Prospekt Emisyjny ¢ Rozdziat VI « Oceny i perspektywy Grupy Kapitafowej Emitenta % IMPEL

ROZDZIAL VI

OCENY | PERSPEKTYWY GRUPY KAPITALOWE])
EMITENTA

1. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI
I.1. GRUPA KAPITALOWA EMITENTA

I.1.1. Ocena rentownosci
Analiza rentownosci zostata dokona w oparciu o nizej zdefiniowane wskazniki:

* Marza zysku operacyjnego — stosunek zysku operacyjnego do przychodéw ze sprzedazy;

* Rentownos¢ sprzedazy brutto — stosunek zysku przed opodatkowaniem do przychodéw ze sprzedazy;

* Rentowno$¢ sprzedazy netto — stosunek zysku netto do przychodéw ze sprzedazy;

* Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) — stosunek zysku netto do $redniej wartosci kapitatow wiasnych;
* Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) — stosunek zysku netto do sredniej wartosci aktywow.

Tabela 24. Rentownos¢ Grupy Kapitatowej Impel

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane) 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Zysk operacyjny (tys. ztotych) 2951 8411 24 378 16 649
Marza zysku operacyjnego 1% 3% 6% 8%
Zysk brutto (tys. ziotych) 4671 -97 20131 14 488
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 2% 0% 5% 7%
Zysk netto (tys. zlotych) 4663 -187 34495 15375
Rentowno$¢ sprzedazy netto 2% -0,1% 9% 7%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego 8% -0,3% 39% 16%
Stopa zwrotu z aktywéw 3% -0,1% 15% 6%

Zrédto: Obliczenia wiasne Spotki

Analiza rentownosci odzwierciedla poprawiajaca sie sytuacje finansowa. Prowadzona przez Emitenta dziatalnos¢ restrukturyzacyj-
na Grupy Kapitatowej, spowodowana niezadowalajagcymi wynikami finansowymi, przyniosta widoczne efekty w 2002 roku. Nasta-
pit znaczacy wzrost rentownosci marzy zysku operacyjnego z 1% w 2000 do 6% w 2002 r. Z kolei wskaznik rentownosci sprze-
dazy brutto wzrést z 2% w 2000 do 5% w 2002 r. Wskazniki ROE oraz ROA zanotowaly istotny wzrost, odpowiednio z 8% oraz
3% w 2001 do 39% oraz 15% w 2002 r.

1.1.2. Analiza ptynnosci
Analiza ptynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

* Plynnos¢ biezaca — stosunek aktywdw obrotowych do zobowiazan biezacych;

* Plynno$¢ szybka — stosunek aktywdw obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowigzan biezacych;

* Rotacja naleznosci w dniach — stosunek sredniej wysokosci naleznosci netto z tytutu dostaw i ustug (naleznosci brutto z tytutu
dostaw i ustug pomniejszone o utworzone rezerwy) do przychodoéw ze sprzedazy produktéw i towaréw pomnozony przez licz-
be dni w okresie;

* Rotacja zobowiazan w dniach — stosunek $redniej wysokosci zobowiazan z tytutu dostaw i ustug do kosztéw sprzedanych towa-
row i produktéw pomnozony przez liczbe dni w okresie;

* Rotacja zapaséw w dniach — stosunek $redniej wysokosci zapaséw do przychodéw ze sprzedazy produktow i towaréw pomno-
zonych przez liczbe dni w okresie;

* Kapitat pracujacy — aktywa obrotowe minus zobowiazania biezace;

* Udziat kapitatu pracujacego w catosci aktywow — kapitat pracujacy do sumy aktywow.
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Tabela 25. Ptynnosci Grupy Kapitatowej Impel

IMPEL Prospekt Emisyjny ¢ Rozdziat VI « Oceny i perspektywy Grupy Kapitatfowej Emitenta

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane) 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Ptynno$¢ biezaca 0,97 1,12 1,16 1,20
Ptynnos¢ szybka 0,90 1,08 1,13 1,17
Rotacja nalezno$ci w dniach 55 57 63 66
Rotacja zobowigzan w dniach 19 18 21 15
Rotacja zapaséw w dniach 9 4 3 2
Kapitat pracujgcy -2.221 11.323 17.446 21.144
Udziat kapitatu pracujacego w catosci aktywoéw -1,4% 5,8% 7,4% 8,7%

Grupa Kapitatowa Impel S.A. charakteryzuje sie dobra ptynnoscia finansowa. Pomimo znacznego wzrostu przychodéw ze sprze-
dazy oraz znaczacych inwestycji, obydwa wskazniki ptynnosci ulegaja stopniowej poprawie. W ostatnich dwaéch latach znacznie

wzrést réwniez kapitat pracujacy oraz jego udziat w aktywach. Swiadczy to jednoznacznie o skutecznosci zarzadzania, poprawia-

jacej sie kondycji finansowej grupy i zarazem rosnacej zdolnosci do obstugi zobowigzan oraz rozwoju.

1.1.3. Analiza zadtuzenia
Analiza zadtuzenia zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

* Zadtuzenie ogdtem — stosunek zobowigzan ogétem do sumy bilansowej;

* Wskaznik zobowiazan do kapitatléw wiasnych — stosunek zobowiazan ogétem do kapitatéw wiasnych;
* Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — zobowiazania dtugoterminowe do sumy aktywdw.

Tabela 26. Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej Impel. Zrédto: Impel S.A.

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane) 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Zadtuzenie ogétem 0,57 0,60 0,50 0,48
Wskaznik zobowigzan do kapitatu wiasnego 1,62 2,08 1,31 1,23
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 0,05 0,11 0,03 0,04

Wskazniki zadtuzenia informuja o spadku zadtuzenia Grupy Kapitafowej. Odbywa sig to przede wszystkim w wyniku spadku zadtu-

zenia dtugoterminowego. W roku 2002 wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego obnizyt sie z 0,11 do 0,03. Z powodu znacznej

poprawy wyniku netto w roku 2002 wzrosty kapitaly wtasne, co znalazto swoje potwierdzenie w korzystnej zmianie wskaznika

zobowigzan do kapitatu wtasnego. Wskaznik spadt z 2,08 w roku 2001 do 1,31 w roku 2002.

I.1.4. Analiza bilansu

Tabela 27. Struktura aktywéw Grupy Kapitatowej Impel S.A. w latach 2000 — | pétrocze 2003

Wartos¢ w tys. PLN

Struktura

Wyszczegélnienie 2000 2001 2002 | potrocze 2000 2001 2002 | pétrocze

2003 2003
Majatek trwaty 79 987 88795 107927 113 706 50% 46% 46% 47%
Majatek obrotowy 79 880 106 134 127148 128 228 50% 54% 54% 53%
Czynne rozliczenia migdzyokresowe 857 2107 2 696 5803 1% 1% 1% 2%
Suma aktywéw 159867 194929 235075 241934 100% 100% 100% 100%

Suma bilansowa wzrosta w ciagu trzech lat o 48,0%. Byfo to spowodowane wzrostem wartosci zaréwno majatku trwatego, jak

i obrotowego, przy czym udziat majatku trwatego w sumie bilansowej znaczaco spadt na rzecz udziatu majatku obrotowego.

