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taczna warté¢ rynkowa akcji z prawem gtosu znajdaych s¢ w posiadaniu podmiotdéw niestowarzyszonych podnsstadajcego raport
na dzié 30 czerwca 2010 roku wynosita okoto 1 757 588 U&D (na podstawie kursu zamkaia akcji zwyklych podmiotu zarejestrowanego na
Global Select Market NASDAQ).

Na dzie 22 lutego 2011 roku podmiot sktadey raport miat 71 776 496 akcji zwyktych w obiegu.
Dokumenty uwzglkdnione przez odwotanie

Czesci informacji dla akcjonariuszy na walne zgromadeekcjonariuszy w dniu 19 maja 2011 roku uwggiono przez odwotanie
w Czsci lll.
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Ujawnienia i analiza Central European Distributorporation (oraz inneswiadczenia ustne i pisemne zéme przez nas lub
ktére maemy ztazy¢, w tym informacje prasowe przedstawiz informacje o naszej dziatakwod gospodarczej, wynikach
dziatalngci operacyjnej, sytuacji finansowej, kierownictwignych zdarzeniach gospodarczych) zawiepgwne stwierdzenia
dotyczce przysziéci, ktére odzwierciedlajbiezace oczekiwania Spotki lub prognozy w odniesieniypdoysztych zdarze
Stwierdzenia dotyege przysztéci zawarte w niniejszym raporcie i wnychdokumentach obejmaj micdzy innymi:

» informacje dotycace potencjalnych lub zaktadanych przysztych wynildziataingci operacyjnej, trendéw dotygzych
wynikow finansowych oraz biznesplanéw, w tym infaje dotyczce wzrostu dochodéw oraz wzrostu przychodéw,
ptynndsci, perspektyw, strategii oraz begnw ktérej Spotka i jej spéiki zakme prowada dziatalngé, a take integracii
ostatnio przejtych podmiotow i inwestycji, jak rowniewptywu takich przejé i inwestycji na Spok

» odwiadczenia na temat oczekiwanego poziomu kosztgskania przychodu i kosztéw operacyjnych Spotkizora
przewidywanych elementéw przychodéw Spoiki;

» informacje o lokalnych i globalnych rynkach kréalyych, kursach wymiany walut i sytuacji gospodajrz
» informacje na temat wptywu przepiséw polskichdaéatalng¢ gospodarcz Spotki;

* inne stwierdzenia na temat planéw, celéw, oczekiinzamiaréw Spotki, w tym dotyaeze jej linii kredytowej oraz
innego nierozliczonego zadienia; oraz

* inne gdwiadczenia nietdace faktami historycznymi.

Identyfikacja stwierdziedotyczcych przysziéci jest maliwa na podstawie stéw ,wierzy”, ,szacuje”, ,przetuije”,
,oczekuje”, ,zamierza”, ,mee”, ,bedzie” lub ,powinien”, lub kadorazowo na podstawie tych stéw w trybie przeym lub
w innych odmianach, lub na podstawie poréwnywateehinologii, ale brak tych stéw niekoniecznie oeza,ze dane stwierdzenie
nie dotyczy przyszkri. Stwierdzenia dotyeze przysziéci 53 zalezne od znanego i nieznanego ryzyka oraz niepéeiniosa oparte
na zataeniach, ktére potencjalnie mpyy¢ niedoktadne, co me spowodowd, ze faktyczne wyniki bda istotnie réni¢ sie od
wynikéw prognozowanych lub sugerowanych w stwiendaeh dotyczacych przysztéci. Faktyczne wyniki Spotki magistotnie
rézni¢ sie od wynikéw przewidywanych w stwierdzeniach dogymzch przysztéci z rznych przyczyn, w tym z przyczyn opisanych
w rozdziale ,,Czynniki Ryzyka” w niniejszym raporcié&/ptyw na faktyczne wyniki magmie réwniez czynniki inne nk
przedstawione w niniejszym raporcie. Dokamupceny stwierdzeSpotki dotycacych przysziéci, nalezy uwaznie przeanalizowa
czynniki przedstawione w rozdziale ,,Czynniki Ryzyka

Uprzedzamyze agwiadczenia dotycce przysztych zdarzenie stanowd gwarancji przysztych wynikéw oraz nasze
faktyczne wyniki operacyjne, sytuacja i ptystadinansowa, wydarzenia w bray w ktérej prowadzimy dziatalré, oraz skutki
przegcia spotek i inwestycji mage wplyw na nasgSpoétlke mogy znacznie réni¢ sie od przewidywanych lub sugerowanych przez
oswiadczenia dotycce przysztych wydarzezawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto nagzetijnasze wyniki operacyjne,
sytuacja i ptynnéc finansowa oraz wydarzenia w begnw ktdrej prowadzimy dziatalr$é, sa zgodne z éwiadczeniami dotyccymi
przysztych wydarzg zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wynikiwe wydarzenia magrézni¢ si¢ od wynikéw i wydarzé
w pézniejszych okresach.

Prosimy o zapoznaniecsi uwazne rozwaenie pozycji niniejszego i innych sprawoadalokumentow przedimnych przez nas
lub przekazanych SEC, tak aby uzyskatniejszy obraz czynnikdéw i rodzajéw ryzyka, lddnog mie¢ wptyw na nasze przyszie
wyniki oraz na braze, w ktérej prowadzimy dziatalr$é, w tym czynnikOw ryzyka przedstawionych w RapoRi@cznym na
formularzu 10-K. Wswietle tego ryzyka, niepewloi i zatazen przyszie zdarzenia przedstawione w niniejszym meiponog
catkowicie r&ni¢ sig od przedstawionych zdarzéib w ogoéle nie wyapic.

Nie nalezy nadmiernie polegana stwierdzeniach dotygzych przysziéci, poniewa sa one aktualne wykznie w dacie
sporzdzenia niniejszego raportu. Spoétka nie jest zohpana do publicznej aktualizacji ani do zmiany stdzen dotyczcych
przyszigci w celu uwzgédnienia okolicznéci lub zdarzé majcych miejsce po dacie niniejszego raportu lub w cel
odzwierciedlenia nieprzewidywalnych zdaikzé&lalezy jednak analizowaczynniki i ryzyko przedstawiane przez Spo¥k jej
sprawozdaniach sktadanych amemydldej Komisji Papieréw Wartziowych i Gield (SEC).

W niniejszym formularzu 10-K oraz we wszelkich jegqnianach i uzupetnieniach stowa ,CEDC”, ,Spétkaty”, ,nas”
i ,nasze” dotycz — o ile nie wskazano inaczej — Central EuropeastribDution Corporation, spotki akcyjnej utworzorejodnie
z prawem stanu Delaware i — odpowiednio — jej dpateznych.



CZESC |
Rozdziat 1. Dziatalngé gospodarcza

Central European Distribution Corporation (,CEDCSp6tka prawa stanu Delaware utworzona 4 wiizel997 roku oraz jej
spoiki zalene (dalej d4cznie: ,my”, ,nas”, ,nasze” lub ,Spoétka”) prowaddziatainag¢ gtownie w brany napojow alkoholowych.
Jestémy jednym z najwikszych producentéw wédki rfaviecie i najwikszym — pod wzglddem kcznego wolumenu —
zintegrowanym przedgbiorstwem w brazy wyrobéw spirytusowych w Europkrodkowej i Wschodniej, a poziom produkgji
i sprzeday w 2010 roku osignat okoto 32,7 miliona dziewgciolitrowych kartondw. Nasza dziatalfioobejmuje przede wszystkim
produkcg i sprzeda napojéw alkoholowych (gtéwnie wodki) pod wlasnymarkami oraz import tego rodzaju alkoholi, win i piw
na zasadzie wytzndici. Swop dziatalngé podstawow prowadzimy w Polsce, Rosji i nadfzech. Poza tym w 2010 roku
rozpoczlismy dziatalnd¢ na Ukrainie. Obejmuje ona import i sprzedaszych wodek, gtéwnie marki Green Mark. Dada roku
osiagrelismy udziat w rynku na poziomie okoto 3%. Mamy osieaktaddéw produkcyjnych znajdigych si w Polsce i Rosji,

i zatrudniamydcznie ponad 4150 pracownikéw.

Jestémy jednym z najwikszych producentéw wodki w Polsce, a do naszycteknaalea AbsolwentZubrowka Bols, Palace
i Soplica ktore wytwarzamy w naszych gorzelniach w Polfaza tym wytwarzamgubrowke Bialg, ktéra od jej wprowadzenia
w listopadzie 2010 roku natg do grupy marek odnotowagych najszybszy wzrost na rynku polskim. Wytwarzaragrzedajemy
waodki gtéwnie w trzech sektorachremium popularnym ihainstrean i ekonomicznym. W Polsce wytwarzamy rownie
i dystrybuujemyRoyal— najlepiej sprzedaga sic wodke na Wegrzech.
Jestémy takee najwikszym producentem woédki w Ros;ji, ktéra stanowi nelgszy naswiecie rynek wodki. Nasza markareen
Mark to najlepiej sprzedaga st wodka w segmencie popularnym w Rosji i druga padlgdem wolumenu marka wodki gaviecie.
Nasze markParliamenti Zhuravlito dwie najlepiej sprzedgje st wodki w segmencisub-premiunw Ros;ji.

W roku zakdéczonym 31 grudnia 2010 roku dziataédav Polsce i Rosji wygenerowata, odpowiednio, 31j4,7% naszych
przychoddéw oraz 27,8% i 67,7% naszego zysku z alriaici operacyjnej, po wykczeniu utraty wartei i pewnych nieprzypisanych
obciazen korporacyjnych.

Jestémy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych, win i piw wIBce, Rosji i na Wgrzech. Co do zasady staramy si
zapewn¢ petny portfel importowanych win i wyrobow spirytmsych z segmentpremiumna kadym rynku, ktéry obstugujemy.
Zawarlmy kontrakty importowe na watznai¢ dotyczice réznych marek ciesgych sé miedzynarodowym uznaniem, w tydim
Beam Bourbon, Campari, Jagermeister, Remy Martigrnae, Guinness, Corona, Budyavin E&J Gallo, win Carlo Rossiwin
Sutter Home, Metaxa Brandy, Sierra Tequila, Teasheéthisky, Cinzano, Old Smuggler, Grant’s Whiskyz winConcha y Toro

Jestémy takze jednym z wiodcych producentéw wodki w Polsce, podczas gdy wiResigmy wiodacym producentem
wodki. Nasze marki w obu krajach dobrze reprezentowane we wszystkich sektorach wBldisze moce produkcyjne w obu
krajach daj nam maliwos¢ wprowadzania nowych marek na obu rynkach, czegepszymi ostatnimi przyktadamiubrowka
Biata w Polsce, wprowadzona w listopadzie 2010 rokuz Btack Sail Brandw Ros;ji, wprowadzona w pezierniku 2010 roku.
Jestémy przekonanize ta zdoIlné¢ do wprowadzania nowych marek na rynek, weawemieniajcym sk srodowisku
gospodarczym i przy wat zmieniapcych sk preferencjach konsumentéw, stanawiyrazna przewag w stosunku do naszych
konkurentéw.

Poza dzialalnéria w Polsce, Ros;ji i na \jrzech, ktére stanowinasze trzy podstawowe rynki, zawarly umowy dotyczce
dystrybucji naszych marek wédki na napmeejszych rynkach eksportowych, w tym na Ukrainvekrajach WNP, w Stanach
Zjednoczonych, Japonii, Wielkiej Brytanii, Franicyv wielu innych krajach Europy Zachodniej. W 20b&u eksport stanowit 8,1%
sprzeday Spotki wedtug wartéci.

Elementy naszej przewagi konkurencyjnej jako Grupy

Silna pozycja rynkowa w Polsc@estémy najwiekszym producentem i importerem napojéw alkoholowycRolsce. Nasz
portfel obejmuje najlepiej sprzedag st marki, ktére wytwarzamy, a tak marki importowane przez nas na zasadziaezylcici.
Szeroki portfel wyrobéw, ktéry obejmuje ponad 708rek napojow alkoholowych, pozwala nam dopasosikado bardzo
zréznicowanych gustéw klientéw, trendow i potrzeb hund Nasz obecny portfel dobrze znanych marek wddekdacych marek
importowanych zapewnia ham daliraz: dzieki wiodacym markom w sektorzgremiumi ekonomicznym, podczas gdy portfel
popularny zostat wzmocniony przez wprowadzenieynak Zubrowki Biatejw 2010 roku. Poza tym mamy zakres dziatétno
i mozliwosci do wprowadzania nowych wyrobow na rynek w teromiy i efektywny pod wzgidem kosztow sposob, co pozwala
zaspokaja zmieniajce st oczekiwania konsumentéw.

