim wariancie, oprécz rozwoju wymienionego wyzej konceptu, Grupa rozwija takze, wykorzystujac
kredyty bankowe, sieé restauracji ,The Mexican” — Wariant Il.

Wariant | - rozwaj konceptu ,,Pijalnia Wédki i Piwa”

Oczekiwany wzrost sprzedazy

Uwzgledniajac opisane powyzej zatozenia rozwoju szacujemy wzrost sprzedazy generowany przez placowki
Grupy w ujeciu rok-na-rok na poziomie 14% bioragc pod uwage lata 2016/2015 i niewielkie obnizenie tej
dynamiki w kolejnych latach objetych prognoza.
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Wykres. Przychody ze sprzedazy w latach 2015 -2019.( 2015 r* — szacunek)

Rentownosc restauracji

Wszystkie placéwki sa zarzadzane przez Mex Polska (poprzez spotki powigzane). Rentownos¢ Grupy jest zatem
pochodng zysku generowanego przez restauracje , a takze kosztéw ponoszonych przez Grupe. W naszych
prognozach zaktadamy, ze wysokos$¢ danej kategorii kosztow obliczana jest dla lokalu, w stosunku do
przychoddw z dziatalnosci. W przypadku roku 2015r. szacowane przychody oraz koszty beda wynikami sieci
,The Mexican” , ,,Pijalnia Wodki i Piwa” oraz restauracji ,,PanKejk”.

Restauracje- koszty

M Amortyzacja

m Zuzycie materiatéw i
energii

m Ustugi obce
H Podatki i optaty
®m Wynagrodzenia

1 Ubezpieczenia spoteczne i
inne Swiadczenia

1 Pozostate koszty
rodzajowe

2,98% / " Warto$é sprzedanych
towardw i materiatow
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Wykres. Struktura kosztéw Grupy w 2015 r. - szacunek

Gtéwnym elementem kosztéw w placéwkach zarzadzanych przez Grupe Mex Polska jest wartosé sprzedanych
towardw i materiatéow (koszty wsadu — uzyte surowce i towary), ktérej szacowany poziom to 40,3% wartosci
sprzedazy z dziatalnosci podstawowej w roku 2015. W kolejnych latach prognozujemy jego wzrost do 41%.

Ustugi obce
Szacowany koszt ustug obcych stanowi okoto 20,1 % wartosci sprzedazy w 2015 roku. W kolejnych latach

zaktadamy, ze udziat tych kosztow bedzie stopniowo malat do 18,9% w roku 2019.
Zuzycie materiatéw i energii
Okoto 5,3% wartosci sprzedazy stanowig koszty zuzycia materiatéw i energii. Prognozujemy, ze udziat tych

kosztéw wzrosnie do poziomu 6,2%..

Wynagrodzenia
Szacowany udziat wynagrodzen wynidst okoto 25,9 % wartosci sprzedazy w roku 2015. W nastepnych latach

zaktadamy, ze w proporcjach do wartosci sprzedazy, koszt ten moze wzrastaé, w przypadku zmian uregulowan
prawnych.

Pozostate koszty
Zaktadamy, ze prognozowanym okresie procentowy udziat pozostatych kosztéw w stosunku do sprzedazy,

pozostanie na tym samym poziomie.

Naktady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne, ktére ponoszone sg na wybudowanie restauracji w ramach konceptu "Pijalnia Wddki i
Piwa", pochodzg ze srodkéw wniesionych przez inwestora zewnetrznego. Obecnie istnieje mozliwosé
wniesienie srodkéw réwniez z kredytu bankowego, jednakze tylko na najlepsze lokalizacje.

Rentownosc¢ Grupy Mex

Szacowana rentownos¢ na dziatalnosci operacyjnej wygenerowana przez Grupe osigga 8,3% w 2015 roku, a
nastepnie wzrasta i w korncowych latach prognozy przekracza 9,8%. Z kolei rentownos$¢ netto catej Grupy jest
szacowana na 7,9 % w 2015 roku. W kolejnych latach zaktadany jej zblizony poziom rentownosci.. Szacowana
rentownos$¢ EBITDA dla catej Grupy, bedzie ksztattowata sie w roku 2015 na poziomie 11,4% , a w ostatnim roku
prognozy wzrasta do 12%.
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/
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6,00%
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Wykres. Wskazniki procentowe rentownosci w latach 2015 — 2019.(2015r*-szacunek)
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Szacowane koszty amortyzacji wyniosg 3,4% sprzedazy w 2015 roku. Wedtug przeprowadzonych szacunkéw
amortyzacja bedzie stopniowo malata do 2,5.% wielkosci sprzedazy w roku 2019.