W ciagu ostatnich dwoch lat struktura aktywow Grupy Impel nie ulegta zmianie.
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Tabela 28. Struktura pasywow Grupy Kapitatowej Impel w latach 2000 — | pétrocze 2003

Prospekt Emisyjny ¢ Rozdziat VI « Oceny i perspektywy Grupy Kapitafowej Emitenta % IMPEL

Wartosé w tys. PLN Struktura

Wyszczegdlnienie 2000 2001 2002 | potrocze 2000 2001 2002 | potrocze

2003 2003
Kapitat wiasny 55 952 55 765 89709 94 967 35% 29% 38% 39%
Rezerwy 417 1585 4760 4 685 0,3% 0,8% 2,0% 1,9%
Zobowiazania dfugoterminowe 8337 21447 7803 10135 5% 11% 3% 4%
Zobowiazania krétkoterminowe 82101 94 811 109 702 107 084 51% 49% 47% 44%
i fundusze specjalne
Rozliczenia migdzyokresowe i przychody 11 964 20810 22 664 24 578 7% 1% 10% 10%
przysztych okreséw
Kapitat wiasny akcjonariuszy 1096 511 437 485 1% 0,7% 0,4% 0,4%
(udziatowcdw) mniejszo$ciowych
Suma pasywoéw 159867 194929 235075 241934 100% 100% 100% 100%

W ostatnich trzech latach poziom kapitatow wiasnych w stosunku do catosci pasywéw ksztattowat sie na zréznicowanym pozio-
mie, od 35% w 2000 r. przez 29% w 2001 r., aby w 2002 r. stanowi¢ 38% pasywéw. Wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych ule-
gta zmniejszeniu z 21,4 min PLN w 2001 do 7,8 min PLN w 2002 r. W efekcie czego nastapita réwniez znaczaca zmiana w struk-
turze pasywow, gdzie udziaty zobowiazan dtugoterminowych zmniejszyty sie z 1 19% (2001) do 3% w 2002 r. W przypadku udziatu
zobowigzan krétkoterminowych w pasywach widoczny jest trend malejacy, w 2000 r. zobowigzania te razem z funduszami spe-

cjalnymi miaty 51-proc. udziat w strukturze pasywoéw, natomiast juz w 2002 r. udziaf ten zmalat do 47%.

1.2. EMITENT

1.2.1. Ocena rentownosci

Analiza rentownosci zostata dokona w oparciu o nizej zdefiniowane wskazniki:

* Marza zysku operacyjnego — stosunek zysku operacyjnego do przychoddéw ze sprzedazy;

* Rentownos¢ sprzedazy brutto — stosunek zysku przed opodatkowaniem do przychodéw ze sprzedazy;
* Rentownos¢ sprzedazy netto — stosunek zysku netto do przychodéw ze sprzedazy;
¢ Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) — stosunek zysku netto do sredniej wartosci kapitatéw wiasnych;

* Stopa zwrotu z aktywdéw (ROA) — stosunek zysku netto do $redniej wartosci aktywow.

Tabela 29. Rentownos¢ Impel S.A.

Impel S.A. 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Zysk operacyjny (tys. ztotych) 4923 15 304 20 321 11144
Marza zysku operacyjnego 2% 8% 10% 10%
Zysk brutto (tys. zlotych) 6 820 5712 16 079 7735
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 3% 3% 8% 7%
Zysk netto (tys. zotych) 6 820 5712 25275 7257
Rentowno$¢ sprzedazy netto 3% 3% 12% 7%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego 12% 9% 29% 9%
Stopa zwrotu z aktywdw 4% 4% 15% 5%

Zrédto: Obliczenia wiasne Spétki

Analiza rentownosci odzwierciedla poprawiajacg sie sytuacje finansowa Impel S.A. Prowadzona przez Emitenta reorganizacja
przyniosta widoczne efekty w 2002 roku nie tylko w Grupie Kapitatowej, ale réwniez w przypadku Impel S.A. Nastapit znaczacy
wzrost rentownos$ci marzy zysku operacyjnego z 2% w 2000 do 10% w 2002 r. Z kolei wskaznik rentownosci sprzedazy brutto
wzrést z 3% w 2000 do 8% w 2002 r. Wskazniki ROE oraz ROA zanotowaly istotny wzrost, odpowiednio z 12% oraz 4%

w 2000 do 29% oraz 15% w 2002 r.
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1.2.2. Analiza ptynnosci
Analiza ptynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

* Plynno$¢ biezaca — stosunek aktywdw obrotowych do zobowiazan biezacych;

* Plynnos¢ szybka — stosunek aktywdw obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowigzan biezacych;

* Rotacja naleznosci w dniach — stosunek sredniej wysokosci naleznosci netto z tytutu dostaw i ustug (naleznosci brutto z tytutu
dostaw i ustug pomniejszone o utworzone rezerwy) do przychodéw ze sprzedazy produktéw i towaréw pomnozony przez licz-
be dni w okresie;

* Rotacja zobowiazan w dniach — stosunek sredniej wysokosci zobowiazan z tytutu dostaw i ustug do kosztéw sprzedanych towa-
row i produktéw pomnozony przez liczbe dni w okresie;

* Rotacja zapaséw w dniach — stosunek $redniej wysokosci zapaséw do przychodéw ze sprzedazy produktéw i towaréw pomno-
zonych przez liczbe dni w okresie;

* Kapitat pracujacy — aktywa obrotowe minus zobowiazania biezace;

* Udziat kapitatu pracujacego w catosci aktywow — kapitat pracujacy do sumy aktywow.

Tabela 30. Ptynnosci Impel S.A.

Impel S.A. 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Ptynno$¢ biezaca 0,84 1,10 1,19 1,16
Ptynno$¢ szybka 0,79 1,06 1,16 1,14
Rotacja naleznosci w dniach 61 71 70 73
Rotacja zobowiazan w dniach 21 33 34 21
Rotacja zapaséw w dniach 6 4 3 2
Kapitat pracujgcy -12 054 47817 11182 8901
Udziat kapitatu pracujgcego w cafo$ci aktywow -8% 3% 7% 6%

Firma Impel S.A. charakteryzuije sie dobra ptynnoscia finansowa. Pomimo znacznego wzrostu przychodéw ze sprzedazy oraz zna-
czacych inwestycji, obydwa wskazniki ptynnosci w latach 2000-02 poprawity sie. W ostatnich dwaéch latach widoczny jest znaczny
wazrost kapitatu pracujacego oraz jego udziat w aktywach. Swiadczy to jednoznacznie o skutecznosci zarzadzania, poprawiajacej
sie kondycji finansowej firmy, a takze rosnacej zdolnosci do obstugi zobowiazan oraz rozwoiju.

1.2.3. Analiza zadtuzenia
Analiza zadtuzenia zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

* Zadtuzenie ogétem — stosunek zobowigzan ogétem do sumy bilansowej;
* Wskaznik zobowiazan do kapitatéw wiasnych — stosunek zobowiazan ogétem do kapitatéw wtasnych;
* Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — zobowigzania dtugoterminowe do sumy aktywow.

Tabela 3 1. Wskazniki zadtuzenia Impel S.A.

Impel S.A. 2000 2001 2002 | pétrocze 2003
Zadtuzenie ogétem 0,55 0,44 0,40 0,38
Wskaznik zobowigzan do kapitatu wtasnego 1,47 1,02 0,74 0,68
Wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego 0,05 0,11 0,04 0,02

Wskazniki zadtuzenia informuja o spadku zadtuzenia Impel S.A. W szczegdlnosci zwigzane jest to z systematycznym spadkiem za-
dtuzenia dtugoterminowego. W roku 2002 wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego obnizyt sie z 0,11 (2001) do 0,04 (2002). Z po-
wodu znacznej poprawy wyniku netto w roku 2002 wzrosty kapitaty wtasne, co znalazto swoje potwierdzenie w korzystnej zmia-
nie wskaznika zobowiazan do kapitatu wiasnego. Wskaznik spadt z 1,47 w roku 2000 do 0,74 w roku 2002.
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1.2.4. Analiza bilansu

Tabela 32. Struktura aktywéw Impel S.A.