Solidna platforma do dalszej ekspansji na rozdrobmym rosyjskim rynku wyrobow spirytusowychestémy najwickszym
producentem waédki w Rosji, gdzie w 2010 roku wytaydismy okoto 18,0 milionéw dziewciolitrowych kartonéw. Dziki
wiaczeniu wyrobdéw Parliament, Grupy Whitehall (zwadajej Whitehall) i Russian Alcohol stworzéhiny szeroki portfel napojow
alkoholowych zawierapy Green Mark— najlepiej sprzedaga sic wodke w segmencie popularnym w Ros;ji i daugod wzgédem
wolumenu mark wodki naswiecie, podczas gdyarliamenti Zhuravli to dwie najlepiej sprzedgje st wodki z segmentsub-
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premiumw Rosji. Marki te wspieraatznie okoto 1708 przedstawicieli handlowych. Wienzy ze liczebné¢ oraz zasig
geograficzny naszych przedstawicieli handlowychwmlz na zwikszenie udziatu w rynku i unabwi a skorzystanie z zachogizej
obecnie konsolidacji rosyjskiego rynku wyrobéw ghisowych. Poza tym jestay przekonanize mamy infrastrukturniezkzdna,
aby wprowadzéana rynek nowe marki, w segmentach, w ktérych oolvate sé najwyzszy popyt ze strony konsumentow.

W Ros;ji zatrudniamy okoto 1300 przedstawicieli hamd/ch, przydzielonych do Wytznych Zespotéw Sprzegawych.
Wytaczne Zespoly Sprzedawe zatrudnianeagprzez hurtownie, ktére handiupaszymi wédkami, ale koncentjugic one wyhcznie
na wsparciu sprzedg, marketingu i sprzedsg tego portfela. Poniewaeklama wyrobow spirytusowych w Rosji podlegistej
regulacji, jestémy przekonanize taka struktura zapewnia nam istotne kécizgnarketingowe, poniewzgpozwala na utrzymywanie
bezpdrednich relacji ze sprzedawcami detalicznymi, aéajwarantuje naszym wyrobom doskonate miejsce hagd. Hurtownie,
ktére zatrudniaj nasze Wydczne Zespoty Sprzedawe, otrzymuj wynagrodzenie tylko w formie rabatu na zakup nelsayarek
wodki. Dzigki temu rozwizaniu jestémy w stanie utrzymaliczna grupe wytacznych przedstawicieli handlowych we wszystkich
regionach Ros;ji, bez powdanych statych kosztéw ogélnych.

Atrakcyjna platforma dla m¢dzynarodowych spotek spirytusowych ugtiwiajgca marketing i sprzedawyrobéw w Polsce,
Rosji i na Wegrzech.Istniepca platforma importowa, w ramach ktérej dziatankojavytaczny importer ranych wyrobdéw
spirytusowych, win i piw na Kalym z naszych rynkéw gtéwnych, w pokeniu ze strukturami sprzeaavymi i marketingowymi
w Polsce, Rosji i na \grzech daj nam maliwos¢ dalszego rozwoju naszego portfela importowego.rgyimy, ze mamy
odpowiedni pozycg, aby zaspokéipotrzeby innych meidzynarodowych spotek spirytusowych, ktére pragprzedawa swoje
wyroby na tych rynkach, ale nie majiezlzdnej sieci dystrybuciji i daviadczenia handlowego.

Atrakcyjna dynamika rynkuNaszym zdaniem patzenie pewnych czynnikéw powoduje Polska i Rosjaasatrakcyjnymi
rynkami dla spétek z brag napojéw alkoholowych.

* Rosja i Polska to, odpowiednio, nagkszy i czwarty co do wiellgei rynek wodki nawiecie pod wzgidem wolumenu,
a wddka stanowi ponad 90% wszystkich wyrobéw spggtvych spgywanych na obu rynkach (w Rosji nawet paejy
95%). W Polsce i w Rosji wzrasta takspaycie wina i piwa. Naszym zdaniem waitasprzeday na obu rynkachduzie
w dalszym cigu rosta. Jako najwkszy producent wodki i wiagty importer wina i piwa w obu krajach, mamy dobr
pozycg, aby zaspokaipopyt na obu rynkach.

¢ Naszym zdaniem konsumenci w Polsce i Rosji wyrjwagaraz szerszej oferty win i wyrobow spirytusowych
z segmentoéw od popularnego sidb-premiumw szczegdélngi importowanych, a mamy doskoagdozycg, aby
zaspokat to zapotrzebowanie w nadchadych latach, poniewaoferujemy najlepiej sprzedgie st marki w segmencie
popularnym i segmenc&ib-premiumPoza tym wierzymyze w odrénieniu od wielu naszych konkurentéw mamy
dobm pozyck, aby zaspokaito zapotrzebowaniegdzac nasze wiogce na rynku wyroby krajowe z wyrobami, ktérych
jestémy wylacznym importerem. Poza tym mamy dopozycg, aby uczestniczyw sektorze wodki w najlepszej cenie
(value vodky, jezeli trendy dotyczce sytuacji gospodarczej i wydatkdéw konsumpcyjnlyets pochzaty w tym kierunku.
Mamy wiochca marke w najlepszej cenie w Rosfiamskaya jesté&my przygotowani na wprowadzenie howych marek w
najlepszej cenie, jeli beda wymaga tego konsumenci i warunki gospodarcze.

Strategie wzrostu

Wykorzystanie konsolidacji rynku rosyjskiegBosyjski rynek wodki jest obecnie rozdrobniony. &amy, ze posiadamy
zasoby niezfdne, aby w najbliszej i dalszej przyszéai przejmowa udziat w rynku od stabszych konkurentéw. Szacujermyw
2010 roku pgciu gtéwnych producentéw wédki w Rosji posiadatozny udziat w rynku na poziomie okoto 50% w poréwintaz
26% w 2006 roku. Biaic pod uwag nasze déwiadczenie w zakresie tendencji konsolidacyjnycRalsce, jestany przekonanize
w miare dalszej konsolidacji rynku rosyjskieggceny udziat w rynku piciu gtéwnych producentéw waédki w Rosji i®wzrosiaé
w ciagu nasgpnych peciu lat z 50% do 7880%. Zamierzamy wykorzystgpozycy; naszych wiodcych marek, rozbudowany portfel,
nasa zdolna¢ do wprowadzania na rynek nowych marek, aeakasz szerolq sie¢ sprzeday i dystrybucji, aby zwikszy¢ udziat
w rynku rosyjskim.

Rozwdj portfela marek importowanych na zasadzieqeyhaici. Poza rozwojem wiasnych marek nasza strategia polag
uzyskaniu pozycji wiogcego importera win i wyrobow spirytusowych na ryolana ktérych dziatamy. dstworzylsmy szeroki
portfel importowanych win i wyrobdw spirytusowychRolsce. W Ros;ji praghiemy opizsie na platformie importowej Whitehall
i pofaczyt site handlova i marketingow Parliament i Russian Alcohol poprzez rozwéj nowyateliwosci importowych
i wykorzystanie og6lnego wzrostu importu. W 201Ruoozpoczlismy import do Rosji rénych nowych marek, w tymeKuyper
Jose CuervpGallo i Borco. Poza tym rozszerzamy nasaytaczm relacg importows z Camparidotyczca Polski, tak aby wiczye
W hig Wegry.

Dalsza koncentracja na sprzegiamarek krajowych i eksportowych, a takmarek importowanych na zasadzie wgznaci.
W Polsce bdziemy kontynuowé&nasze starania marketingowe podejmowane vizkwi zZubrowk; Bialg po jej wprowadzeniu na
rynek w listopadzie 2010 roku. W 2010 roku praweglwoilismy liczlke naszych przedstawicieli handlowych w Polsce, cizksey
nasz sprawneé¢ dziatania na rynku. Aktualnie realizujemy szerpkdgram rozwoju nowych opakowaprogramy marketingowe
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dotyczice wodekBols, Zubrowka AbsolwentSoplicai Palacena naszych gtéwnych rynkach. Planujemy rowmzzszerzenie
smakow w ramach mare&oplicai Zubrowka

Poszukujemy tate nowych maliwosci eksportowych dla naszych marek wodki, takich4akréwka poprzez wprowadzenie
nowego pakietu eksportowego i rozszerzenie ofeypbow.

Ostatnie przejecia

7 lutego 2011 roku zawastny ostateczip Umowg Kupna Sprzedsy Akcji i praw rejestracyjnych zgodnie z warunkami
uzgodnionymi przez strony dnia 29 listopada 20k yajawnionymi w Raporcie Bmcym Spétki na Formularzu 8-K, ztonym do
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd dnia 29 listopada 2010 roku. Zgadnit, umows, migdzy innymi, na okrdonych w niej
warunkach i z zastrzeniem jej postanowig otrzymalimy pozostate udziaty ekonomiczne i gtag prawo gtosu w Grupie Whitehall,
ktére nie stanowity naszej wlasiud, a take globalne prawa wiasia intelektualnej do markKaufman Vodkaw zamian
zaptacilsmy tacznie 68,5 miliona USD w gotéwce i wyemitowéally 959 245 akcji zwyklych Spotki o wadt nominalnej
0,01 USD kada. taczna warté¢ wyemitowanych akcji, okiona w oparciu éredni cerg naszych akcji zwyktych wana
wolumenem trzydziestodniowym na dziprzed zamknriciem, wynosi 23,0 miliony USD. Poza tynz@i taczna warté¢ takich akciji
(okreslona w oparciu o cenobrotu akcji zwyktej lub cepsrednia wazong wolumenem dziegciodniowym, w zalenosci od tego
ktéra z tych wartéci jest nizsza) na dzik przed ztaeniem dwiadczenia rejestracyjnego o odsprzadakciji lub w dniu sprzedsy
akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach waftbowych okae sk nizsza nk 23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjgdhzie
uprawniony do ptatnizi w gotéwce odpowiadagej takiej r@nicy wartcci. Kwota ta nie mge zosté jeszcze okrdona.

Grupa Whitehall naley do wiodhcych importeréw i dystrybutoréw win i wyrobow spimgowychpremiumw Rosji. Wodka
Kauffmanto jedna z wiodcych wddeksuper-premiunw Rosji, oferowana szeroko w luksusowych restgacdci hotelach oraz
u najwigkszych klientéw. Marka ta jest tad eksportowana do klientéw z najsyej grupy w ponad 25 krajach.

Charakterystyka branzy
Polska

Catkowita wartas¢ netto rynku napojow alkoholowych w Polsce w 20dKuroszacowano na okoto 7 do 9 miliardow USD.
Catkowita warté¢ sprzeday napojow alkoholowych wedtug cen bigych zmniejszyta gio okoto 1,6% od grudnia 2009 roku do
grudnia 2010 roku. Spadek byt spowodowany gtéwiaeanym kryzysem gospodarczym. Polska radzitaesdbio lepiej niz
wigkszas¢ krajow w regionie, ale kryzys i tak miat naampltyw. Sprzeda piwa i wédki odpowiada okoto 90% waéth sprzeday
wszystkich napojow alkoholowych.

Wyroby spirytusowe

Nalezymy do wiodicych producentéw wodki w Polsce. Konkurujemy przedeystkim z émioma gtéwnymi producentami
wyrobow spirytusowych w Polsce, ktorychek$zas¢ to firmy prywatne, podczas gdy pozostatenadal wtasnécia Skarbu Pastwa.
Rynek wyrobow spirytusowych w Polsce jest zdominoyvarzez rynek wodek. Wédki produkcji krajowej domijg na polskim
rynku wyrobéw spirytusowych i majudziat powyej 91%, co wynika z tegae Polska jest czwartym co do wiellodrynkiem pod
wzgledem spaycia wédki oraz 25 rynkiem pod wzglem catkowitej konsumpciji alkoholu d&iecie. Polski rynek wodek dzieliesi
na cztery segmenty w zatesci od jakaci i ceny(*):

e segment wysoki i wodek importowanych z takimi kaami, jakBols Excellent Finlandia, Absolut Chopini Krélewska
e segmenpremiumz takimi markami, jalBols Vodka Sobieski, Wyborowa, Smirnoff, MaximuRalace Vodka

« segment popularny z takimi markami, jaksolwent Batory, Ztota Gorzka Soplica Zubréwka (tradycyjna) Zubréwka
Biata, Zotgdkowa Gorzka, Krupnik, Luksusowa, Polska, Czystawe oraz

« segment ekonomiczny z takimi markami, tarogardzka, Krakowskytniowka, Boss Niagara, CzystaSlgska, 1906,
Z Czerwon Kartkg i Ludowa

(*) Marki wyréznione ttustym drukiemaswytwarzane przez nas.

Produkujemy wod&kwe wszystkich czterech segmentach, a ngisay udziat mamy w segmentach popularnypnemium
Chocia marki wédek konkurujze sola pomiedzy segmentami, najbardziej intensywna konkurewgjstepuje w ramach
poszczegdblnych segmentow. Ponieyestémy obecni w kadym segmencie i mamy wiele najlepiej sprzedggh sé marek wédek
w Polsce, a hasz udziat w rynku mierzony wéitpwynosi okoto 23%, mamy doppozyck, aby skutecznie konkurowav kazdym
z czterech segmentow.