Zysk netto

Uwzgledniajgc poczynione zatozenia odnosnie tempa rozwoju Grupy szacujemy/prognozujemy wielko$¢ zysku
netto w wysokosci:

4,0 min zt. w roku 2015 - szacunek

4,2 min zt. w roku 2016 - prognoza,

4,8 min zt. w roku 2017 - prognoza,

5,5 min zt. w roku 2018 - prognoza,

6,1 min zt. w roku 2019 - prognoza.

Natomiast jest wysoce prawdopodobne, ze Grupa bedzie rozwijata sie znacznie dynamiczniej niz zostato to
ujete w naszej prognozie, tym samym osiggane w konsekwencji zyski moga by¢ wyzsze od przedstawionych.

Wariant Il - rozwdj dwdéch konceptdw ,,Pijalnia Wodki i Piwa” i ,The Mexican”.

Oczekiwany wzrost sprzedazy

W przypadku rozwoju dwéch konceptdéw, szacowana dynamika wzrostu sprzedazy w ujeciu rok do roku bytaby
wyzsza i ksztattowataby sie na poziomie 18% w pierwszym okresie prognozy, a pod koniec prognozowanego
okresu ustabilizowataby sie na poziomie ok. 14%.
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Wykres. Przychody ze sprzedazy Grupy w latach 2015 — 2019. (2015 r* - szacunek)

Rentownos¢ restauracji

Wszystkie lokale sg zarzgdzane przez Mex Polska (poprzez spétki powigzane i umowy franczyzowe).
Rentownos¢ Grupy jest zatem pochodng zysku generowanego przez poszczegdélne lokale, a takze kosztow
ponoszonych przez Grupe. W naszych prognozach zaktadamy, ze wysokos¢ danej kategorii kosztéw obliczana
jest dla restauracji, w stosunku do przychodéw z dziatalnosci. W przypadku restauracji w roku 2015r.
szacowane przychody oraz koszty bedg wynikami sieci ,The Mexican” oraz "Pijalnia Wédki i Piwa”, a takze
restauracji ,PanKejk”.
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Wykres. Struktura kosztéw Grupy w 2015 r. - szacunek

Gtéwnym elementem kosztéw w restauracjach zarzadzanych przez Grupe Mex Polska jest warto$é sprzedanych
towaréw i materiatéw, ktérej poziom szacujemy na 40,3% wartosci sprzedazy z dziatalnosci podstawowej w
.2015r. W kolejnych latach prognozujemy jego wzrost do 41,3%.

Ustugi obce
Szacowany koszt ustug obcych stanowi okoto 20,1 % wartosci sprzedazy w 2015 roku. W kolejnych latach

zaktadamy, ze udziat tych kosztéw bedzie stopniowo malat do 19,1% w roku 2019.

Zuzycie materiatow i energii

Okoto 5,3% wartosci sprzedazy stanowig koszty zuzycia materiatéw i energii, to wynik szacowany na koniec
2015 r. Prognozujemy, ze udziat tych kosztéw wzrosnie do 6,4%.

Wynagrodzenia

Szacuje sig, ze udziat wynagrodzen wynidst okoto 25,9 % wartosci sprzedazy punktu gastronomicznego w roku
2015.

W nastepnych latach zaktadamy, ze w proporcjach do wartosci sprzedazy, koszt ten moze wzrastaé, w
przypadku zmian uregulowan prawnych.

Pozostafe koszty
Zaktadamy, ze prognozowanym okresie procentowy udziat pozostatych kosztéw w stosunku do sprzedazy,
pozostanie na podobnym poziomie.

Naktfady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne, ktére ponoszone sg na wybudowanie restauracji w ramach konceptu "Pijalnia Wédki i
Piwa", pochodza ze srodkéw wniesionych przez inwestora zewnetrznego. Obecnie istnieje mozliwosé
whiesienie $rodkéw rowniez z kredytu bankowego, jednakze tylko na najlepsze lokalizacje. Planowane naktady
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inwestycyjne zwigzane s z zamierzonym rozwojem sieci restauracji ,The Mexican” wg. modelu w ktdrym
inwestorem jest ,Mex Polska” S.A., ktéra po wybudowaniu lokalu oddaje go we franczyze. Przewidywana
kwota ogdtem, to ponad 7 min zt. Rozwéj ,The Mexican” w tym modelu franczyzy sfinansowany zostanie ze
srodkéw wygenerowanych przez Grupe i kredyty bankowe.