Wartos¢ w tys. PLN Struktura
Wyszczegélnienie 2000 2001 2002 | potrocze 2000 2001 2002 1 pétrocze
2003 2003
Majatek trwaty 90 239 91 837 92 767 90 167 58% 63% 57% 59%
Majatek obrotowy 64793 53 582 71031 63 765 42% 37% 43% 41%
Czynne rozliczenia migdzyokresowe 831 1196 1830 2937 0,5% 0,8% 1,1% 1,9%
Suma aktywéw 155032 145419 163 798 153 932 100% 100% 100% 100%

Suma bilansowa wzrosta w ciagu trzech lat o 5,1%. Byto to spowodowane wzrostem wartosci zaréwno majatku trwatego, jak
i obrotowego. Udziat majatku trwatego oraz obrotowego w sumie bilansowej w ostatnich trzech latach utrzymywat sie na statym
poziomie. Wyjatkiem byt rok 2001, kiedy nastapit wzrost majatku trwatego, a jego udziat w aktywach wynidst 63%. W ciagu ostat-
nich dwach lat struktura aktywow Impel S.A. nie ulegta zmianie.

Tabela 33. Struktura pasywéw Impel S.A.

Wartosé w tys. PLN Struktura

Wyszczegdlnienie 2000 2001 2002 | potrocze 2000 2001 2002 | pétrocze

2003 2003
Kapitat wiasny 57 960 63 672 88 342 85197 37% 44% 54% 55%
Rezerwy 342 661 909 1199 0,2% 0,5% 0,6% 0,8%
Zobowiazania dfugoterminowe 8091 15 841 5758 3169 5.2% 10,9% 3,5% 2,1%
Zobowiazania krétkoterminowe i fundusze specjalne 76 847 48 795 59 849 54 864 50% 34% 37% 36%
Rozliczenia migdzyokresowe i przychody 11792 16 450 8940 9503 8% 11% 5% 6%
przysztych okreséw
Suma pasywéw 155032 145419 163798 153 932 100% 100% 100% 100%

W ostatnich trzech latach poziom kapitatéw wtasnych w stosunku do catosci pasywoéw sytematycznie wzrastat, od 37% w 2000 r.
do poziomu 54% pasywow w 2002. Wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych ulegta zmniejszeniu z 15,8 min PLN w 2001 do
5,7 min PLN w 2002 r. W efekcie czego nastapita réwniez znaczaca zmiana w strukturze pasywdw, gdzie udzialy zobowiazan dtu-
goterminowych zmniejszyty si¢ z 10,9% (2001) do 3,5% w 2002 r. W przypadku udziatu zobowigzan krétkoterminowych w pa-
sywach widoczny jest wyrazny trend malejacy, w 2000 r. zobowigzania te razem z funduszami specjalnymi miaty 50-proc. udziat
w strukturze pasywéw, natomiast juz w 2002 r. udziat ten zmalat do 37%.

2. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH
WPLYW NA WYNIKI Z DZIALALNOSCI GOSPODARCZE] WRAZ
Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW
LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETE WYNIKI

Emitent w roku 2000 przeprowadzit dwie jednorazowe transakcje, ktére miaty istotny wptyw na jego wynik. Pierwsza z nich byto
sprzedanie akgji spotki Multinet S.A. we Wroctawiu. Wptyw tej transakgcji na wynik wynidst | | 077 tys. zt Kolejnym dziataniem ma-
jacym wptyw na wynik byto dokonanie dodatkowego odpisu na wartos¢ firmy w wysokosci 8 000 tys. zt (patrz pkt 2.1 ponizej).
Wymienione transakcje poprawity wynik Grupy o 3 077 tys. zi.

Emitent w roku 2001 nie przeprowadzit jednorazowych transakgji, ktére miatyby istotny wptyw na wynik Grupy.

Emitent w roku 2002 przeprowadzit trzy jednorazowe transakcje, ktére miaty istotny wptyw na jego wynik. Pierwszg z nich byto
sprzedanie podmiotowi zewnetrznemu nieruchomosci w Swinoujsciu, w wyniku tej transakeji wptyw bez VAT wyniést 4 222 tys.
zt. Kolejnym dziataniem majacym wptyw na wynik byto dokonanie dodatkowego odpisu na wartosé¢ firmy w wysokosci 4 000 tys.
zt (patrz pkt 2.1 ponizej). Ponadto Grupa wykazatfa aktywa podatkowe o wartosci |5 138 tys. zt (patrz pkt 2.2 ponizej). Wymienio-
ne transakcje poprawity wynik brutto o 222 tys. zt, natomiast wynik netto Grupy o 15 360 tys. zi.
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2.1. PONADPROGRAMOWE ODPISY WARTOSCI FIRMY

Przyjmujac wartos¢ aportu, a tym samym wartosé, firmy przyjeto zatozenie, ze w przypadku istotnych zmian w warunkach funk-
cjonowania Impel S.A., zwtaszcza niekorzystnych zmian w przepisach regulujacych pomoc dla zaktadéw pracy chronionej, ko-
nieczna bedzie weryfikacja wyceny wartosci firmy.

Przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego Impel S.A. za rok konczacy sie 31 grudnia 2000 roku, oceniono ponownie
warunki funkcjonowania przedsigbiorstwa. Z powodu zmian rynkowych, w szczegélnosci pogarszajacej si¢ koniunktury gospodar-
czej, dokonano ponadplanowy odpis wartosci firmy w wysokosci 8 000,0 tysiecy zt.

Wartos$¢ firmy zostata zaprezentowana w nocie |.l. prezentowanej w rozdziale VIII ,Sprawozdania finansowe“ w pkt. 2.5.4.1
— Noty objasniajace do bilansu.

2.2. AKTYWO Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego Spétki Grupy Kapitatowej Impel rozpoznaja w wysokosci, w jakiej jego wy-
korzystanie jest prawdopodobne. Do roku 2002 wiacznie spoétki Grupy Kapitalowej Impel posiadajace status zaktaddw pracy chro-
nionej uzyskiwaty czes$¢ przychodéw z dotacji w postaci zwrotu podatku VAT opisanej szerzej w notach 27.1 do skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego. Dotacje te nie stanowity w latach 2000-02 przychodu w rozumieniu ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt.10. W zwiazku z Ustawa z dnia 20 grudnia 2002 roku o zmianie usta-
wy o rehabilitacji zawodowej i spotecznej oraz zatrudnianiu oséb niepetnosprawnych oraz o zmianie niektérych innych ustaw
(Dz.U. Nr 7 poz. 79 z 20 stycznia 2003 r.; zwanej dalej Ustawa), art. 4 wprowadza zmiang w art. |7 ust. | pkt. 25 ustawy o podat-
ku dochodowym od oséb prawnych. Zgodnie z ta zmiang poczawszy od | stycznia 2004 roku dofinansowanie do wynagrodzen dla
pracownikéw niepetnosprawnych, ktére zastepuje zwrot VAT-u, stanowi¢ bedzie dochéd do opodatkowania. Ponadto w art. 5
ww. Ustawy uchyla si¢ art. |4a Ustawy o podatku od towaréw i ustug oraz o podatku akcyzowym, zgodnie z ktérym zakiady pra-
cy chronionej otrzymywaty zwroty podatku VAT. W zwiazku z powyzszym spétki Grupy Kapitalowej Impel posiadajace status za-
ktadéw pracy chronionej w roku 2004 i latach nastepnych beda, zgodnie z przewidywaniami Zarzadu, wykazywa¢ dochéd do opo-
datkowania. Z uwagi na to, prawdopodobna stafa sie realizacja strat podatkowych i ujemnych réznic przejsciowych. W zakresie,
w jakim realizacja tych réznic i strat stafa sie prawdopodobna, zaprezentowano w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok konczacy sie 3| grudnia 2002 po raz pierwszy aktywo podatkowe w wysokosci 15.138 tysigcy ztotych, w tym 9.796 tysiecy
ztotych dotyczy spotki Impel S.A.