Pod wzgtdem wartéci segment wysoki i wodek importowanych stanowitok&o acznego wolumenu sprzeda natomiast
segmenpremiumodpowiada za okoto 18%dznego wolumenu sprzeda Segment popularny, ktory jest napkszy, odpowiada
53% hcznego wolumenu sprzeda Sprzedaw segmencie ekonomicznym stanowi obecnie 2g%nego wolumenu sprzeda



Wino

Polski rynek wina, ktéry wzrést do okoto 100 mili@m litrow w 2010 roku, jest reprezentowany przedzystkim przez dwie
kategorie: wina stotowe, ktore stanawi% catego rynku napojow alkoholowych, oraz winasojce, ktére stanowiO,7% tego
rynku. Poniewaw Polsce wiéciwie nie ma produkcji lokalnej wina, rynek winaferadycyjnie zdominowany przez wina
importowane, przy czym wksza¢ sprzeday dotyczy t&iszych win butgarskich. W ostatnich czterech lataghotowano szybki
wzrost sprzedsy win z NowegdSwiata, z regionéw takich jak Stany Zjednoczone |&rgentyna i Australia. Szacuje:sie w
2010 roku sprzedawin z tych region6w wzrosta o 6,3% pod wagm wolumenu. Rowniew 2010 roku mark&arlo Rossi ktorej
jestémy wylacznym przedstawicielem, uzyskata pozycgjlepiej sprzedagego st wina w Polsce pod wzgdlem wartéci.

Jestémy przekonanize preferencje konsumentow przesumsg w kierunku draszych win stotlowych. Ceny najlepiej
sprzedajcych s win w Polsce ksztattowaty sdawniej pontej 3 USD za butelk Obecnie najlepiej sprzedagic wina w cenie
detalicznej od 4 do 7 USD za butelk

Piwo

Polska jest czwartym co do wiel@ rynkiem piwa w Europie. W 2010 roku sprzegéwa utrzymata sina niezmiennym
poziomie pod wzgiddem wolumenu, ale wek stanowi 50%4dcznej wartéci sprzeday napojow alkoholowych w Polsce.

Trzech gtéwnych midzynarodowych producentéw — Heineken, SAB MilleaoCarlsberg — poprzez swoje marki lokalne
kontroluje 88% rynku piwa.

Rosja

Biorac pod uwag oficjalna produkcg na poziomie okoto 1,05 miliarda litrdw w 2010 rolRosja jest najwkszym rynkiem
waodki naswiecie. Rosyjski rynek wédki jest rozdrobniony iarinie z naszymi szacunkaméigiu gtéwnych producentéw posiadato
w 2010 roku dczny udziat rynkowy na szacunkowym poziomie okdd8 co stanowi wzrost w stosunku do 2006 roku, tgdzny
udziat w rynku p¢ciu wiodacych producentow wynosit zaledwie okoto 26%. Kordadja sektora w ostatnich latach ppstie i
bedzie potencjalnie trwéaw najblizszej przysziéci mimo spadku rynku o 4,4% w 2010 roku. Po wprozeadu cen minimalnych
przez rad rosyjski zaobserwowano przechodzenie klientéwazreego/szarego rynku wédki do wédki produkowarfiejainie.
Oficjalne dane statyczne nig jgszcze dogpne, ale jesteny przekonanize w 2010 roku do kanatéw oficjalnych przeszio okbd8s
czarnego/szarego rynku. Dostrzegamy réwnie wickszai¢ sprzeday, ktora przeszta do rynku oficjalnego, dotyczytaszego
sektora ekonomicznego, ktéry obejmuje w@dlredniej detalicznej cenie sprzegtav przedziale od 89 do 95 rubli za pét litra.
Podczas gdy nie uczestniczphly agresywnie w tym nszym sektorze ekonomicznym, niektérzy z naszyctkiimmtow podli takie
dziatania i w efekcie zwkszyli udziat w rynku. Na 2011 rok4d rosyjski uchwalit przepisy zwkszapce cem minimalra do
poziomu od 89 do 100 rubli. Naszym zdaniem ten sizceny minimalnej dzie korzystny dla naszego portfela, poniewezyblizy
minimalm cerg rynkowa do pozioméw cenowych, w ktérych mamy bardziej rioagty portfel i obecnét pod wzgédem marek.

Jestémy przekonanize mamy dohy pozycg, aby wykorzystakonsolidacg rynku rosyjskiego w 2011 roku, ponieivaaleza
do nas marki wiogce pod wzgidem wolumenu i wart@i w kategoriach popularnegub-premiummamy Wyhczne Zespoty
Sprzedaowe i déwiadczor kadr kierownicz nie tylko na poziomie korporacyjnym, ale taloperacyjnym. Poza tymad rosyjski
wprowadzit bardzo restrykcyjrpolityke w zakresie reklamy wyrob6éw spirytusowych. Uamy, ze ta polityka utrudni konkurentom
zwiekszanie udziatu w rynku w oparciu o zkszanie wydatkéw reklamowych.

Wyroby spirytusowe

Na rynku rosyjskim wyrobow spirytusowych dominu@nksumpcja wodki, ktérej udziat w rynku wynosi porédips. Rosyjski
rynek wodek dzieli gina pk¢ segmentéw w zaimosci od jakdaci i ceny: wysokipremium sub-premiumpopularny i ekonomiczny.
Pod wzgédem wartéci segment wysoki stanowi okoto 0,1%€*nego wolumenu sprzedawddki, natomiast segmensyb-premium
i premiumodpowiadaj za okoto 12,7%alcznego wolumenu sprzeda Segment popularny odpowiada obecnie za 33:8%thego
wolumenu sprzeds. Sprzedaw segmencie ekonomicznym i tanim stanowi 53,4&iego wolumenu sprzeda Naszym zdaniem
wzrost segmentu ekonomicznego w stosunku do pdyobtaektorow w 2010 roku wynika z wprowadzenia o@nimalnych, jak
opisano powsej.

W 2010 roku wodka stanowita 95% catego rosyjskigguku wyrobdw spirytusowych. Chocimaszym zdaniem w 2010 roku
rynek wodki zmalat o okoto 4,4% w poréwnaniu z 206Riem, jestémy przekonanize w pierwszej potowie 2011 roku rynek
ustabilizuje st, a trend polegagy na przechodzeniu do segmentowzsaych, ktdry wysipowat przez siedem lat przed kryzysem,
powrdci wraz ze wzrostem wynagrodzs Rosji. Tak jak poprzednio, wierzymie proces przechodzenia do segmentowsaych
powinien by najbardziej korzystny dla marek w segmentach mrpyh isub-premiumNaszym zdaniem jestay dobrze
przygotowani nagtzmiarg, poniewa posiadamy najlepiej sprzedeg s¢ marki zaréwno w segmencseib-premiumjak
i w segmencie popularnym. Poza tym planujemy wprdzeaie na rynek nowych marek w oparciu o naszeahieumaliwosci i przy
stosunkowo niewielkich naktadach kapitatowych, ably pozyska sprzeda we wszystkich segmentach, ktére naszym zdaniem
wykaza potencjat najbardziej dynamicznego wzrostu. Podofak w 2010 roku memy mie€ podstawy do bardziej aktywnego



udziatu w sektorze ekonomicznym, poprzez wprowadzeowych marek, jeli stwierdzimy,ze bedzie to korzystne dla naszej
dziatalngci. Obecnie wytwarzamy generalnie najlepiej sprizgmasic w Rosji mark Yamskaya

Rosyjski rynek wadki jest stosunkowo rozdrobniomy 2010 roku piciu najwigkszych producentéw miatadzny udziat
w rynku na poziomie 50% w poréwnaniu z szacowar§@8 na rynku polskim i szacowanymi 85% na Ukraidestémy
przekonanize rynek rosyjski odnotuje trendy podobne do ryn&lskiego i lzdzie podlegéa dalszej konsolidacji w miar
konsolidacji rynku oraz rozwoju i konsolidacji inStruktury detalicznej, a tad stabilizacji i zaniknicia skutkow kryzysu
gospodarczego. Wierzymie konsolidacja po zakeozeniu kryzysu znacznie nasilegrzez naspne 3-5 lat.

Wino

Zgodnie z danymi rynkowymi konsumpcja win Rosjijednego mieszkaa jest stosunkowo niska (ok. 5,6 litra rocznie).
W latach 20162012 przewiduje sijej taczny wzrost o okoto 8% rocznie.

Najszybciej rozwijajca sic kategori na rosyjskim rynku wingobecnie wina musage. Wedtug Euromonitor w 2010 roku
sprzeda win musugcych wzrosta 0 17,2% pod wzglem wolumenu oraz o 20% pod wadgm wartéci. Chocia na rynku dominu
wina krajowe, udziat importowanych win wgzej jakdci stale rénie. Uwaamy,ze w przysziéci mozemy skorzystéa
Z rozwijapcego s¢ rosyjskiego rynku win poprzez import i dystrybgigjin o wysokiej maty oraz poprzez wprowadzenie nowych
win do naszego portfela importowego i dystrybucgmev Rosji. Poprzez Whitehall importujemyegazy innymi winaConstellation
i Concho Toro

Napoje niskoalkoholowe (Long Drinks)

Rynek napojéw niskoalkoholowychdgng Drinkslub Ready to Drinkw Rosji obejmuje gotowe napoje o zawécialkoholu
9% lub mniej. Gidwne segmenty tego rynku stamowépoje oparte na ginie, napoje Alco-Energy orgmojeowocowe. Nasza
gorzelnia Bravo Premium wytwarza mairavo Classiopart na ginie, ktéra odpowiada za okoto 45% naszegamehu
sprzeday napojéw niskoalkoholowych, podczas gdy nowe mArkorei Elle podwoity wolumen do ponad 30%. W segmencie
napojow opartych na ginie mamy udziat w rynku naipmie 14%, a napojow owocowych — 7%. W ostatnisidch latach
koncentrowalimy sic ha poprawie rentowroi tych wyrobow przez patzenie bardziej ukierunkowanej sprzegapoprave oferty
wyrobéw. Dziatalné¢ w zakresie napojéw niskoalkoholowych w dalszygguiodnotowuje znacarpoprave w zakresie maty
w poréwnaniu z poprzednimi latami.

Wegry
Wyroby spirytusowe

Wegierski rynek wyrobéw spirytusowych jest zdominowahdwnie przez gorzkie i kolorowe wyroby spirytugm Do
najpopularniejszych wyrobow spirytusowych rialebecnielagermeisterRoyal Vodka Fityulos Kalinka vodka Unicom Metaxa
Ballantinesi Johnnie WalkerWazne biezace trendy na wgierskim rynku spirytusowym obejmupgolny spadek catkowitej
konsumpcji wyrobow spirytusowych oraz wyme przejcie klientéw w kierunku importowanych markowych wiow
spirytusowych. Nasza marlRoyal Vodkgest najlepiej sprzedaga sic wodka na Wegrzech. Poza tym ¥gry s3 obecnie trzecim
najwigkszym naswiecie rynkiem pod wzghlem sprzedey marki Jagermeisterktérej jestémy wytacznym przedstawicielem.

Naszym zdaniem rynek wyrobéw spirytusowych negvdech wynosi obecnie okoto 55 milionéw litrow, przzym w
2010 roku odnotowano spadek o okoto 10%. Mimo medégjo catkowitego wolumenu sprzeglavyrobow spirytusowych wierzymy,
ze udziat importowanych wyrobéw spirytusowych — segin, w ktérym dziatamy — éaie, podczas gdy konsumpcja krajowych
wyrobow spirytusowych maleje. Ragry udziat importu wynikat ze zniesienia cet i zerostu sity nabywczej od momentu
przystpienia do UE oraz z nieustannych dziataarketingowych i reklamowych dotygzych importowanych marek wyrobow
spirytusowych.

Wegierski rynek spirytusowy dzielisha dwa gtdéwne segmenty: producentéw lokalnychparteréw. Producenci lokalni
oferuja gtdwnie produkty lokalne w niskich cenach w segaoiempopularnym lub gszym oraz owocowe wyroby spirytusowe w
segmenci@remium(palinka). Rynek importowanych wyrobdéw spirytusaivyest bardziej konkurencyjny i stosunkowo
rozdrobniony. Gtéwni gracze to leader rynku Zwaakiduim Zrt (prowadzcy dziatalné¢ zaréwno w segmencie krajowych, jak
i importowanych wyrobéw spirytusowych), CED€dacy najwickszym importerem wyrobow spirytusowych nad¥zech oraz
Bacardi-Martini, Pernod Ricard Hungary i HeinemaRrzewaga CEDC na $rzech wynika z patzenia bogatego portfela
produktéw obejmujcego wiodce marki wodek, gorzkie wyroby spirytusowe i impavane brandy z daviadczonym zespotem
handlowym i marketingowym zapewnaym najwyszej jakdci obstug i budupcym silne marki.