Rentownos¢ Grupy Mex

Szacowana rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej wygenerowana przez Grupe osigga 8,3% w 2015 roku, a
nastepnie wzrasta i w koricowym roku prognozy przekracza 9,7%. Z kolei szacowana rentownos¢ netto catej
Grupy to 7,9% w 2015 roku. W kolejnych latach zaktadany jest zblizony poziom rentownosci. Szacowana
rentownos¢ EBITDA dla catej Grupy bedzie na poziomie 11,4% w 2015 r., aby sukcesywnie rosng¢ do 12% na
koniec 2019 r.
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Wykres. Wskazniki procentowe rentownosci w latach 2015 — 2019(2015r.* szcunek)

Szacowane koszty amortyzacji wyniosg 3,4% sprzedazy w 2015 roku. Wedtug przeprowadzonych szacunkéw
amortyzacja bedzie stopniowo malata do 2,9.% wielkosci sprzedazy w roku 2019.

Zysk netto

Uwzgledniajgc poczynione zatozenia odnosnie tempa rozwoju Grupy szacujemy/prognozujemy wielkos¢ zysku
netto w wysokosci:

4,0 min zt. w roku 2015 - szacunek,

4,4 min zt. w roku 2016 - prognoza,

5,2 min zt. w roku 2017 - prognoza,

6,1 min zt. w roku 2018 - prognoza,

7,0 min zt. w roku 2019 - prognoza.

Natomiast jest wysoce prawdopodobne, ze Grupa bedzie rozwijata sie znacznie dynamiczniej niz zostato to
ujete w naszej prognozie, tym samym osiggane w konsekwencji zyski moga by¢ wyzsze od przedstawionych

4.4. Prognozy finansowe — dane zbiorcze

I. Prognoza przy zatozeniu rozwoju tylko sieci konceptu ,,Pijalnia Wodki i Piwa”(w zt.)

ROK 2015* | ROK 2016 ROK 2017 ROK 2018 ROK 2019
Przychody netto i zréwnane z nimi 51123398 | 58428 243| 65 924 481 73 505 121 81039 121
Koszty dziatalnosci operacyjnej 46 883585 52767452 59536144 66340012 73108 108
Zysk (strata) ze sprzedazy 4239813 5660 792 6 388 337 7 165 108 7931013
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Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 4260779 5635572 6 361 769 7 138 540 7 904 445
Zysk (strata) brutto 4 590 350 5227 387 5952 927 6 729 699 7 495 588
Zysk (strata) Netto 4014627 4234183 4 821 871 5451 056 6 071 426
EBITDA 5849 490 7 293 796 8113175 8919729 9698 943
marza EBITDA 11,4% 12,5% 12,3% 12,1% 12,0%
EBIT 4260779 5635572 6 361 769 7 138 540 7 904 445
marza EBIT 8,3% 9,6% 9,7% 9,7% 9,8%
marza zysku netto 7,.9% 7,2% 7,3% 7,4% 7,5%
Dtug finansowy netto
(diug finansowy - kaucja) 5769000| 4209000 2 569 000 889 000 89 000
Diug / EBITDA 0,99 0,58 0,32 0,10 0,01
*-szacunek
Zadtuzenie

Widoczny wzrost zadtuzenia (istotna zmiana wskaznika Diugu/ EBIDA na skutek zaciggniecia kredytu w 2015 .
na zakup udziatéw w Mex Bistro | sp. z 0.0., Mex Bistro Il sp. z 0.0., Mex Bistro | sp. z 0.0., Mex Bistro Il sp. z
0.0.,) jak wida¢ ulegnie stopniowemu, w kolejnych latach, zmniejszeniu i osiggnie zblizong wartosé, do podanej
w prognozie wczesniejszej, juz w 2018 r. Jak wida¢ w opublikowanej w niniejszym dokumencie tabeli przeptywow
finansowych, pomimo sfinansowania zakupu udziatébw w Mex Bistro |, Mex Bistro I, Mex Bistro V i Mex Bistro IX
przez Mex Polska S.A., kwota wolnej gotéwki na koniec kazdego roku rosnie, co oznacza dostepnosé srodkow w
przypadku uchwalenia wyptaty dywidendy.