3. KIERUNKI ZMIAN W DZIALALNOSCI GOSPODARCZE] W OKRESIE
OD SPORZADZENIA OSTATNIEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZAMIESZCZONEGO W PROSPEKCIE DO DATY
SPORZADZENIA PROSPEKTU

W maju 2003 roku Impel Security Polska Sp. z o0.0. rozszerzyta umowe na obstuge Banku Zachodniego WBK S.A. Umowa ta
umozliwita Grupie Kapitatowej Impel osiagniecie pozycji lidera na rynku ustug technicznej ochrony mienia, a przychody z tytutu re-
alizacji tej umowy wzrosng o ok. 500 tys. ztotych miesigcznie.

Kapitat zaktadowy Impel Group Sp. z o.0. zostat podniesiony do kwoty 5.000 tys. ztotych poprzez wniesienie wktadéw pienieznych
przez Impel S.A. i Pana Bogdana Dzika. W wyniku podniesienia kapitatu zaktadowego udziat Impel S.A. w kapitale i glosach w spdtce
Impel Group Sp. z 0.0. wzrést do 90%. Podniesienie kapitatu miato na celu uzupetnienie funduszy wtasnych Impel Group Sp. z o.0.

4. CHARAKTERYSTYKA | PRZEWIDYWANIA DOTYCZACE
WEWNETRZNYCH | ZEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH
DLA ROZWO]U PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA

4.1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

4.1.1. Wzrost rynku ustug

Dynamika rozwoju rynku ustug ksztattuje sie powyzej dynamiki wzrostu PKB. W szczegélnosci réznice widoczne sa miedzy pozio-
mem wazrostu rynku ustug o charakterze outsourcingowym, wspierajacych dziatalno$¢ przedsigbiorstw i instytucji, a poziomem
wzrostu PKB. Réznica ta ma co najmniej dwie przyczyny. Po pierwsze, rynek outsourcingu jest rynkiem mtodym, wiele przedsie-
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biorstw i instytucji dopiero rozwaza wydzielenie na zewnatrz ustug o charakterze pomocniczym, funkcji wspierajacych nie zwigza-
nych z podstawowa dziatalnoscia jednostki. Proces ten nie jest fatwy i natychmiastowy, dlatego tez stopniowo obejmuje coraz
wigksza grupe podmiotdw i coraz szerszy zakres wydzielanych ustug. Po drugie, rozwojowi ustug outsourcingowych do pewnego
stopnia moze stuzy¢ spowolnienie gospodarcze. W wyniku spowolnienia gospodarki, wzrostu walki konkurencyjnej, wsrod firm
pojawiaja sie silne tendencje do ograniczenia kosztéw, takze poprzez wydzielanie czesci kosztéw do ustugodawcow zewnetrz-
nych. Sprzyja to wiec rozwojowi rynku ustug, nawet w okresie niskiego wzrostu gospodarczego. Obecnie stopien wydzielenia
ustug jest na poziomie 50%, jednak w ciagu kilkunastu lat trend wzrostowy bedzie prawdopodobnie sig utrzymywat.

4.1.2. Wtérny podziat rynku

Wieksza czes¢ rynku ustug outsourcingowych, co najmniej w zakresie ustug porzadkowo-czystosciowych oraz ochrony, obstugiwa-
na jest przez mafe, lokalne firmy. Réwniez w ustugach cateringowych istotna role graja lokalni restauratorzy dostarczajacy positki
na imprezy okolicznosciowe, a takze do stotéwek, baréw i instytucji. Obserwujac tendencje na rynku w Polsce oraz poréwnujac sy-
tuacje rynku polskiego do rynkéw rozwinigtych, mozna spodziewac si¢ wtdrnego podziatu rynku polegajacego na wypieraniu firm
matych, lokalnych przez firmy dziafajace sieciowo o wyzszych mozliwosciach jakosciowych, technicznych, logistycznych i finanso-
wych. Nastgpuje to w wyniku rosnacych wymagan jakosciowych Klientéw, nastepujacej globalizacji oraz skupiania si¢ klientow
w sieci (chcg miec ten sam standard w catym kraju), a takze tendencji do obnizania kosztéw poprzez wykorzystanie efektu skali czy
sity przetargowej u dostawcéw. Mate firmy tracg rynek. W ich miejsce wchodza firmy mocniejsze. Proces ten rézni si¢ od procesu
konsolidacji. Stabe firmy nie zostaja przejete, ale wypadaja z rynku, co skutkuje oddaniem klientéw konkurenciji.

4.1.3. Potencjat do konsolidacji

Charakterystyczna cecha polskiego rynku ustug jest duza ilos¢ firm matych w poréwnaniu z rynkami Europy Zachodniej. Taka
struktura rynku sprzyja tendencji konsolidacyjnej. Firmy mate w sytuacji spowolnienia gospodarczego i zwigkszonej konkurencji
nie s3 w stanie samodzielnie inwestowac dla utrzymania si¢ na rynku, dla wiascicieli matych firm wigksza wartosciag moze by¢ miej-
sce pracy niz warto$¢ samego podmiotu gospodarczego, dlatego beda skfonni oddawaé kontrole i stawac sie czescia wiekszych or-
ganizacji, zachowujac swoje miejsce pracy. Ponadto centralizacja duzych ogélnopolskich przedsiebiorstw i instytucji (np. banki) po-
woduje coraz wigksze zapotrzebowanie na ustugi operatoréw ogdlnopolskich, lokalni operatorzy przechodza wigc najwyzej
do roli podwykonawcy, co ostabia ich finansowo i zwieksza sktonnos$¢ do oddania kontroli nad firma. Koniec okresu szybkiego
wzrostu organicznego i budowania wartosci firm powoduje, ze ich wtasciciele maja praktycznie do wyboru zdyskontowanie utwo-
rzonej wartosci lub prowadzenie dalej dziatalnosci bez mozliwosci osiggania takich zyskéw jak w przesztosci, przy rosnacym ryzy-
ku silniejszych konkurentéw polskich i zagranicznych. Pojawiajace sie mozliwosci konsolidacji (oferty zakupu) dziatajg mobilizujaco
na przedsigbiorcéw rozwazajacych wyjscie z dziatalnosci gospodarczej i realizacje zyskow.

4.1.4. Mozliwosci ekspansji zagranicznej

Wejscie Polski do struktur UE spowoduje zintensyfikowanie dziatart Emitenta majacych na celu ekspansje na rynki zagraniczne za-
réwno unijne, jak i krajow kandydujacych. Stopniowe dostosowywanie sie prawodawstwa w krajach kandydujacych do systemoéw
prawnych krajéow UE oraz wieksze przenikanie sie gospodarek tych krajow z gospodarka Unii dodatkowo sprzyjaja mozliwosci
rozwoiju dziatalnosci w krajach kandydujacych i ograniczeniu ryzyka inwestyciji.

Rézny stopien rozwoju rynku poszczegdlnych ustug daje mozliwosé wykorzystania na rynkach zagranicznych doswiadczen w za-
kresie marketingowo-handlowym oraz techniczno-organizacyjnym zdobytych na rynku polskim. Szczegélnie atrakcyjne wydaja sie
by¢ rynki o stosunkowo dobrze rozwijajacej sie gospodarce i niskim poziomie rozwoju rynku ustug.