Dziatalnos¢ operacyjna w poszczegoélnych krajach
Polska

Jestémy jednym z najwikszych w Polsce producentéw wddki pod vezigm wartéci i wolumenu oraz jednym z wiadych
producentéw wodki néwiecie. W Polsce posiadamy dwa zaktady produkcyBas oraz Polmos Biatystok. W gorzelni Bols, poza
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innymi wyrobami spirytusowymi, wytwarzamy wodki nkaBolsi Soplica Polmos Biatystok wytwarzabsolwenta Zubrowle,

ktére nalea do wiodicych wodek w Polscébsolweni Soplicakonsekwentnie utrzymajswoje pozycje wrdd dziesgciu najlepiej
sprzedajcych st wodek w segmencie popularnym w Polsagbrowkajest rownie eksportowana poza Potska wiele rynkéw na
catymséwiecie, w tym do Stanow Zjednoczonych, Anglii, JajpoFrancji, gdzie zajmuje drugpozycg wsrdd importowanych wodek
premiumpod wzgkdem wolumenu. Poza markabsolweni ZubrowkaPolmos Biatystok wytwarza magiZubréwka Biata ktora
zostata wprowadzona na rynek w listopadzie 2010.rok

Jestémy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych, win i piwaRelsce. Obecnie importujemy na zasadzieseghaci
okoto 40 wiodicych marek wyrobow spirytusowych, wina wytwarzanesg ponad 40 producentéw orazdinarek piwa.

Marki

W 2010 roku w ramach dziatalém w Polsce sprzedalny okoto 8,6 miliona dziewtiolitrowych kartonéw wodki, w tym
marek wodki wytwarzanych przez nas, jak rovimearek, ktorych jesteny wytacznym importerem.

Nasze wodki popularne reprezentowagensiedzy innymi, przez markibsolwentSoplica,Zubrowkai ZubrowkaBiata. Nasza
markaAbsolwento przez ponad siedem ostatnich lat jedna z niajleprzedajcych s¢ marek w PolsceSoplicaod wielu lat
konsekwentnie utrzymuje swopozycg w kategorii popularnej, a w 2011 roku planujemyrewpadzenie dodatkowych smakow, co
zgodnie z naszymi oczekiwaniami ma dodatkowo wzriigen pozycg. Nasza markdubrowkajest drug najlepiej sprzedaga si
wodka smakowi/kolorowa w Polsce. Wédka ta jest eksportowana na rynkiatgntswiecie. W 2010 roku sprzedstiy okoto
189 tysicy dziewkciolitrowych kartonowZubrowkiza grania. Zubréwka Biatato nasza nowa marka popularna, ktéra odnotowuje
wyjatkowo dobg sprzeda od momentu wprowadzenia na rynek w listopadzied20ku i uzyskata istotny udziat w rynku, zgodnie
z przewidywaniami kierownictwa, przy sprzeglavynoszcej ponad 3,8 miliona litréw w giju dwdch ostatnich miegiy 2010 roku.
Oczekujemyze Zubrowka Biatabedzie w dalszym aigu wykazywa wysoky sprzeda w 2011 roku.

WoédkaBolsw dalszym cigu naley do najlepiej sprzedagych st wodekpremiumw Polsce i na Wgrzech. Wytwarzamy
najlepiej sprzedaga sic wodke na Wegrzech, Royal Vodkaktéra dystrybuujemy poprzez naszpotie zalezng Bols Hungary.

Portfel importowy

Mamy wylkczne prawa do importu do Polski i dystrybucji okdwiodicych marek wyrobdw spirytusowych, win i piw,
i prowadzimy dystrybugjtych produktow w catym kraju. Zapewniamy réwhigsparcie marketingowe dla dostawcéw, ktorzy
powierzyli nam swoje marki.

Marki, ktére importujemy do Polski na zasadzie agghdci, obejmuj:

) WODKI WERMUTY | WODKI WINA NAPOJE BEZ-
LIKIERY WODKI CZYSTE KOLOROWE GORZKIE | SZAMPANY PIWA ALKOHOLOWE
Disaronno Patron Tequila  Jim Beam Cinzano — vermouth  Sutter Home Guinness Evian
Amaretto
Sambuca Tequila Sierra Camus Campari Miguel Torres  Kilkenny
Amaretto Cana Rio Cachaca Remy Martin  Jaegermeister Conchay Toro Bitburger
Gozio
Amaretto Gin Finsbury Metaxa Gallo Budweise
Florence
Amaretto Nostalgia Ouzo Brandy Torres Carlo Rossi Corona
Venice
Cointreau Grappa Piave Brandy St Remy B. P. Rothschild
Passoa Grappa PrimaveraWhisky William’s Frescobaldi
Bols Liqueurs Tequila Sauza  Whisky Teacher’s Codorniu
Rum Old Pascas Whisky Old Piper Heidsieck
Gin Hendricks Smuggler Penfolds
Whisky Glen Trivente
Grant Rosemount
Grant's Trinity Oaks
Glenfiddich Terra d’'oro
Balvenie M.Chapoutier

Clan MacGregor

Boire Manoux
Faustino
J.Moreau & Fils
Kressmann
Laroche



i WODKI WERMUTY | WODKI WINA NAPOJE BEZ-
LIKIERY WODKI CZYSTE KOLOROWE GORZKIE | SZAMPANY PIWA ALKOHOLOWE

W tabeli ponkej przedstawiono strukteinaszej sprzeds w Polsce za dwadeie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2010,
2009 i 2008 roku:

Struktura sprzedazy wedtug

kategorii wyrobow 2010 2009 2008
WMVOAKI ... ettt e e e e e e annee e 70% 73% 76%
[ T PRSP 7% 9% %
L AT Lo T PP P P PPPPPRTRPPPP 12% 10% 7%
Wyroby spirytusowe inNe AMWOAKA .............uuuiiiiiiieeeeis it e r e e e e e e e 8% 4% 6%
POZOSIAIE ... e a e e e aae e s ——— 3% 4% 2%
V2= 11 DU USRI 100% 100% 100%

Dziatalnas¢ eksportowa

Dzigki silnej pozycji naszych portfeli produkcyjnychRolsce i Rosji mamy ée marki wykazujce potencjat eksportowy.
W 2010 roku zespot eksportowy zostat podzielonyraaregiony: region krajéw bytej WNP, ktéry obejaumicdzy innymi marki
Green Marki Parliament region Europy Zachodniej, Bliskiego Wschodu, AfriySklepéw Wolnoctowych, a tade trzeci region —
obie Ameryki i kraje Azji i Pacyfiku. Dwie ostatngrupy keda koncentrowa sig, migdzy innymi, na naszych markaGreen Mark
Zubréwkai Parliament W 2011 roku bdziemy w dalszym agu poszukiwé mazliwosci eksportowych w tych regionach.

W 2010 roku do naszych gtéwnych marek eksportownalkzaty Parliament ktéry odnotowat wzrost 0 12,5% do 146 &gsi
dziewicciolitrowych kartonéw w Niemczech,Zubrowka ktéra byta eksportowana gtownie do Wielkiej BryiiaFranciji, Japonii
i Stanoéw Zjednoczonych. W 2011 roku planujemy bijcegresywny i w poprzednich kilku latach rozwoj innych rynkéwnarek,
a take obecnych rynkéw. Przyktadowe dziatania obejnaaishpienie w 2010 roku naszego poprzedniego impodakadéwkido
Stanow Zjednoczonych przez sppiRemy Cointreau USA, ktéra jest vatowo aktywna w kanatach handlowych w wybranych
przez nas stanach, a takrozmowy z innymi importerami, ktérzy pompgam w rozwoju naszych marek na caf§uviecie.

W dalszym cigu rozwijamy nasgzdziatalné¢ eksportows pod zewrtrznymi markami prywatnymi, w ramach ktérej
wytwarzamy wédk sprzedawanpod mark inna niz nasza wtasna. Spektrum naszych klient&gaiod najwikszych sieci
detalicznych w Europie do wdeicieli marekpremiumw Stanach Zjednoczonych. Na przyktad obecnie projumy wodk Ultimat
(bardzo luksusowwddke sprzedawangtownie w USA) dla Patron. Poza tym zawarly inne tego rodzaju umowy.

Zr6dia i dosgpnasé surowcdéw do wytwarzanych przez nas wyrobow sgioyiych

Gtéwnymi komponentami w produkcji destylowanych alyéw spirytusowychasprodukty pochodzenia rolnego, takie jak
spirytus rektyfikowany, a tale aromaty, takie jak trawaibrowa daZubréwki oraz materiaty opakowaniowe, takie jak butelki,
etykiety, zaketki czy kartony. Spirytus nieprzetworzony, traaubrows oraz wszystkie materiaty opakowaniowe pozyskujemy
z renychzrodet w Polsce na podstawie umoéw lub w drodze zéakupa wolnym rynku. Umowy z dostawcami surowcavewykle
zawierane na czas nieoznaczony, przy czyad&ae stron ma prawo rozygeé umows za szeéciomiestcznym pisemnym
wypowiedzeniem. Ceny tych surowcéw, z utijem spirytusu, negocjujeesco roku. Na ceny spirytusu wptywigednak trendy
stanowicych ich podstawcen zbaa, ktére mog ulega& szybkim zmianom, i w zwizku z tym zakup spirytusu prowadz¢ si
w oparciu o ceny krétkoterminowe lub baee.

Dla kazdego surowca mamy kilku dostawcéw, tak aby zmininoatat skutki rozwizania umowy przez jednego z dostawcow
lub zakt6c@ dostaw surowca z innego powodu. Nie mamy tréding zaspokajaniu naszych wymaiga zakresie surowcow
wymaganych do produkcji naszych wyrobow spirytuscliviyuwazamy, ze naszerodta zaopatrzeniaaobecnie wystarczage.
Jestémy przekonanize nasza dziatal$é produkcyjna nie jest uzatmiona odzadnego konkretnego dostawcy.

Pracownicy
Na dziex 31 grudnia 2010 roku zatrudniatiy w Polsce 951 pracownikow.

Polskie prawo pracy przyznaje pracownikom pewng\ileje, takie jak okréony wymiar urlopu, urlop macieragki czy
odprawy emerytalne. Prawo ogranicza réwraevalnianie pracownikow bez uzasadnionej przyczamy, wiekszasci przypadkéw
zwolnienie waze sk z miesgczm lub trzymies¢czra odprava. Poza tym jesteny zobowizani do odprowadzania miesznych
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sktadek na obowrzkowe ubezpieczenia zdrowotne i emerytalnegR84ci¢ z naszych pracownikéw nie najedo zwihzkdw
zawodowych i nie miedimy dotad powanych problemoéw zwizanych z relacjami z pracownikami. Poza spetnienigimmaga
polskiego prawa pracy prowadzimy system motywacyyrngrmie opcji na akcje dla kluczowych cztonkéwdkg kierowniczej oraz
oferujemy dodatkowe ubezpieczenia zdrowotne dlaqwaikéw spetniajcych okrélone warunki.

Regulacje rzdowe

Spoétka podlega wielu regulacjom prawnym w Polscéymw przepisom dotyezym ochronysrodowiska, rejestracji znakéw
towarowych i marek, opakowia etykiet, metod dystrybucji oraz relacji, cermlizmian, promociji sprzeéai dziataa public
relations. Poza tym Spétka o@by zobowhzana do uzyskania pozwalékoncesji na prowadzenie swoich zakltadéw. Spéhcae
réwniez podlegé przepisom prawa dotygzym zmian sktadu kierownictwa lub zadu, struktury wtasnii lub kontroli.

Spéika jest przekonanze przestrzega we wszystkich istotnych aspektaclelkish przepiséw prawa obouzujacych
w Polsce i spodziewagddnowienia przez wiaiwe wladze wszystkich zezwalé koncesji radowych w momencie ich
wygahiccia. Spotka wierzy tate, ze koszty zargdzania i przestrzegania tych przepiséw oraz wseetidpowiedzialnéci z nich
wynikajacej nie maj i nie powinny mié istotnego negatywnego wplywu na jej sytedajansovs, wyniki dziatalngci operacyjnej
lub przeptywsrodkéw piengznych.