ROK 2015* | ROK 2016 | ROK 2017 ROK 2018 ROK 2019
Wplywy 51123 398 | 58428243 | 65924481 73505121 81039 121
Wydatki -47 900 854 | -54 075 836 | -60 991203 | -68 272 876 -73 964 197
Dziatalnos$¢ operacyjna -46 349 631 | -52 127 651 | -58 942 362 | -65 864 034 -72 764 340
Dziatalnos¢ inwestycyjna -3 960 794 0 0 0 0
Dziatalnos¢ finansowa (bez
dywidendy) 2409571| -1948185| -2048842| -2408842 -1 199 857
Wygenerowane srodki pieniezne 3222 544 4 352 407 4 933 277 5232 244 7 074 924
Przyrost srodkéw pienigznych 24 15
narastajgco (stan srodkow 3222544 | 7574951 12508228 | 17 740473 397
pienieznych na koniec roku)
*. szacunek
Il. Prognoza przy zafozeniu rozwoju sieci tj. konceptow , Pijalnia Wédki i Piwa” oraz ,,The Mexican” (w zf.)
ROK 2015* | ROK 2016 | ROK 2017 | ROK 2018 | ROK 2019
Przychody netto i zréwnane z nimi 51123398 | 60313843| 71521281| 82819 121 94 066 721
Koszty dziatalnosci operacyjnej 46883 585| 54475052 | 64618944 | 74804012 84949 708
Zysk (strata) ze sprzedazy 4239813| 5838792 6902337 8015108 9117 013
Zysk (trata) > azialainascl 4260779| 5813572| 6875769| 7988540| 9090 445
operacyjnej
Zysk (strata) brutto 4590350 5405387| 6466942 7579699 8 681 588
Zysk (strata) Netto 4014627 4378363 5238223| 6139556 7 032 086
| EBITDA 5849490 7561796| 8897175| 10219729 11514943
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marza EBITDA 11,4% 12,5% 12,4% 12,3% 12,2%
EBIT 4260779 5813572 6875769 7 988 540 9090 445
marza EBIT 8,3% 9,6% 9,6% 9,6% 9,7%
marza zysku netto 7,9% 7,3% 7,3% 7,4% 7.5%
Dtug finansowy netto

(dlug finansowy - kaucja) 5769000 5609000| 4969000 3889000 3289 000
Dtug / EBITDA 0,99 0,74 0,56 0,38 0,29
*-szacunek

Zadluzenie

Widoczny wzrost zadtuzenia (istotna zmiana wskaznika Dtugu/ EBIDA na skutek zaciggniecia kredytu w 2015 .
na zakup udziatéw w Mex Bistro | sp. z 0.0., Mex Bistro Il sp. z 0.0., Mex Bistro | sp. z 0.0., Mex Bistro Il sp. z
0.0.,) jak wida¢ ulegnie stopniowemu, w kolejnych latach, zmniejszeniu i osiggnie zblizong wartos¢, do podanej
w prognozie wczesniejszej, juz w 2017 r. Jak wida¢ w opublikowanej w niniejszym dokumencie tabeli przeptywow
finansowych, pomimo sfinansowania zakupu udziatéw w Mex Bistro |, Mex Bistro I, Mex Bistro V i Mex Bistro IX
przez Mex Polska S.A., kwota wolnej gotoéwki, na koniec kazdego roku rosnie, co oznacza dostepno$¢ srodkéw w
przypadku uchwalenia wyptaty dywidend.

ROK 2015* | ROK 2016 | ROK 2017 | ROK 2018 | ROK 2019

Wplywy 51123398 | 60313843 | 71521281 | 82819121 94 066 721
Wydatki -47 900 854 | -56 127 256 | -66 701 651 | -77 648 376 | -87 001 137
Dziatalno$¢ operacyjna -46 349 631 | -53 779 071 | -63 852 824 | -74 039 534 | -84 201 280
Dziatalno$¢ inwestycyjna -3960794| -1800000| -1800000| -1800000| -1800000
Dziatalno$¢ finansowa 2409 571 -548 185 -1048826| -1808 842 -999 857
Wygenerowane srodki pieniezne 3222544 | 4186587| 4819630 5170744 7 065 584
Przyrost srodkéw pienigznych

narastajgco (stan srodkéw 3222544 | 7409131| 12228761 | 17 399505| 24 465 089
pienieznych na koniec roku)

*- szacunek
Zatozenia do prognoz:

1. Prognozy wynikéw oparte zostaly na wskaznikach rynkowych, analizach dziatalnoSci poszczegdinych
spotek Grupy oraz planéw rozwoju sprzedazy w poszczegoélnych jednostkach sieci gastronomiczne;j.

2. 0Od strony kosztowej prognoza zostata oparta na biezgcej realizacji budzetéw przyjetych w ramach

Grupy. Budzet Grupy stanowi sume budzetow poszczegolnych jej jednostek.

3. W Mex Polska SA prowadzony jest staly monitoring realizacji planéw i budzetéw, zaréwno od strony

kosztéow jak i przychodéw. Kierujacy Grupg sg na biezgco informowani o stanie

realizacji planéw i

budzetéw. Na tej podstawie, jesli zajdzie taka konieczno$é,
planow.