4.2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

4.2.1. Rozumienie potrzeb klienta

Istotnym czynnikiem wewnetrznym wptywajacym na wyniki Emitenta jest budowa nowych produktéw polega przede wszystkim
na dobrym rozumieniu potrzeb klienta w szeroko pojetej kategorii ustug, szczegdlnie o charakterze outgsourcingowym. Na tym réw-
niez polegaja istotne kompetencje Emitenta, o sukcesie decyduje nie tylko technika poszczegdlnych produktow, ale takze zarzadzanie
potrzebami klienta oraz umiejgtne ich identyfikowanie. Dodatkowym elementem jest zarzadzanie ludzmi polegajace m.in. na opty-
malnym wykorzystaniu czasu pracy, kompetencji w zakresie logistyki oraz dostarczanie rozwiazan i produktéw, przekwalifikowanie
ludzi i wykorzystanie ich do pracy w innych $rodowiskach. Kolejnym atutem staje sie zarzadzanie relacjami pracownik — pracodawca,
state podnoszenie efektywnosci pracy przy wykorzystaniu technologii oraz efektu skali, wykorzystanie wiedzy ludzi wykonujacych da-
ng ustuge. Taki zestaw kompetencji powoduije, ze Emitent jest w stanie $wiadczy¢ takze inne ustugi niz obecnie oferowane.
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4.2.2. Tworzenie produktéw o wyzszej wartosci dodane;j

Emitent dazy do zwigkszenia zyskownosci produktéw poprzez poszerzanie oferty o nowe, bardziej specjalistyczne ustugi oraz roz-
szerzenie faricucha wartosci dla produktéw poprzez szereg dziatan, takich jak np. wprowadzenie ustugi zarzadzania nieruchomo-
$ciami do zakresu oferowanych ustug. Krok ten przyczyni sie do przejecia kontroli nad calym procesem dostarczenia kompleksowej
ustugi dla klienta. Wprowadza réwniez do ustug ochrony fizycznej ustugi oparte na technologii, a ustuga konwojowania oferowa-
na jest w pofaczeniu z cash processing. Powyzsze dziatania maja na celu podnoszenie rentownosci i konkurencyjnosci Emitenta.

Szeroki zasieg geograficzny Emitenta sprzyja utrzymaniu dobrej pozycji na rynku, jak réwniez zabieraniu rynku lokalnym graczom.
Jednoczesnie coraz wiecej klientow chce mie¢ jednego dostawce, a dodatkowo firma duza wykorzystuje efekty skali (poprzez np.
rozfozenie kosztéw statych na wigksza sprzedaz), potrafi lepiej zagospodarowac ludzi przy jednoczesnym zapewnieniu spadku
kosztéw marginalnych.

4.2.3. Wykwalifikowane kadry

Emitent zatrudnia wysoko kwalifikowana kadre menedzerska oraz wyspecjalizowang kadre pracownikéw operacyjnych. Jako je-
den z najwiekszych zespotéw pracowniczych wykonujacy ustugi wydzielone przez zleceniodawcéw (Klientéw Emitenta) wspiera
procesy restrukturyzacyjne i przeksztatceniowe prowadzone przez podmioty gospodarcze. Prowadzona przez Emitenta polityka
kadrowa zaktada staly rozwdj kadry pracownikéw poprzez realizacje specjalistycznych projektéow szkoleniowych. Zatozeniem
podstawowym jest takie przygotowanie kadry kierowniczej i operacyjnej, aby byta ona wsparciem i partnerem dla Klientéw w re-
alizowanych przez nich przedsiewzieciach biznesowych. Zdobywanie wiedzy z zakresu nowych technologii, materiatoznawstwa,
zarzadzania i organizacji przyczynia sie do podnoszenia m.in. jakosci $wiadczonych ustug, zwiekszania wydajnosci, a przez to
do aktywnego wspotuczestnictwa w rozwoju przedsigbiorstwa Emitenta.

5. PERSPEKTYWY ROZWOJjU

Celem Emitenta jest bycie gléwnym graczem na rynku ustug outsourcingu z kompleksowym zakresem s$wiadczonych ustug. Po-
nadto Grupa Impel chce braé¢ czynny udziat w procesie konsolidacji polskiego rynku ustug.

5.1. WZROST ORGANICZNY

Wzrost organiczny ustug, rozwdj poprzez zdobywanie nowych klientéw oraz rozszerzanie zakresu ustug dla klientéw juz pozyska-
nych byt dotychczas gtéwnym motorem rozwoju dziatalnosci Emitenta. Rozwoéj w drodze wzrostu organicznego oznacza utrzy-
manie i zwiekszanie intensywnosci dziatart marketingowo-handlowych, skierowanych zaréwno do klientéw istniejacych, jak i po-
tencjalnych.

Wdrazanie kontraktéw pozyskanych t3 droga moze wiaza¢ sie réwniez z konieczno$cia przejmowania i integracji w strukturach
przedsiebiorstwa Emitenta grup pracownikéw, aktywéw zwiazanych ze $wiadczeniem ustugi lub nawet zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa. Przejecie to moze nastapi¢ od klienta zlecajgcego ustuge lub od poprzedniego ustugodawcy. Alternatywa
do przejecia pracownikéw jest $wiadczenie ustugi w oparciu o zasoby posiadane przez Emitenta lub pozyskane na wolnym rynku
w celu realizacji kontraktu.

Stopa wzrostu sprzedazy wynikajaca z rozwoju organicznego w historii firmy miata zawsze warto$¢ dwucyfrowa. Wzrost orga-
niczny pozostanie réwniez w okresie najblizszych 12 miesiecy gtéwnym czynnikiem rozwoju dziatalnosci Emitenta.

5.2. ROZSZERZENIE ZAKRESU UStUG

Dziatania w zakresie rozszerzenia zakresu ustug powinny w najblizszym roku przynie$¢ znaczacy wzrost w zakresie ustug zarza-
dzania nieruchomosciami oraz dalsze mozliwosci rozwoju w zakresie ustug ochrony dla sektora bankowego, ustug konwojowych
i przetwarzania gotéwki (cash handling). Produktami, dla ktérych s3 badane mozliwosci oraz prowadzone dziatania dla bardziej
ekstensywnego rozwoiju, sa takze ustugi oczyszczania przemystowego, ustugi wynajmu odziezy roboczej, ustugi kadrowo-ptaco-
we, wynajem pracownikéw i ustugi pracy czasowe;.

Rozszerzanie zakresu ustug Emitent prowadzi zawsze biorac pod uwage potrzeby klientéow, mozliwosci sprzedazy ustugi, jej obec-
ng i przyszta dochodowos¢ oraz posiadane kompetencje umozliwiajace dostarczenie ustugi na odpowiednim poziomie jakosci.

5.3. PROCES KONSOLIDAC]I

Emitent planuje rozpoczecie procesu konsolidacji na rynku polskim w celu utrzymania dominujacej pozycji w zakresie ustug
porzadkowo-czystosciowych i ochrony. Znaczna cze$é srodkow z emisji przeznaczona jest na ten cel. Na dzien sporzadzenia Pro-
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spektu Emitent prowadzi rozmowy z wybranymi podmiotami w celu ich przysztego pofaczenia z organizacja Emitenta. Dla bez-
piecznego przeprowadzania procesu konsolidacji prowadzone s3 dziatania w zakresie pozyskania odpowiednio wykwalifikowa-
nych specjalistéw, nawiazania wspotpracy z firmami doradczymi oraz opracowania wewnetrznych procedur i standardéw poste-
powania. Zgodnie z planami Emitenta aktywna konsolidacja rynku poprzez faczenie podmiotéw konkurencyjnych stanie sie
w przysztosci drugim znaczacym czynnikiem wzrostu dziatalnosci Emitenta.

5.4. EKSPANSJA ZAGRANICZNA

Rozpoczecie ekspansji zagranicznej w roku 2003 spowodowane jest powstaniem zewnetrznych czynnikdw rozwoju w postaci
procesu rozszerzenia Unii Europejskiej oraz ewolucji otoczenia gospodarczego krajéw kandydujacych do standardéw UE. Osig-
gniety potencjal organizacyjny Emitenta, zdobyte doswiadczenie, potencjat ludzki i finansowy daje mozliwos¢ szybkiego zdobycia
i wykorzystania przewagi konkurencyjnej na mniejszych rynkach krajow osciennych. Zamierzeniem Emitenta jest rozpoczecie
i rozwijanie dziatalnosci w zakresie ustug porzadkowo-czystosciowych na rynkach totwy i Litwy. W dalszym ciggu Emitent bedzie
prowadzit dziatania zwigzane z badaniem i wykorzystywaniem mozliwosci rozwoju takze na innych rynkach i w innych ustugach.