Zagadnienia zwizane z ochrapsrodowiska

Podlegamy rénym przepisom i regulacjom dotygam uzytkowania gruntu oraz ochrogyodowiska naturalnego, w tym
polskiej Ustawie — Prawo ochrodgodowiska z dnia 27 kwietnia 2001 roku (Dz.U. z @00ku 129.902, z pdiejszymi zmianami),
polskiej Ustawie o odpadach z dnia 27 kwietnia 2@ku (Dz.U. z 2001 roku 62.628, zmbejszymi zmianami), polskiej Ustawie —
Prawo wodne z dnia 18 kwietnia 2001 roku (Dz.U022roku 239.2019, z paiejszymi zmianami) oraz polskiej Ustawie
o obowinzkach przedsgbiorcow w zakresie gospodarowania niektérymi odpaidaaz o optacie produktowej i optacie depozytowej
z dnia 11 maja 2001 roku (Dz.U. z 2001 roku 63.639@niejszymi zmianami)Nie jestédmy zobowazani do uzyskania
zintegrowanego zezwolenia na prowadzenie naszydad@av produkcyjnych Polmos Biatystok i Bols. Uzgtikmy jednak pewne
zezwolenia na gospodartceksploatag srodowiska naturalnego, w tym zezwolenie wodno-p@yvagody ha wytwarzanie
i magazynowanie odpadéw oraz zgody na uwalniameeayszczé do atmosfery. Ponadto zawénliy pewne umowy dotyeze
obstugi i utylizacji naszych odpadoéw, w tym surowcddroduktow nienadagych st do konsumpcji lub przetworzenia, opakdwa
papierowych, plastikowych, metalowych, szklany&aitonowych, materiatow filtracyjnych (zytych wypeie filtrow do wody),
zuzytych czsci komputerowych, niesegregowanych (zmieszanycppddw komunalnych, uszkodzonych termometréw
i alkoholometréw, zaytych olejow silnikowych i przektadniowych, akumtdedw, a take innych odpadéw zawieegych substancje
niebezpieczne. Ponadto ptacimy wymagane prawentyofsadowiskowe oraz optaty dotygze przede wszystkim materiatéw
opakowaniowych i ziycia paliw. Uwaamy,ze w znaczcym stopniu przestrzegamy wymogow ustawowych w rgkresie.
Mozemy byt naraeni na ryzyko poniesienia potencjalnych kosztowictajak koszty oczyszczenia, grzywny i roszczestian
trzecich z tytutu zniszczenia mienia lub al®aciata na skutek naruszenia naszych zohoaii okreslonych w ustawie
i rozporazidzeniach dotyccych ochronyrodowiska, ale jesteny przekonanize w znacgcym stopniu spetniamy obowdujace
wymogi i nie mamy informacji aadnych znaccych naruszeniach wymienionych przepiséw.

Znaki towarowe

W momencie przefia gorzelni Bols i Polmos Biatystok statly sk wtascicielami znakéw towarowych markowych wodek.
Gltéwne nabyte znaki towarowe to: maials Vodkana terytorium Polski, Rosji i \@gier dysponujemy umoso bezterminowe,
wytaczne i bezptatne prawo daywania tego znaku towarowego z #limoscia udzielania sublicencjioplica ktorej jestémy
wiascicielem poprzez Bols, oraz mavkbsolwent Zubréwka ktérych wigcicielem jestémy poprzez Polmos Biatystok. Posiadamy
takze znak towarowy wodkroyal Vodkaktéra jest wytwarzana w Polsce i kid@becnie sprzedajemy naggfzech poprzez nasz
spotke zalezna Bols Hungary. Patrz ,Czynniki ryzyka — Memy nie by w stanie ochrodinaszych praw wiasioi intelektualnej”.

Ograniczenia dotyeze reklamy napojéw alkoholowych

Polskie przepisy nie zezwadajazadm ,reklame i promocg medialry”, czyli reklamg z zastosowaniem konwencjonalnej
techniki, skierowasmdo nieoznaczonego odbiorcy i wykorzyatajdo promocji tradycyjne media, takie jak telewizjazety,
czasopisma, radio, reklama zesmna oraz media internetowe, w odniesieniu do jgapalkoholowych z zawartgia alkoholu
powyzej 18%.

Jestémy przekonanize zasadniczo przestrzegamyeaatawych przepiséw dotyazych reklamy i promocji medialnej.
Do chwili obecnej nie zostatny zawiadomieni agadnych naruszeniach tych przepiséw.

Rosja

W Ros;ji jestémy wiodacym zintegrowanym przedgiiorstwem spirytusowym, a nasz udziat w rynku ptagiuwodki wynosi
okoto 15,3%. Wytwarzam@reen Mark— najlepiej sprzedaga sic wodke w Rosji oraz wiodce wodki w segmencigub-premium
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w Rosji, czyliParliamenti Zhuravli. Jestémy takze producentenyamskaya- najlepiej sprzedagej st wodki w segmencie
ekonomicznym w Rosji, a tak gotowych drinkéw alkoholowych (hapojéw niskoalkédwych).

W Rosji obserwuje girozwgj sieci hipermarketow i dyich sieci detalicznych z zaej wielkasci sklepami dziatajcymi
zgodnie z formatem, co powinno zapetvigipsze pokrycie i penetraajegiondw poza vekszymi miastami. Poniewigpodpisamy
umowy gtéwne z tymi sieciami hipermarketow izgmi sieciami detalicznymi, a poza tym dysponujemajwiekszym budetem
znakéw towarowych wyrobow spirytusowych w Rosjiyinikajaca z tego dwignia, przewidujemy uzyskanie korgyi z tego
rozwoju.

Jestémy réwniez wiascicielem Whitehall, ktéra posiada vagizne prawa do importu takich mangtemiumwina, jakConcha y
Toroi Constellation a take niektérych marelsruppo CampariWhitehall jest rownig zaangaowana wjoint venturez Moét
Hennessy — francuskim przeglsiorstwem oferujcym wyroby spirytusowe i szampany w imieniu LVMH@ka obecnie prowadzi
negocjacje z Moét Hennessy w odniesieniu do preygzht venture po przegciu przez nas kontroli nad GragVhitehall.Oprécz
prowadzonej dziatalrigi importowej Whitehall jest rowniewtascicielem centrow dystrybucyjnych w Moskwie, St. &sburgu,
Rostowie i ha Syberii oraz sieci sklepéw detalicingprzedajcych wina i wyroby spirytusowe w Moskwie.

Marki

W 2010 roku wyprodukowalimy i sprzedakmy okoto 18,0 milionéw dziewgciolitrowych kartonéw wodki w gtéwnych
segmentach wddki w Rosji: wysokipremium sub-premiumpopularnym i ekonomicznym. Poza tym wyprodukosvali
i sprzedamy okoto 3,3 miliona dziewgciolitrowych kartonéw napojéw niskoalkoholowych.

W segmencie popularnym wytwarza@yeen Mark— najlepiej sprzedaga sic marke w Rosji. Poza tym jesémy producentem
dwéch wiodicych marek w segmencseib-premiunw Ros;ji, czyliZhuravlii Parliament W pierwszej potowie 2008 roku
wprowadzilsmy wodke Yamskayaktéra jest najlepiej sprzedah sic wodka w segmencie ekonomicznym w Rosji. W drugiej
potowie 2009 roku wprowadziimy rowniez wodki Gerovayai Urozhay ktére g markami z niszego segmentu popularnego.

W pazdzierniku 2010 roku wprowadziliny brandyBlack Sailw wersji trzy-, cztero- i giciogwiazdkowe;j.

Portfel importowy

Jestémy jednym z wiogcych importeréw win i wyrobow spirytusowych w Rosjlasza gtéwna spétka importowa Whitehall
ma wyhkczne prawa do importu i dystrybucji wielu marek alydw spirytusowych i win w Rosji. Marki importowana zasadzie
wytacznasci obejmuj:

WODKI
KOLOROWE WODKI CZYSTE SZAMPANY WINA
Hennessy Jose Cuervo Krug
Cortel Brandy Veuve Clicquot Conchay Toro
Glenmorangie Dom Perignon Hardy's
Ardbeg Moét & Chandon Robert Mondavi
Gautier Paul Masson
Nobilo
Wybrane wina wysokiej
jakosci
Gallo

Organizacja sprzedy i dystrybucji

W Rosji mamy silny zespét handlowy, ktéry prowadpgizeda bezpdrednio na rzecz kluczowych klientéw detalicznych,
a w celu dotarcia do matychiednich punktéw sprzedg opiera st gtbwnie na dystrybucji zevetrznej poprzez hurtownie. Zai
chodzi o sprzedanaszych marek wodek, mamy takWylaczne Zespoty Sprzedawe, ktére wprowadzono w 2006 roku.
Zatrudniamy w nich ponad 1300 pracownikéw, ktérbgtagup obecnie wgksza¢ terytorium Rosji. Zadaniem tych zespotéw jest
utrzymywanie bezpwednich kontaktdw z detalistami i zapewnierie wyroby Spotki 8 odpowiednio pozycjonowane na poétkach.
Cztonkowie Wyhcznych Zespotéw Sprzeglawych s zatrudniani gtdwnie przez dystrybutoréw i otrzymujynagrodzenie od nas
posrednio — przez rabaty udzielane dystrybutorom.athe Zespoty Sprzedawe zajmug sig tylko naszymi wyrobami
alkoholowymi i obecnie kontrolajdostawy do okoto 63 000 punktéw sprziagdéco stanowi okoto 52% wszystkich punktow
sprzeday w Ros;ji).

W tabeli pontej przedstawiono strukteinaszej sprzeds w Rosji:
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Struktura sprzedazy wedtug

kategorii wyrobow 2010 2009

AVAT L0 Lo | 85,0% 84,5%

Napoje niskoalkholowe, wina i wyroby spirytusowe inneznvodka.................ccccuvvenes 15,0% 15,5%
RAZEIM. e ettt ——————— 100% 100%

Zrédta i dostpnasé surowcdw do wytwarzanych przez nas wyrobow sgioytych

Gléwnymi komponentami w produkcji destylowanych alyéw spirytusowychasprodukty pochodzenia rolnego, takie jak
spirytus rektyfikowany, a tale aromaty, takie jak trawaibrowa daZubrowki, oraz materiaty opakowaniowe, takie jakekit
etykiety, zaketki czy kartony. Spirytus nieprzetworzony, trasubrows oraz wszystkie materiaty opakowaniowe pozyskujemy
z renychzrodet w Polsce na podstawie umoéw lub w drodze zéakupa wolnym rynku. Umowy z dostawcami surowcavewykle
zawierane na czas hieoznaczony, przy czyad&ae stron ma prawo rozgec umowe za széciomiestcznym pisemnym
wypowiedzeniem. Ceny tych surowcdw, z utijem spirytusu, negocjujecsrednio co roku. Na ceny spirytusu wptywggdnak
trendy stanowicych ich podstawcen zbaa, ktére mog ulega szybkim zmianom i w zwizku z tym zakup spirytusu prowadz¢ si
w oparciu o ceny krétkoterminowe lub biee. Dla kadego surowca mamy kilku dostawcéw, tak aby zminimoalac skutki
rozwigzania umowy przez jednego z dostawcow lub zak@estaw surowca z innego powodu. Nie mamy trddine zaspokajaniu
naszych wymagaw zakresie surowcow wymaganych do produkcji naszygrobéw spirytusowych i uwamy,ze naszerodia
zaopatrzeniassobecnie wystarczage. Jestany przekonanize nasza dziatalié produkcyjna nie jest uzaleiona odzadnego
konkretnego dostawcy.

Pracownicy
Na dziex 31 grudnia 2010 roku zatrudniatiy bezpdérednio 3154 pracownikéw w Ros;ji.

Regulacje rzdowe
Spotka podlega wielu regulacjom prawnym w Rosjtym przepisom dotyezym ochronysrodowiska, rejestracji znakéw
towarowych i marek, opakowia etykiet, metod dystrybucji oraz relacji, cermlizmian, promociji sprzedai dziataa public
relations. Poza tym Spétka omby zobowhzana do uzyskania pozwaélékoncesji na prowadzenie swoich zaktadéw. Spétka
podlega rownig przepisom prawa dotyazym zmian skfadu kierownictwa lub zadu, struktury wiasnici lub kontroli. Patrz
»,Czynniki ryzyka — Nasza dziatal§é podlega daleko igtej regulacii ze strony patwa i jestémy zobowgzani do uzyskiwania
i przedtwzania ré&nych pozwolé i koncesji. Zmiany lub naruszenie przepisoéw, nyslanie lub nieprzedienie pozwolé i koncesji
mog mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasdziatalng¢ i rentowndgc”.

W 2010 roku rzd rosyjski wprowadzit dodatkowe przepisy prawneydatce sprzeday napojéow alkoholowych. W 2010 roku
ustalono minimalg cerg wyrobow spirytusowych — minimalna cena detalicaryaobow spirytusowych (w tym waédki) za potlitraw
butellke wynosita 89 rubli rosyjskich. Na rok 2014 ¢ere minimalm, zwiekszono do 98 rubli, co jak wskazahdzrosyjskim, jest
wstepnym krokiem w kierunku ograniczenia istnienia figalnego rynku. Oczekujemyge rzd bedzie kontynuowa realizacg tego
programu. Dla podmiotéw dziatgjych na rynku oficjalnym, takich jak my, jest tolenwidziana zmiana.