Zarzad spotki moze dokonaé zmiany

ceny: plan sporzagdzono w cenach statych na bazie roku 2014 i Il potowy 2015.

sprzedaz : zatozono, ze sie€ rozrasta sie kazdego roku o 4 jednostki konceptu "Pijalnia Wédki i Piwa", kazda
nowa placéwka to dodatkowy obrét rzedu 1,5 - 2,1 min zt. rocznie, z tym ze zatozono otwarcie i poczatek
sprzedazy odpowiednio w koricowce kazdego kwartatu po 1 placéwce, zatozono zachowania poziomu obrotéw
starej sieci z roku 2014; dodatkowo w wersji petnego rozwoju zatozono otwarcie dwdch restauracji
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meksykanskich w roku, poczynajgc od roku 2016.

koszty: wzrastajg odpowiednio wraz z budowa kolejnych lokali.

finanse: zatozono finansowanie rozwoju Bistro ,,Pijalnia Wodki i Piwa” ze Srodkow pozyskanych od Inwestordw,
a restauracji ,The Mexican” z kredytéw bankowych.

5. Polityka dywidendy

Zatozenia polityki Zarzagdu Mex Polska SA., co do wyptaty dywidendy.

Zarzad Mex Polska S.A. uwaza, ze w przypadku wypracowanych zyskéw akcjonariusze powinni otrzymacé
nalezng im dywidende i w zwigzku z tym bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy
propozycje uchwaty wyptaty dywidendy, tak aby stopa dywidendy (Dividend Yield) byta nie nizsza niz 5% w roku
2015 i zamierza kontynuowac tez polityke w kolejnych latach. Zarzad nie wyklucza rekomendacji wiekszej czesci
lub nawet catosci zysku netto, jesli sytuacja finansowa na to zezwoli.

6. Analiza SWOT

Mocne strony: Szanse:
v'  Rozpoznawalne marki "The Mexican" oraz v' Utrzymanie pozycji lidera rynku i dalsze
"Pijalnia Wodki i Piwa" rozpowszechnienie marki "Pijalnia Wodki i
v Wysoka rentownos$¢ rozwijanych Piwa" w segmencie lokali typu bistro
konceptow v' Utrzymanie pozycji lidera rynku w
v" Nakfady gtéwnie po stronie Inwestoréw segmencie restauracji meksykanskich
zewnetrznych w przypadku konceptu v Ekspansja zagraniczna
"Pijalnia Wodki i Piwa"
v' Brak nasycenia rynku  konceptami
gastronomicznymi, ktére zamierza Grupa
rozwija¢
v' Sprawdzony model biznesowy
v" Doswiadczona kadra
Stabosci: Zagrozenia:
v Brak zintegrowanego systemu sprzedazy v" Brak mozliwosci pozyskania wystarczajacej
v Brak na rynku wyszkolonych pracownikéw ilosci witasciwych lokalizacji dla
v' Niewystarczajgca liczba badan preferencji planowanych placéwek
klientéw v" Mozliwe pojawienie sie konkurencji
v’ Zagrozenia zwigzane z utratg koncesji na
prowadzenie  sprzedazy alkoholu w
poszczegdinych lokalach
v" Motzliwe wejscie silnej konkurencji sieciowej
z zagranicy w segmencie restauracji ,The
Mexican”
v’ Wozrost stawek czynszow lokali
gastronomicznych
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v' Wozrost akcyzy
v Wozrost cen produktéw zywnosciowych

7. Ryzyka

Przedstawione prognozy sg prognozami, ktére sg mozliwe do wykonania przy spetnieniu sie warunkdéw
przedstawionych w niniejszym opracowaniu. Jak kazde tego typu prognozy obarczone s3g ryzykiem, ktdrego
ztozonos¢ nie pozwala na ujecie w przedstawionych wyliczeniach, a ktére mogg powodowaé, ze przedstawione
wyniki koricowe mogg réznié sie w poszczegdlnych latach od prognozowanych w tym dokumencie( wyniki moga
wyzsze jak i nizsze). Zagrozenia i trudnosci jakie wystepujg przy prowadzeniu tego typu dziatalnosci
gospodarczej zostaly bardziej szczegétowo opisane w okresowych sprawozdaniach finansowych i
sprawozdaniach zarzadu przesyfanych na GPW, dostepnych na stronie internetowej Mex Polska S.A.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone w celu informacyjnym. Nie jest ono prébg reklamy ani naktaniania
do zakupu papieréw wartosciowych spoétki Mex Polska S.A.
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