6. STRATEGIA ROZWOJU | ZAMIERZENIA INWESTYCY]NE EMITENTA
| GRUPY KAPITALOWE])

6.1. STRATEGIA ROZWOJU

Strategia Grupy Impel zaktada prowadzenie réwnolegtych dziatan w zakresie umacniania pozycji rynkowej, zwigkszania sprawno-
$ci organizacyjnej oraz poprawy ekonomicznych aspektéw prowadzonej dziatalnosci.

6.1.1. Okreslenie core-business

Podstawowym zatozeniem strategii jest okreslenie core-businessu Grupy jako komplementarnych ustug outsourcingowych po-
krewnych do podstawowych ustug porzadkowo-czysto$ciowych, ochrony i cateringu, adresowanych gtéwnie do klientdw instytu-
cjonalnych. Koncentracja na podstawowej dziatalnosci, ustalenie podziatu wewnatrz Grupy Kapitatowej na core i non-core busi-
ness determinuje rozwigzania w zakresie dziatalnosci rynkowej, zarzadzania i finanséw.

Na obecnym etapie rozwoju Grupy do ustug podstawowych zaliczaja sie:

|. Ustugi porzadkowo-czystosciowe — sprzatanie wewnatrz i na zewnatrz budynkow, ustugi specjalistyczne w zakresie zapewnie-
nia czystosci,

2. Ustugi ochrony oséb i mienia — zaréwno ochrony fizycznej, jak technicznej, systemoéw alarmowych, telewizji przemystowej,
ochrony przeciwpozarowej oraz CIT (konwojowanie i obstuga gotéwki),

3. Catering — w tym catering kontraktowy oraz koncesyjny wraz z ustuga party serwis,

4. Textile Rental — wynajem i serwis odziezy roboczej, a takze ustugi pralnicze,

5. Zarzadzanie nieruchomosciami — dostarczanie innych ustug, obstuga konserwatorska, utrzymanie nieruchomosci.

Wprowadzane rozwigzania organizacyjne maja na celu implementacje jednolitego i spdjnego systemu zarzadzania w ramach core-
-businessu, z réwnoczesnym zachowaniem wspdlnej polityki rynkowej, personalnej oraz finansowej w zakresie produktéw pod-
stawowych.

Strategia postepowania odnosnie spotek spoza core-businessu zaktada stopniowa realizacje wartosci z inwestycji poprzez sprzedaz,
oddanie kontroli lub likwidacje prowadzonej dziatalnosci. Przeptyw pieniadza ze strony podstawowych spétek Grupy Kapitatowe;j
do podmiotéw spoza core-businessu jest ograniczony do wysokosci koniecznej w celu sprzedazy lub likwidacji danej inwestyciji.

6.1.2. Strategie rynkowe

Strategie rynkowe maja na celu umocnienie pozycii lidera ustug na rynku polskim oraz ekspansje na rynki krajow Europy Srodko-
wej. Strategie te s3 w duzej czesci wspdlne dla wszystkich produktéw core-businessu, istnieja jednak pewne specyficzne uwarun-
kowania i kierunki rozwoju strategicznego dotyczace poszczegdlnych ustug. Najwazniejsze kierunki dziatan rynkowych wspélnych
dla wigkszosci produktéw to:

|. Konsolidacja rynku

2. Wprowadzenie nowych produktéw
3. Cross selling

4. Ekspansja zagraniczna

5. Restrukturyzacja portfela klientéw
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Konsolidacja rynku

W ciagu kilku ostatnich lat Impel zawdzieczat swéj sukces szybkiemu i sprawnemu pozyskiwaniu rynku pierwotnego. Pozyskiwa-
nie nowych klientéw wraz z ich pracownikami przyczynito sie do dynamicznego wzrostu Grupy w ostatnim okresie. Przy zahamo-
waniu wzrostu rynku pierwotnego, i silnej konkurencji na rynku wtérnym, utrzymanie pozycji lidera jest mozliwe tylko poprzez
przejecie konkurentéw wraz z ich rynkiem. Wieksza konkurencja i czgsciowo dokonany juz podziat rynku zwigksza sktonnos¢
mniejszych firm do konsolidacji.

Strategia akwizycji byta powszechnie realizowana przez miedzynarodowe firmy ustugowe (ISS, FalckGroup4, Rentokil, Sodexho,
Elior i inne). Tempo wzrostu tych podmiotéw wyznaczane bylo przede wszystkim przez przejecia, gdyz wzrost organiczny na roz-
winietych rynkach rzadko przekracza kilkanascie procent. Sukcesy w konsolidacji rynku przez akwizycje na rynkach $wiatowych
z cala pewnoscia beda zacheta do kontynuowania ekspansji na rynki Europy Centralnej. Rynek polski obecnie wkracza w faze,
w ktorej rynki krajow rozwinietych byty kilka-kilkanascie lat temu, a umacnianie sie na nim firm miedzynarodowych juz jest faktem.

Biorac pod uwage pewne zahamowanie mozliwosci rozwoju organicznego Grupy Impel, przynajmniej w zakresie podstawowych
ustug ochrony mienia i sprzatania, dalszy rozwoj przez przejecia jest najlepsza alternatywa dla dalszego umacniania pozycji rynkowe;j.

Wprowadzanie nowych produktéow

Whprowadzanie i rozwdj nowych produktéw ma na celu, dzieki wykorzystaniu potencjatu i doswiadczenia Emitenta, uzyskanie
istotnej przewagi konkurencyjnej na rynkach stosunkowo mato rozwinietych i szybko wzrostowych ustug. Kompetencje Emitenta
w zakresie organizacji pracy, zarzadzania ludzmi, identyfikowania i zarzadzania potrzebami klienta oraz potencjat geograficzny, lo-
gistyczny i organizacyjny umozliwiaja wdrazanie i szybki rozwéj nowych produktéw i ustug.

Ustuga wprowadzang przez Emitenta w roku 2003 jest zarzadzanie nieruchomosciami. Ustuga ta grupuje rozwiazania w zakresie
juz oferowanych produktéw (ochrona, sprzatanie) oraz poszerza zakres ustug o nowe obszary (ustugi konserwatorskie i technicz-
ne). Najwieksza wartoscia zarzadzania nieruchomosciami jest jednak wyzszy stopien ztozonosci ustugi, dajacy mozliwosé uzyski-
wania lepszych efektéw ekonomicznych poprzez wykorzystanie synergii pomiedzy produktami. Potencjat wzrostowy rynku zarza-
dzania nieruchomosciami w ocenie Emitenta jest ponadto wiekszy niz ustug porzadkowo-czystosciowych czy ochrony mienia.

Doskonalenie produktéw

Ustugi podstawowe ochrony i sprzatania osiagnety juz poziom rozwoju, w ktérym staja sie towarem powszechnie dostepnym,
prostym, o niskiej warto$ci dodanej, a z punktu widzenia dostawcy ustug — towarem o niskiej marzy. Wprowadzanie nowych ustug
outsourcingowych, takich jak ustugi specjalistyczne oraz rozbudowa $wiadczonych ustug do postaci catosciowo dostarczanych
rozwiazan outsourcingowych w miejsce podstawowych, prostych ustug komplementarnych wobec gtéwnych dziedzin dziatalnosci
Grupy, powinno zwiekszaé przewage konkurencyjna i tym samym korzystnie wptywa¢ na rentownos¢ oferowanych ustug.

Innym przykiadem doskonalenia produktéw jest uzupetnienie podstawowych ustug porzadkowo-czystosciowych o ustugi specjali-
styczne (oczyszczanie przemysfowe, krystalizacja, akrylowanie powierzchni, utrzymanie zieleni itp.).