Spéika jest przekonanze przestrzega we wszystkich istotnych aspektaclelkish przepiséw prawa obowzujacych w Rosji.
W chwili ztozenia niniejszego raportu Spotka wiecprowadzi dziatania mage na celu przedsgnie konces;ji dla gorzelni Bravo
Premium, ktéra wytwarza wytznie napoje niskoalkoholowe na rynek rosyjski. &&sja nie zostata pogtkowo przedhaona
w zwigzku z wymaga zmiary zbiornikdw magazynowych. Spoétkazjpodgta srodki zaradcze w zwiku z sytuagj stwierdzon
w czasie pocgkowej kontroli i oczekuje na kolejrinspekcg, aby uzyské przedtienie koncesji i wznowiprodukcg.

Ograniczenia dotyezxe reklamy napojow alkoholowych

Rosyjskie przepisy nie zezwalajazadm ,reklamg i promocg medialry”, czyli reklane z zastosowaniem konwencjonalnej
techniki, skierowasmdo nieoznaczonego odbiorcy i wykorzyatajdo promocji tradycyjne media, takie jak telewizjazety,
czasopisma, radio, reklama zesmna oraz media internetowe, w odniesieniu do jtapalkoholowych z zawartgia alkoholu
powyzej 18%.

Jestémy przekonanize zasadniczo przestrzegamyeagawych przepiséw dotyazych reklamy i promocji medialnej.
Do chwili obecnej nie zostdlny zawiadomieni gadnych naruszeniach tych przepisow.

Znaki towarowe

W momencie przefia Parliament i Russian Alcohol statiy sic wiascicielami znakéw towarowych markowych wédek
w Rosji. Giéwne znaki towarowe nakgze do nas to marki woéddkarliament Green Marki Zhuravli. Mamy réwnie znaki towarowe
innych marek naleicych do nas w Ros;ji. Patrz ,Czynniki ryzyka — Moy nie by w stanie ochroiinaszych praw wiasgoi
intelektualnej”.
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Wegry
Marki

W lipcu 2006 roku nabydimy znak towarowy wodkRoyal Vodkaktéra jest wytwarzana w Polsce i ki@becnie sprzedajemy
na Wegrzech poprzez nasspoétie zalezng Bols HungaryRoyal Vodkéao najlepiej sprzedaga sk wédka na Wgrzech, a jej udziat w
rynku wynosi okoto 33%.

Marki importowane na zasadzie wgknasci na Wegry obejmug:

WERMUTY | WODKI

MARKI CEDC GORZKIE LIKIERY WODKI CZYSTE WODKI KOLOROWE
Bols Vodka Camparri Jaegermeister Jose Cuervo Cognac Remy Martin
Zubrowka Cinzano Bols Liqueurs Silver Top Dry Gin  Metaxa
Royal Vodka Cointreau Calvados Boulard Brandy St Remy
Carolans Grant's
Passoa Glenfiddich
Galliano Tulamore Dew
Irish Mist Old Smuggler

Organizacja sprzedy i dystrybucji

Na Wegrzech zatrudniamy okoto 24 pracownikéw sprzgdadpowiedzialnych gtéwnie za sprzedio klientéw
prowadacych sprzedaustugow i najwazniejszych klientéw w catym kraju.

Pracownicy
Na dziex 31 grudnia 2010 roku zatrudniatiy 50 pracownikoéw, w tym 48 os6b na petny etat.

Regulacje rzdowe

Spoétka podlega wielu regulacjom prawnym nagfi¢ech, w tym przepisom dotygza/m ochronyrodowiska, rejestracji
znakéw towarowych i marek, opakofveetykiet, metod dystrybucji oraz relacji, cerhizmian, promocji sprzedgai dziatai public
relations. Spétka ma rowniez podlega przepisom prawa dotyazym zmian sktadu kierownictwa lub zadu, struktury wiasnii
lub kontroli.

Spotka jest przekonanze przestrzega we wszystkich istotnych aspektaclelkish przepisoéw prawa obowgujacych na
Wegrzech i spodziewagbdnowienia przez wigiwe wladze wszystkich zezwdlé koncesji radowych w momencie ich
wygasniecia. Spoétka wierzy tate, ze koszty zargdzania i przestrzegania tych przepiséw oraz wsegtldpowiedzialnéci z nich
wynikajacej nie maj i nie powinny mié istotnego negatywnego wplywu na jej sytedaojansova, wyniki dziatalndgci operacyjnej
lub przeptywsrodkéw piengznych.

Dziatalnosé¢ Korporacyjna i Pozostata

Pion Dziatalnéci Korporacyjnej i Pozostatej zajmuje; gradycyjnymi zagadnieniami korporacyjnymi, w tysrzydzaniem,
rozwojem dziatalnéci, finansami spotki, zasobami ludzkimi, audytemametrznym, relacjami z inwestorami, a taksprawami
prawnymi i public relations.

Podatki

Prowadzimy dziataln@ w nasgpujacych jurysdykcjach podatkowych: w Polsce, StangeldiZzoczonych, na \égrzech,
w Rosji, na Cyprze i w Luksemburgu. W Polsce, Ros@ Wegrzech jest@amy gtdwnie podatnikiem podatku od waitododanej
(VAT), podatku dochodowego od os6b prawnych, podlatkd wynagrodzenia, podatku akcyzowego oraz cpbimowych.
W Stanach Zjednoczonych jegtey gtéwnie podatnikiem podatku dochodowego fedemgdn stanowego podatku dochodowego w
stanie Pensylwania, podatku franszyzowego oradrgkh podatkdw miejskich obowazujacych w stanie Delaware. Jestey
przekonanize zasadniczo przestrzegamy wszystkich obowicych przepiséw podatkowych.

Akcyza stanowi istotnczes¢ ceny alkoholu, a sposéb jej naliczania zgled kraju. W 2010 roku w Polsce i Ros;ji, gdzie
prowadzimy dziatalng produkcyjra, stawki akcyzy wynosity 49,6 PLN (17,60 USD) ogd) RUB (7,00 USD) za 1 litr 100%
alkoholu.
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Prace badawczo-rozwojowe

Nie mamy oddzielnej jednostki badawczo-rozwojowejiewa nowe produkty $ opracowywane przede wszystkim przez
nasz dziat marketingowy i produkcyjny. Dziatanidym obszarzeasszwiazane generalnie z rozwojem nowych marek i ulepsrani
opakowa oraz rozszerzaniem naszego portfela marek lulprausmianiem procesu produkcyjnego, tak aby zapélepiszy smak
naszych wyrobow.

Dostepne informacje

Prowadzimy wtasa strorg internetowt pod adresem http://www.cedc.com. Ngleauway¢, ze nasz adres internetowy jest
umieszczony w niniejszym raporcie rocznym yeyinie jako nieaktywny odsytacz tekstowy. Informasgstpne na naszej stronie
internetowej nie zostaty wtzone do niniejszego raportu rocznego przez odmesi nie nalgy uznawa ich za czs¢ niniejszego
raportu.

Przekazujemy amerykakiej Komisji Papierow Warteiowych i Gietd (SEC) roczne, kwartalne i biee sprawozdania,
informacje dla akcjonariuszy oraz inne informa&eport roczny sposzizamy na Formularzu 10-K, kwartalne raporty na Rrdarzu
10-Q, bieiace raporty na Formularzu 8-K. Zmiany tych raportinaz wikszaé pozostatych dokumentéw przekazywanych SEC
udostpniamy bezptatnie na naszej stronie internetowegtgbko, jak to jest praktycznie mve, po elektronicznym przekazaniu
tych materiatéw do SEC. Istnieje tliovos¢ zapoznania gii sporadzenia kopii kadego dokumentu przekazanego przez nas do SEC
w czytelni SEC przy 100 F Street, N.E., Waszyngiaig. 20549W celu uzyskania dodatkowych informacji na tematetni
nalezy skontaktowad si¢ z SEC pod numerem 1-800-SEC-0330. Dokumenty téwniez powszechnie dogbne w Internecie na
stronie internetowej SEC pod adresem http://wwwg®c Ponadto nzadanie udosipniamy bezptatnie drukowane kopie
dokumentéw ztéonych przez nas do SEC. W tym celu aglskontaktowa sie z Sekretarzem Spotki pod numerem 1-610-660-7817
lub pod adresem podanym na pierwszej stronie ISZegjo raportu rocznego.

Wdrozyli$my kodeks etyczny obowzujacy wszystkich cztonkéw naszego kierownictwa, czlamkzaradu i pracownikow,
w tym Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finansowg@gory jest rownie naszym Gtéwnym Kggowym). Kodeks etyczny jest
powszechnie dogbny w dziale péwigconym relacjom z inwestorami na naszej stronieig®wej http://www.cedc.com.
Zamierzamy publikow@wszelkie zmiany lub wyki&enia postanowignaszego kodeksu etycznego w zakresie datyca
Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finansowego valdzddwicconym relacjom z inwestorami na naszej stronignewej
http://www.cedc.com. oraz we wszelkich dokumentagimaganych przez SEC.

Rozdziat 1A. Czynniki ryzyka
Ryzyko zwigzane z nasg dziatalnoscia gospodarca

Prowadzimy dziatalné&’ w brargy charakteryzugcej si duzg konkurencyjnaiciq, a presja ze strony konkurencji nge mie? istotny
niekorzystny wptyw na nagziziatalnoié.

Brarza produkgciji i dystrybucji napojéw alkoholowych wazgm regionie jest bardzo konkurencyjna. Gtownymyinmikami
przewagi konkurencyjnej w tej bransa oferta handlowa, ceny, potencjat dystrybucyjnyzaaybkie dopasowywaniegsilo
preferencji konsumentow, przy czym waga tych czkawizalery od danego rynku oraz produktu.

W Polsce obserwujeesznaczny wzrost sprzegiaprzez najwkszych klientéw i kanaty dyskontowe. Te kanaty sardy
dziatap w oparciu o niskie poziomy cenowe ustalane z predtami, takimi jak my, co nie powodowa obnizenie maty zysku
brutto i maey zysku operacyjnego.

W Ros;ji hipermarkety i die sieci detaliczne w dalszymagu zwickszap swoj udziat w handlu. Tradycyjne punkty sprzeda
stosuj zwykle wyzsza mare na sprzedey w poréwnaniu do may pobieranej przez sieci hipermarketéw idsieci detaliczne.
Istnieje ryzykoze ekspansja sieci hipermarketéw igich sieci detalicznychdolzie trwata, powoduaf zmniejszenie mar jakie
mozemy uzyska ze sprzedsy na rzecz hurtownikéw, ktérzy obstugigtéwnie handel tradycyjny. Potencjalna redukcjaana
zostanie jednak gzciowo zrekompensowana przezsue koszty dystrybucji wynikage z bezpgrednich dostaw masowych
zwiazanych ze sprzedaw segmencie handlu nowoczesnego.

Jako producent wédki w Polsce i Rosji mamy do ozgid z konkurengjze strony innych producentéw lokalnych.
Konkurujemy take z producentami innych napojéw alkoholowych i kezi@olowych generalnie o zakupy dokonywane przez
klientow, dos¢p do miejsca na poétkach w sklepach detalicznyckeptE¢ w restauracjach i zainteresowanie ze strony dyatorow.
Poza tym konkurujemy o klientéw w oparciu czsiharki naszych wyrobéw w stosunku do wyrobow innigohkurentéw. Nasz
sukces zaley od utrzymania dobrej pozycji naszych marek korsuickich przez agte doskonalenie naszej oferty i uwaianie
zmieniapcych st potrzeb i preferencji naszych klientow i konsundentPodczas gdy przeznaczamy istotne zasobyagéeci
doskonalenie naszych wyrobow i strategie marketireganaliwe jest,ze konkurenci szybciej lub efektywniej dokoatgkich
usprawni@, co niekorzystnie wptywa na naszprzeda, mate i rentownéc.
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Nasze wyniki powizane g z sytuagy gospodarcz i zmianami w upodobaniach konsumentéw, w tym paianym spadkiem
konsumpciji napojéw alkoholowych.

Na nasze wyniki operacyjne wptyvgapgoélne trendy gospodarcze w Polsce, Rosji i rgfidech, poziom wydatkéw na
konsumpgg, stawki podatkéw nalmnych na napoje alkoholowe oraz stdpiptymizmu konsumentéw co do przysziej sytuaciji
gospodarczej. Bimce niekorzystne warunki i prognozy gospodarczeyrwzmienne koszty energii, znacznie ograniczonarpm$é
i doskepnas¢ kredytdw; spadare wartdci rynkéw kapitatowych, brak zaufania konsumentépadek popytu konsumpcyjnego,
obnizajace st wynagrodzenia realne i wzrost bezrobocia, przyitygie do globalnej recesji. Skutki globalnej recesji velr
krajach, w tym w Polsce, Rosji i nadgfzech, g dos¢ powane i maliwe jest,ze azywienie gospodarcze w tych krajactdaie
wymagato dhiszego czasu.

W obecnym okresie spowolnienia gospodarczegozebie zaufania konsumentow i spadek wydatkow areggpwodowé
obnizenie popytu na nasze wyroby i ograniczenie nasimpmsci do zwikszania cen i finansowania dziatmarketingowych
i promocyjnych. Dalsza recesja peoutrudné prognozowanie wynikdéw operacyjnych oraz podejmawaecyzji o przysztych
inwestycjach, a powaa zmiana preferencji klientdw lub znaczna redukpj@eday napojéw alkoholowych magmieé istotny
negatywny wplyw na nagzaiziatalng¢, sytuacg finansows i wyniki operacyjne.

Utrata kluczowej kadry mene@rskiej mge zagrozt zdolnaici do realizacji strategii biznesowej.

Zarzadzanie przysztym wzrostenetizie wymagé zatrzymania w naszej spotce Pana Williama Caregjmupcego
stanowisko Przewodnigzego Rady Dyrektoréw, Dyrektora Generalnego or@zéda, a tale innych kluczowych cztonkéw kadry
kierowniczej. Pan William Careyglacy zatazycielem CEDC, jest osalo kluczowym znaczeniu dla naszej zddlialo realizacji
biznesplanu oraz rozwoju dziatakon

Zmiany cen materiatéw i surowcéw magnieé istotny niekorzystny wpltyw na nagzziatalngié.

W przyszigci mogy nastpi¢ podwyzki cen surowcédw wykorzystywanych do produkcji w§dkibrak maliwosci przerzucenia
tych podwyek na naszych klientbw me zmniejsz§ nasze mae i zyski, a take wywrze istotny niekorzystny wpltyw na nasz
dziatalng¢. Nie mazemy zapewnd, ze ceny nieprzetworzonego spirytusu nieldodalej rosty anize nie utracimy zdolriei do
przechowywania naszych zapasow nieprzetworzondgyisgu, a kada taka sytuacja miataby istotny niekorzystny wphavnasz
sytuacg finansow i wyniki naszej dziatalniei, poniewa nie kedziemy w stanie przerzuctych kosztow na naszych klientéw. Na
przyktad w 2010 roku letnie susze w Ros;ji i w Eueoy/schodniej doprowadzity do wzrostu cen nieprzeenego spirytusu, co
niekorzystnie wptyato na nasz zysk netto i przeptywy pienie.

Jest&dmy nargeni na zmiany kurséw wymiany walut oraz zmiany sf@pcentowych, ktére magmieé negatywny wptyw na nasze
wyniki finansowe oraz poréwnywalsd wynikow osgganych w poszczegdlnych okresach finansowych.

Naszymi walutami funkcjonalnymisztoty polski, rubel rosyjski i forint wagierski. Nasz waluta sprawozdawcgjest jednak
dolar amerykaski i réznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych walut funkcjonalnych na dolary arkaiskie mog
mie¢ istotny wpltyw na nasgsytuacg finansowa i zysk netto, a tate wptyra¢ na poréwnywalng wynikOw za poszczegoélne okresy
finansowe.

Poza tym nasze niepodpatdkowane zabezpieczone papieryatie i niepodporadkowane zamienne papiery dhe &
denominowane w euro i dolarach amemddch, a wptywy z emisji papierow dinych s udostpniane naszym niektorym
operacyjnym sp6tkom zataym, ktorych walut funkcjonalm, jest polski ztoty i rubel rosyjski. W zazku z tym wahania kurséw
euro i dolara amerykakiego w stosunku do ztotego polskiego i rubla jgisggo mog skutkowa zwigckszeniem kwotyrodkow
pienieznych wyraonej w ztotych, koniecznej do sptaty kwoty gtéwnepsetek od naszych papieréw diych.

Przeliczenie naszych papierow ghych mae mig istotny niekorzystny wptyw na wykazywane wyniki. $abeli pontej
przedstawiono wptyw przed opodatkowaniem zmiamdkgo z tych kurséw walut o jeden procent, co moglobet istotny wptyw
na wyniki dziatalnéci Spétki.

Wplyw przed opodatkowaniem

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%
zysk/strata w kwocie
USD — ztoty polsKi..........eeviiiiiiiiiniienees 426 milionéw USD 4,3 miliona USD
zysk/strata w kwocie
USD — rubel rosyjsKi.........ccccccvveverireennne. 264 miliony USD 2,6 miliona USD
zysk/strata w kwocie
EUR — zloty polsKi...........cooeeiiiiiiiniaees 430 milionéw EUR lub okoto 575 milionéw USD 5,8 miliona USD

Na kursy wymiany walut wptyw magmiec rézne czynniki, w tym zmiany podg okreslonej waluty i popytu na aj rzadowa
polityka piengzna (w tym programy kontroli walutowej, ograniczedityczce walut lokalnych lub rynkéw, a tadk ograniczenia
odnanie do inwestycji zagranicznych w kraju lub inwegtylokonywanych przez rezydentéw kraju w innychjich), zmiany
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bilansu handlowego, restrykcje handlowe, dewaluiagaaluacja pienidza. Poza tym ggly mog: co jaks czas interweniowana
rynkach walut, bezpgoednio lub poprzez przepisy, tak aby wywizeptyw na ceny. Te zdarzenia i dziataniangeprzewidywalne
i moga miec istotny niekorzystny wplyw na nasze wyniki dzialaici i sytuacg finansowd.

Warunki pogodowe magmied istotny niekorzystny wplyw na nagzsprzeda lub cere ziarna wykorzystywanego do produkciji
spirytusu.

Dziatamy w bragy, w ktérej pogoda ma wptyw na wyniki dziatakod Zmiana warunkéw pogodowych gepowodowé
nizsze spaycie wodki i innych napojéw alkoholowych. W szczégsci bardzo niskie temperatury w zimie lub bardzo okje
temperatury w lecie magorowadzé do chwilowej zmiany preferenciji klientéw i wptyéina popyt na napoje alkoholowe, ktére
produkujemy i dystrybuujemy. Tego rodzaju warundgpdowe mog miec istotny niekorzystny wptyw na nasgprzeda w
przyszigci, co mae wptym¢é na nasz sytuacg finansowa i wyniki dziatalngci. Ponadto niepogoda @ mie wplyw na dostpnasé
ziarna wykorzystywanego do produkcji nieprzetworegm spirytusu, co nie@ spowodowawzrost cen tego surowca, a to miatoby
niekorzystny wptyw na mae i sprzeda. Na przyktad w 2010 roku letnie susze w RosjiEuwropie Wschodniej doprowadzity do
wzrostu cen nieprzetworzonego spirytusu, co nigfgirie wptyreto na nasz zysk netto i przeptywy piemnie.

Nasza dziatalnéé¢ podlega daleko igcej regulacii ze strony péstwa i jestémy zobowgzani do uzyskiwania i przedfania réznych
pozwole i koncesji. Zmiany lub naruszenie przepiséw, nigakanie lub nieprzedigenie pozwolé i koncesji mog mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na nagziziatalnaié i rentownasé.

Nasza dziatalni@ w zakresie produkcji, importu i dystrybucji napwjalkoholowych w Polsce i na $#frzech podlega
regulacjom organéw administracji publicznej na sbta centralnym i lokalnym, a ta& organéw Unii Europejskiej. Ponadto nasza
dziatalng¢ w Ros;ji podlega rownielicznym regulacjom rosyjskich organdw wiadzy. Riegje te i przepisy dotyazakich kwestii,
jak konieczné¢ uzyskiwania koncesiji i zezwaleochrona konkurencji i ograniczenia koncentraujaktyki w zakresie obrotu
i wyznaczania cen, opodatkowanie, metody dystrybuejacje w tym zakresie, wymagane oznakowamipakowanie, reklama,
promocje sprzedy oraz relacje ze sprzedawcami hurtowymi i detaljoai. W szczytowym okresie w sezonie produkuajigtecznej
na Baze Narodzenie w 2010 roku nie bylhy w stanie uzyskaod wtadz znakow akcyzy, ktére miatydwykorzystywane w naszym
najwickszym zaktadzie produkcyjnym, co byto a@ane z kwestiami administracyjnymi, nadmiernymyzniem starszych znakow.
W rezultacie nie mogimy otrzyma nowych znakoéw akcyzy. Znaki akcyzy zwykle nabyiwac® dwa-trzy tygodnie od wiadz
rosyjskich i musz by¢ one uzyskane przed wyprodukowaniem jakiejkolwiekci wodki. Bez tych znakéw, ktére mushye
umieszczone na kdym pojemniku zawieragym napoje alkoholowe o zawastd powyzej 9% obgtosciowo, wyprodukowane
w Rosji, nasz zaktad nie byt w stanie wytwarzaddki w szczycie naszego sezonu produkcyjnegatblimocy produkcyjnych
negatywnie wptyata na nasz sprzedai zwigkszyta nasze koszty operacyjne, ponigwiaralimy si zwigkszy¢ produkcg w innych
zaktadach, aby skompensaiwaracom produkcg. Takie problemy magzaistni€ w przysztgci, co niekorzystnie wplynie na nasz
sprzeda i koszty dziatalnéci. Poza tym nowe lub zmienione regulacje, wymabi podwyki w zakresie akcyzy, stawek celnych,
podatku dochodowego lub podatku od sprzgdaog miec istotny niekorzystny wptyw na nasdziatalng¢, sytuacg finansovg
oraz wyniki dziatalnéci.

Podlegamy take r&znym regulacjom dotyeazym ochronyrodowiska i stosunkéw pracowniczych, ochrony zdeowiaz
bezpieczéstwa w krajach, w ktorych dziatamy. Memy ponié¢ znaczne koszty w celu zachowania zgdgdnee zmieniaicymi sie
wymogami w zakresie ochrodyodowiska, stosunkéw pracowniczych, ochrony zdrowaz bezpieczstwa, dostosowaniaesdo
scislejszego egzekwowania istrieych wymogow lub obrony przed zarzutami lub doclemdami, chéby nawet byty one
bezzasadne. Przyszle zmiany regulacji prawnyclptaktyki stosowania prawa w odniesieniu do byamv ktdrej dziatamy, lub
naszych praktyk i ustadebiznesowych mogtyby spowodowpowstanie odpowiedzialdo i natazenie kar pieniznych lub
spowodowad zmiarg naszych praktyk lub ustaleco mogtoby mié istotny niekorzystny wptyw na nas, nasze przychody
i rentowng¢.

Paistwowe regulacje i nadzor, jak rowaiprzyszte zmiany w przepisach prawa, regulacjgublityce pastwa (lub
w interpretacji obecnych przepiséw), ktére wplyavap nas, naszych konkurentéw i caly sektor, genierallnie oddziatuj na nasz
rentownd¢ i sposOb prowadzenia naszej dziatdnoPrzestrzeganie oboszujacych praw, przepisow i polityki wiadz jest agiwe,
a przyszte zmiany magzwigkszy¢ nasze wydatki operacyjne i administracyjne, ogrzajic nasze przychody. Przyktadowo,
jestémy obecnie zobowkani posiadazezwolenia i koncesje na produkdmport produktéw, posiadanie i prowadzenie skiadd
oraz dystrybuej naszych produktéw do sprzedawcow hurtowych. Niekmtych koncesji wygasayw 2011 roku. Wiele z tych
zezwola i licenciji, takich jak zezwolenie na prowadzenigaiu hurtowego, podlega obawkowi okresowego odnawiania. Chacia
jestémy przekonanize uzyskane przez nas zezwolenjdayprzedhzane po wygsnigciu, nie ma gwarancjie tak faktycznie &dzie.
Jak wspomniano powgj obecnie obserwujemy ofdienie w uzyskaniu zezwolenia dla gorzelni BraverRium, ktéra produkuje
napoje niskoalkoholowe w Rosji. Unieiwvaenie lub nieprzedienie zezwolg lub koncesji, ktére majpodstawowe znaczenie dla
naszej dziatalnizi, maze mi& na ng istotny niekorzystny wplyw. Poza tym appdenie w ich przedtzeniu mae mie posredni
istotny niekorzystny wptyw na nasdziatalng¢, jezeli na przyktad nasi klienci niegtla w stanie przedity¢ swoich zezwolg na
prowadzenie obrotu hurtowego. Nasze zezwoleniaamogta uchylone przed uptywem terminu ich imasci z powodu
nieoptacenia podatkoéw lub naruszenia wymogéw samitdn. Poza tym gestwowe organy regulacyjne i wladze skarbowe #nog
dziatac w znacznym stopniu uznaniowo i peozdarzy sig, ze wykorzystaj te uznaniowdé¢ w sposéb sprzeczny z prawem lub
ustalor praktyka. Takie postpowanie mae by bardziej rozpowszechnione w jurysdykcjach o mroejwinietych lub ewoluujcych
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systemach regulacyjnych, takich jak Rosja. Niekstizg zmiany przepiséw prawa, ich interpretacjipusktyki egzekwowania mag
mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasdziatalng¢. Brak maliwosci przewidzenia, w jaki sposéb obaaijace lub przyszte
przepisy prawa lub polityka ich egzekwowania wahpa nasze produkty lub ustugi, peoréwnie: wptywaé na nasz zdolna¢ do ich
wprowadzania na rynek.