W zakresie ochrony kierunkiem rozwoju jest wprowadzanie w wigkszym stopniu sprzedazy systemdw technicznej ochrony mie-
nia, a takze ustug bardziej zaawansowanych technologicznie. Przesuniecie firmy w obszary rynku o wigkszych barierach wejscia
(ze wzgleddw technologicznych i kapitatowych) bedzie miato korzystny wptyw na rentownosé¢ Emitenta.

Do nowych rodzajéw ustug spetniajacych powyzsze kryteria nalezy zaliczy¢:

a. systemy technicznej ochrony mienia (systemy przeciwnapadowe, kontroli dostepu, CCTV),
b. ochrone przeciwpozarowa,

c. liczarnie pieniedzy wraz z konwojowaniem (tzw. cash handling),

d. integracje dziatalnosci zwigzanych z zapewnieniem bezpieczenstwa,

e. doradztwo w zakresie ochrony i zapewnienia bezpieczenstwa.

Cross selling

Pozycja lidera ustug outsourcingowych daje Grupie Impel dostep do duzego grona klientéw instytucjonalnych w catej Polsce.
Obecnie, znaczna czes¢ klientdow korzysta z czesci pakietu ustug oferowanych przez Grupe. Dostep do juz istniejacych klientow
stwarza szanse zwiekszenia sprzedazy nowych ustug.

Dzieki wprowadzeniu koordynacji dziatarn rynkowych w ramach Grupy Kapitalowej oraz jednego systemu informacji o klientach
(CRM) mozliwe bedzie wigksze wykorzystanie dostgepnej informacji o klientach w celu sprzedazy komplementarnych ustug.
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Ekspansja zagraniczna

W oparciu o duze doswiadczenie w oferowaniu ustug porzadkowych na terenie Polski oraz bardzo dobra baze dostawcéw pro-
duktow i technologii Grupa Impel planuje wejscie na szybko rosnace rynki ustug porzadkowych w krajach Europy Wschodnie;j.
Jako cel pierwszych dziatarn wybrano Litwe i totwe. Emitent planuje rozpoczecie dziatalnosci w tych panstwach poprzez akwizy-
cje miejscowego podmiotu posiadajacego istotng pozycje konkurencyjna. W dalszym ciagu rozwazana jest ekspansja na pozostate
kraje Europy Srodkowej. W tym celu Grupa Impel prowadzi dogtebne analizy mozliwosci rozwoju na tamtych rynkach.

Restrukturyzacja portfela klientéw

Odpowiedni dobér klientéw Grupy Impel ma na celu maksymalne wykorzystanie posiadanych przewag konkurencyjnych
oraz maksymalizacje wynikéw finansowych zwiazanych ze wspoétpraca z klientami. Restrukturyzacja polega na rezygnacji ze
wspdtpracy z klientami nie dajacymi pozadanej wartosci (rentownosci) ustugi lub niezadowalajacego poziomu bezpieczenstwa
ptatnosci.

Dzieki znacznej skali dziatalno$ci oraz duzemu zasiegowi na terenie Polski Grupa Impel jest odpowiednim partnerem dla duzych,
ogolnopolskich podmiotéw i instytuciji. Klienci sieciowi, dla ktérych istotna jest wspotpraca z jednym partnerem na terenie catego
kraju (np. sieci bankéw, sieci hoteli, sieci handlowe), oraz duze organizmy gospodarcze, dla ktérych skala i zakres ustug wymaga
ztozonych rozwigzan organizacyjnych oraz dysponowania odpowiednimi zasobami, pozwalaja w petni wykorzysta¢ przewagi kon-
kurencyjne posiadane przez Grupe Impel.

6.1.3. Strategie poprawy efektywnosci

Poprawa efektywnosci dziatania ma na celu zwiekszenie przewagi konkurencyjnej poprzez mozliwosc¢ silniejszej konkurencji ceno-
wej oraz przygotowanie do dziatania w warunkach w petni rynkowych przy mozliwym ograniczeniu pomocy panstwa dla praco-
dawcéw zatrudniajacych osoby niepetnosprawne.

Sposob dokonywania poprawy efektywnosci zalezy od specyfiki produktu (ustugi). Ponizej opisano zakres dziatan prowadzacych
do maksymalizacji efektow ekonomicznych poszczegélnych produktéw. Grupa Impel planuje réwniez ograniczenie kosztéw dziatania
administracji poprzez wprowadzenie zmian organizacyjnych, co réwniez przyczyni si¢ do poprawy wynikéw finansowych Grupy.

Wprowadzane systemy jakosci maja na celu podniesienie atrakcyjnosci ustug oraz posrednio, poprzez mozliwos¢ uzyskania lep-
szych cen, takze poprawe efektywnosci finansowe;.

Redukcja kosztéw materiatowych (UPC i catering)

Koncentracja zakupéw chemii, produktéw spozywczych, materiatéw i urzadzen, zwigkszanie zakupéw u centralnych dostawcow
powinno zwigkszy¢ site przetargowa Grupy i korzystnie wptyna¢ na rentownos¢ ustug.

Wzrost wydajnosci pracy (UPC)

Wiele pozyskiwanych przez Impel kontraktéw wiazato sig z koniecznoscia przejmowania zorganizowanych grup pracowniczych.
Organizacja pracy w przejmowanych zespotach rézni sie na niekorzysé¢ od organizacji w Impel S.A. Wiaze sie to gtéwnie z nizsza
wydajnoscia pracy przejmowanych pracownikdéw w poréwnaniu z pracownikami Emitenta. Ta sytuacja stworzyfa rezerwy w po-
staci nadmiernego zatrudnienia. Dodatkowo, wigkszos¢ przejmowanych pracownikéw posiadata prawne gwarancje zatrudnienia
i wynagrodzenia, ktérych waznos¢ w zdecydowanej wiekszosci uptyneta w 2002 roku.

Dziatania majace na celu podniesienie wydajnosci pracy obejmuja:
a. optymalizacje zatrudnienia
korekta wynagrodzen o nierynkowych stawkach
ograniczanie zatrudnienia na kontraktach o przeroscie zatrudnienia
b. poprawe organizacji pracy
wdrazanie metod pracy przy uzyciu specjalistycznego sprzetu czyszczacego i chemii
c. wzrost wydajnosci pracy pojedynczego pracownika
standaryzacja czasu pracy w przeliczeniu na m? na podstawie norm okreslonych przez pion technologiczny).

Poprawa rentownosci (ochrona)

W przypadku ustug ochrony poprawa rentownosci moze nastgpowac na skutek wspierania pracownikéw ochrony fizycznej przez
systemy techniczne. Zastosowanie systemow podnosi wydajnos$é pracownika i umozliwia uzyskanie wigkszej marzy na realizowa-
nej ustudze.
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Druga metoda poprawy rentownosci jest normalizacja ptac pracownikéw ochrony. Do dnia dzisiejszego wystepuja w tym wzgle-
dzie réznice miedzy pracownikami zatrudnianymi na réznych kontraktach. Zréznicowanie jest wynikiem przejmowania grup pra-
cowniczych od poprzednich pracodawcéw, jako jednej z metod pozyskiwania rynku ochrony.

Poprawa rentownosci (catering)

Firma zamierza dazy¢ do petnego wykorzystania posiadanych mocy produkcyjnych poprzez docigzanie kuchni centralnych dodat-
kowymi zleceniami na terenie ich operowania. Kolejnym krokiem jest obnizenie kosztéw materialowych poprzez petne wdroze-
nie systemu zakupoéw centralnych. Emitent rozpoczat réwniez proces optymalizacji zatrudnienia poprzez zmniejszanie stanu li-
czebnego pracownikow kuchni, w wiekszosci przejetych od dotychczasowych pracodawcéw, oraz dzieki wdrazaniu nowych
technologii ograniczajacych naktad pracy ludzkiej.

Ponadto Emitent wdrozyt nowa strukture organizacyjng w zakresie zarzadzania cateringiem. Obecnie (od poczatku 2003 roku)
sprzedaz zostata oddzielona od produkcji zywnosci (dyrektorzy regionalni nie facza odpowiedzialnosci za sprzedaz i technologicz-
ne zarzadzanie kuchniami). Dzieki temu dokonuije sie specjalizacji managementu ze wzgledu na funkcje technologiczne i sprzeda-
zowe. W konsekwencji powoduje to podniesienie jakosci zywienia oraz obstugi klienta.

Strategia poprawy jakosci

Wykorzystanie zwigkszajacego sie popytu na ustugi posiadajace certyfikaty zapewnienia jakosci. Wymusza to koniecznos$¢ wdroze-
nia we wszystkich spétkach Grupy systeméw zapewnienia jakosci.

|. Ustugi porzadkowo-czystosciowe w Impel S.A. — proces wdrazania systemu jakosci zgodnego z norma ISO 9001:2000 jest istot-
nie zaawansowany, zostaly przeprowadzone szkolenia wewnetrzne, przy wspétudziale firmy doradczej opracowano procedury
i instrukcje, obecnie trwa wdrazanie dokumentacji systemowej, podpisano réwniez umowe z jednostka certyfikujaca;

2. Ustugi ochrony mienia — proces wdrozenia zintegrowanego systemu jakosci zgodnego z normami ISO 9001:2000, ISO 18001
PN i AQAP 110 jest w trakcie realizacji, podpisano umowe z firma doradcza, rozpoczeto cykl szkolen, przygotowywane i opi-
sywane sa wewnetrzne instrukcje i procedury;

3. Ustugi cateringu — wdrozony zostat Zaktadowy Plan HACCP, ktéry jest branzowym systemem jakosci w przemysle spozyw-
czym, obrocie zywnoscig i zbiorowym zywieniu. Plan ten nie byt przedmiotem certyfikacji instytucji zewnetrzne;j.

Restrukturyzacja organizacyjna Grupy Impel

W roku 2002 rozpoczeto wprowadzanie zarzadzania okreslonymi obszarami funkcjonalnymi w przekroju catej Grupy w celu ob-
nizenia kosztéw, usprawnienia przeptywu informacji i koordynacji dziatan.

Zarzadzanie funkcjami marketingowymi w przekroju Grupy wprowadzono od listopada 2002 roku. Obecnie wigkszos¢ zadan
i budzetu marketingowego przeniesiono do centrali Grupy, w spotkach pozostawiajac pomocnicze marketingi produktowe pro-
wadzace dziatania na rzecz wsparcia sprzedazy. Wspélna polityka Grupy w obszarze marketingu przejawia si¢ jednolitym stanowi-
skiem wobec klientéw strategicznych obstugiwanych przez Grupe, koordynacjg dziatan podejmowanych wobec klientéw oraz wy-
miang informacji handlowych poprzez wspdlnie prowadzong baze danych klientéw (CRM).

Emitent planuje dalsza konsolidacje funkgii, tj. finanse, HR, administracja w przekroju wszystkich spétek Grupy.

Obecnie Zarzad Impel S.A. ma istotny wptyw na funkcjonowanie spotek poprzez prace Departamentu Rozwoju Grupy Kapitato-
wej, ktéry oprécz wykonywania funkcji nadzoru wiascicielskiego koordynuje dziatalnos¢ spotfek.

Najistotniejszymi obszarami podlegajacymi zarzadzaniu w ramach Grupy sa:
|. finanse i rachunkowos$¢

2. obstuga klientéw strategicznych

3. marketing

4. kontroling i informatyka

W zakresie polityki rachunkowosci i kontrolingu rozwiazania przyjete przez Impel S.A. wprowadzane s3 réwniez w podmiotach
zaleznych.

Istotng funkcja Impel S.A. jest takze koordynacja polityki finansowej Grupy. Ze wzgledu na bardzo $ciste powigzania pomiedzy
spotkami Grupa Impel w kontaktach z instytucjami finansowymi postrzegana jest jak jedna organizacja. Impel S.A. odpowiada
za pozyskiwanie $rodkéw od inwestoréw finansowych przeznaczonych na cele rozwoju Grupy. Tym samym spétki Grupy nie pro-
wadzg rozmoéw dotyczacych bezposrednich inwestycji zewnetrznych w ich dziatalno$é.

Ponadto spotka matka petni w Grupie role ustugowa wzgledem pozostatych spétek, dostarczajac im rozwiazan w zakresie infor-
matyki oraz zapewniajac infrastrukture techniczno-administracyjna.
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Zadania operacyjne spofki realizuja samodzielnie na podstawie planéw zatwierdzonych przez spotke matke. W przypadkach zna-
czacych transakcji, modyfikacji przyjetych celéw Zarzad Impel S.A. wiaczany jest w podejmowanie istotnych decyzji. Zadania przy-
dzielane poszczegolnym spotkom wpisane s3 w strategie i budzet Grupy.

6.2. ZAMIERZENIA INWESTYCY]NE

6.2.1. Inwestycje kapitatowe

Planowane inwestycje kapitatowe Emitenta zwigzane s3 z rozwojem Grupy Kapitatowej oraz konsolidacjg rynku ustug podstawo-
wych Emitenta. Inwestycje te sa jednym z celéw emisji opisanych w Rozdziale | pkt 5 Prospektu. Emitent zamierza przeznaczy¢
na inwestycje kapitatowe kwote od 50 do 120 min PLN. Wiekszo$¢ wydatkéw inwestycyjnych zostanie sfinansowana z wptywoéw
z emisji akcji.

Emitent planuje wydatki w zakresie nabycia sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych i prawnych
zwigzane z rozwojem dziafalnosci w zakresie ustug oraz rozbudowy infrastruktury Emitenta, w tym infrastruktury teleinforma-
tycznej. Wielko$¢ planowanych naktadéw inwestycyjnych w Grupie Kapitatowej Emitenta na rok 2003, uaktualnionych na dzien
sporzadzania Prospektu, przedstawiono w tabeli:

Tabela 34. Naktady inwestycyjne

Rodzaj naktadéw inwestycyjnych Rok 2003

tys. PLN
Naktady na teleinformatyke 4.167
Zakupy maszyn dla ustug porzadkowo-czysto$ciowych 1.206
Zakup urzadzen dla monitoringu i technicznej ochrony mienia 1.500
Modernizacja kuchni i zakup urzadzen dla cateringu 4.025%
Modernizacje innych obiektéw 1.056
Pozostate 787
Razem 12.741

* Wartos¢ skorygowana w ciggu 2003 roku
Emitent nie planuje zakupu srodkéw transportu, zaktadajac, ze wszystkie nowe srodki transportu beda dzierzawione.
Na dzien sporzadzenia Prospektu Emitent nie przewiduje istotnych zmian co do wielkosci planowanych nakfadéw inwestycyjnych

na rok 2003 ogétem w stosunku do danych przedstawionych powyze;.

6.3. OCENA MOZLIWOSCI REALIZAC]I ZAMIERZEN INWESTYCY|NYCH

Emitent posiada wystarczajace srodki obrotowe na sfinansowanie planowanych rzeczowych nakfadéw inwestycyjnych. Inwestycje
kapitatowe zostang sfinansowane w wiekszosci z wptywéw z emisji. W sytuacji nieuzyskania planowanych wptywéw z emisji Emi-
tent nie bedzie realizowat wszystkich celéw emisji. Kolejnos¢ realizacji celow z emisji, w przypadku uzyskania niewystarczajacych
wplywodw, zostata przedstawiona w pkt. 5 Rozdziatu I.
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