Mozemy nie by w stanie ochronf naszych praw wiasnai intelektualnej.

Jestémy wiascicielami licencjonowanych znakdw towarowych (w tymiedzy innymi nazw naszych wyrobdéw i wzoréw
opakowa), a take innych praw wiasrioi intelektualnej, ktére majznaczenie dla naszej dziatadobi pozycji konkurencyjnej, i
staramy si je chroné. Nie maemy jednak zapewdj ze dziatania podejmowane przez nas do tej pory lytvayszigci beda
wystarczajce, aby zapewniochrore naszych praw wiasioi intelektualnej i uniemdiwi ¢ osobom trzecim uniewzaienie naszych
znakéw towarowych lub zablokowanie sprziadaaszych wyrobdéw ze wzglu na naruszenie znakéw towarowych i praw wtasino
intelektualnej innych stron. Poza tym nie zamy zapewrd, ze osoby trzecie nie narusani nie wykorzystajw niewtaciwy sposob
naszych praw, niegda kopiowa naszych produktéw lub twierdzize przystuguj im prawa do lub wlasré znakdw towarowych
i innych praw wiasngri intelektualnej naliscych do nas, 45z prawa do znakéw podobnych do znakéw naszych lak@m, na
ktére mamy licengj i/lub ktére wykorzystujemy dla celow sprzegaW pewnych przypadkach mggstnie wiasciciele znakéw
towarowych posiadagy wczeéniejsze prawa do naszych znakéw towarowych lub @wgkodobnych do nich. Poza tym Rosja
generalnie zapewnia mniejsachrore wtasndci intelektualnej ni Europa Zachodnia lub Ameryka P6tnocna. Jesyeobecnie
Zaangaowani w postpowania zmierzage do zapobigenia lub uniewznienia rejestraciji znakéw podobnych do naszychtaigkh
marek i inne pogpowania, zaréwno w Stanach Zjednoczonych, jaknnyeh krajach. Jeli nie kedziemy w stanie ochroéi
naszych praw wiasioi intelektualnej przed naruszeniem lub wykorzystamw niewtdciwy sposaéb, lub jeeli osoby trzecie przejm
prawa lub podejmpréke uniewanienia naszych praw wtaséw intelektualnej, taka sytuacja a®mie istotny negatywny wptyw na
nasze przyszte wyniki finansowe oraz ogranécagisa zdolnag¢ do rozwoju dziatalngei.

Ponosimy i mdemy w przyszKei ponosi obcigzenia zwigzane z utrag wartasci przez nasze znaki towarowe i waiédirmy

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Spétka posiadata warfarmy i inne wartdci niematerialne i prawne na kved2077,6 miliona
USD, co odpowiadato 61,2% sumy naszych aktywow cPasl gdy jesteny przekonanize szacunki i oceny dotygze przysztych
przeptywdw piengznych wykorzystane w testach waitofirmy na utrag wartaici sa zasadne, nie niemy zapewrd, ze
w przyszigci nie pojawi s¢ konieczné¢ dokonania odpisOw z tytutu utraty wadtg jezeli oczekiwane przeptywy piegine
przewidywane przez zayd nie zmaterializuj sie, w szczegOIn€xi jezeli pojawi sk recesja gospodarcza, ktorgbie trwata przez
diuzszy okres lub zaostrzyesilub jezeli przegcia dokonane przez Spétkie zapewnj oczekiwanych zwrotéw. Dokonéfny
odpisow z tytutu utraty warkai w 2010 roku i w innych okresach. Dodatkowe og@igytutu utraty wartéci dotyczice naszej
wartasci firmy i innych wartdci niematerialnych i prawnych mogtyby niestotny negatywny wptyw na naggytuacg finansova
i wyniki z dziatalndci operacyjne;.

Nasze umowy importowe m@gosta rozwigzane.

Jako wiodcy importer czotowych mgdzynarodowych marek napojéw alkoholowych w Polsea i\egrzech, od wielu lat
wspoOtpracujemy z tymi samymi dostawcami w tych &céji jestémy zwiazani z nimi ustnymi lub pisemnymi porozumieniami
dystrybucyjnymi. Poza tym poprzez Whitehall pesigimy umowy dystrybucyjne w Rosji. dali zawarto umow pisemmn, zwykle
obowiazuje ona przez okres od jednego roku dwipilat i maze by¢ rozwiazana przez kaila ze stron z zachowaniem trzy- do
sze&ciomiestcznego okresu wypowiedzenia.

Chocia jestémy przekonanize obecnie przestrzegamy warunkow i postandweszych uméw importowych
i dystrybucyjnych, nie ma pewsd, ze wszystkie umowy importoweztla w dalszym cigu regularnie przedhane lub w razie ich
wypowiedzeniaze bgdziemy w stanie zagpic¢ je ustaleniami alternatywnymi z innymi dostawcaRoza tym nasza zdoléiodo
kontynuowania dystrybucji wyrobéw importowanychzesadzie wylczndci zalezy od pewnych czynnikéw, ktére pozost@oza
nasza kontroh, takich jak trwajca konsolidacja wwiatowej brary win, piw i wyrobow spirytusowych lub decyzje prabntéw o
zmianie kanatéw dystrybucji, w tym na rynkach, mérich dziatamy.

Fuzje z przedgbiorstwami, ktére nie ogigajg oczekiwanych przez nas wynikéw lub ktérych integjeajest trudna, mog mieé
istotny wplyw na nasgdziatalnaié¢, wyniki dziatalngici operacyjnej i sytuag finansowg.

W danym momencie niemy by na r&nych etapach oceny, rozmoéw i negocjacji doiggzh jednego lub wiej
potencjalnych przef, z ktérychzadne mae nie zostazrealizowane. Odpowiednio i zgodnie z obgguijacymi przepisami
gietdowymi, dokonamy ujawnienia informacji o trweych i zakéczonych przejciach.

Przegcia spétek wiza sie z r&znym ryzykiem i niepewnieia. Jezeli zakaiczymy przegcie jednej lub wcej spoétek, na nasze
wyniki operacyjne i sytuagjfinansova mog wptywac rézne czynniki, w tym nieosgniecie przez przefe przedsibiorstwo
przewidywanych przez nas wynikéw zaréwno w perspeid kréotko-, jak i diugoterminowej; przgjie nieznanych zobowzan,
wartas¢ godziwa przejtych aktywdw i zobowizan; trudndci w stosowaniu odpowiednich mechanizméw kontriolahsowej i
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operacyjnej w przejmowanych spotkach oraz w stosudtkzarzdu, potencjalne zobowzania, ktére magwynikaé z konieczné¢
wdrazania odpowiednich mechanizmoéw kontroli, wyzwanidazane z terminowym spadzeniem i konsolidagjsprawozda
finansowych przejych spétek, trudriei z integracj dziatalngci operacyjnej, technologii, ustug i wyroboéw przeywanych spétek,
oraz niezrealizowanie cel6w strategicznych m@ej Poza tym m@emy przejé istotny, ale niezapewnigy kontroli udziat

w przedsgbiorstwie, co mge naraz nas na ryzyko decyzji podejmowanych przez wspélpilkzedsibiorstwa posiadagego
kontrole. Przegcia spétek w gospodarkach rozwijeych sk, np. w Rosji, wiza sie z dodatkowym, specyficznym ryzykiem, w tym
rowniez ryzykiem zwihzanym z integragjdziatalngci operacyjnej z rénych kultur i gzykéw, ryzykiem walutowym oraz ryzykiem
gospodarczym, politycznym i regulacyjnym specyfigandla poszczeg6inych krajéw.

Przyszte fuzje lub przegia mog spowodowa konieczné¢ wyemitowania dodatkowych papieréw watmwych, wydania
srodkdw piengznych lub zacigniecia zadtdenia, poniesienia zobowdan lub kosztéw amortyzacyjnych zgg@anych z wartéciami
niematerialnymi i prawnymi, a key z tych czynnikéw mze obniy¢ nasa rentowndc.

Dluzsze okresy wysokiej inflacji w Rosji megnieé istotny niekorzystny wplyw na naggziatalngié¢ tam prowadzoa.
Rosja odnotowata okresy wysokiej inflacji od pat&z lat 90. Chociaw ostatnich latach inflacja w Rosji byta stosunkow

stabilna, brak maiwosci wystarczajcego zwigkszenia naszych cen w celu skompensowania istotwegmstu inflacji w przyszici
moze mi& niekorzystny wptyw na nasze marzysku z dziataln@i w Ros;ji.

Mozemy nie zrealizowaprzewidywanych koragi zwigzanych z transakcjami dotygzymi Russian Alcohol i Whitehall.

Przejcie Russian Alcohol nagtito 20 stycznia 2010 roku, a Whitehall w maju 206Bu przy czym wykup pozostatego udziatu
zakaiczono 7 lutego 2011 roku. Sukces transakcji dageizRussian Alcohol i Whitehall zadg miedzy innymi od naszej zdolgoi
do uzyskania przewidywanych oszdnaici kosztowych i do pakczenia dziatalnci Spotki i Russian Alcohol w sposéb, ktéry nie
spowoduje istotnych zakiétev istniepcych relacjach i w inny sposoéb nie zmniejszy wydégn Jezeli nie kedziemy w stanie
osiagma¢ tych celdw, realizacja przewidywanych kofzymaze by czesciowa lub w ogoéle niemidiwa lub maze wymagé dtuzszego
czasu, ni oczekiwano.

Proces integracji po jego uruchomieniuzagotencjalnie doprowadzdo utraty gtéwnych pracownikéw, zaktdcbiezacej
dziatalngci Spétki, Russian Alcohol lub Whitehall, lub niemincci standardéw, mechanizmow kontroli, procedur labax, co
mogtoby mi€ niekorzystny wplyw na nagzdolng¢ do utrzymania relacji ze stronami trzecimi i praoikami lub osagnigcie
przewidywanych korzci z transakcji. Aby zrealizowakorzysci z transakcji, musimy zatrzyrdgtéwnych pracownikdéw Russian
Alcohol i Whitehall. Warunkiem uzyskania oczekiwahykorzyci z fuzji jest mgdzy innymi identyfikacja i eliminacja zdnej
dziatalngci i aktywdw w rozproszonej geograficznie strukiarganizacyjnej.

Dziatania zwézane z integragjmog rowniez wymaga uwagi kierownictwa i zasobéw. Niezdoktodo petnej realizaciji
oczekiwanych korzici, jezeli w og6le zostanone zrealizowane, a tak op&nienia w procesie integracji mogtyby nieiekorzystny
wptyw na Spotk.

Poza tym faktyczna integracja seospowodowadodatkowe nieprzewidziane wydatki, a oczekiwanaysei wynikajace
z planu integracji magnie byt osigniete. Faktyczny efekt synergiczny w zakresie koszféeli w ogéle zostanie uzyskany, teo
by¢ mniejszy, nt przewidywano, a jego wygenerowanieza@apé wiecej czasu, ri przewidywano. Jeeli nie kedziemy w stanie
odpowiednio rozwjzac tych kwestii, Spotka me nie by w stanie skutecznie zintegroivdziatalngci operacyjnej Russian Alcohol
lub Whitehall, lub zrealizowaoczekiwanych korZgi wynikajacych z integracii.

Rozwijagcy sk system prawny w Rosji jegtddiem niepewnséci, ktéra mae mia’ niekorzystny wptyw na nagzaziatalnasé w
Ros;ji.

Rosja wciz rozwija ramy prawne niezdne do wspierania gospodarki rynkowej, co jeétitem niepewnsei dotyczcej
naszej dziatalnizi w tym kraju. Mamy ograniczone &wiadczenie w dziatalnei w Rosji, co mae w wigkszym stopniu naraginas
na ryzyko zwizane z 4 niepewn sytuacy. Ryzyko zwizane z rozwijajcym sk system prawnym w Rosji obejmuje:

» rozbieznosci pomigdzy konstytucj, prawem federalnym i lokalnym, dekretami prezydemci rzadowymi,
rozporadzeniami ministerialnymi i lokalnymi, decyzjami,hwgatami i innymi aktami prawa;

* sprzeczne lokalne, regionalne i federalne praepisgulacje;

e brak wytycznych gdowych lub administracyjnych w zakresie interprgtazepiséw prawnych;

* wzgledny brak déwiadczenia edzidw i adéw w zakresie interpretowania przepiséw prawnych;
* brak niezalenej wiadzy gdowniczej;

* znaczny poziom uznaniowd wiadz radowych, co mee powodowa arbitralne lub selektywne dziatania wobec nas,
w tym réwniez zawieszenie lub cofetie koncesiji, ktérych potrzebujemy na prowadzemialdIndgci w Rosji;
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» stabo rozwinite procedury upadégiowe, ktére g czesto nadaywane; oraz

» przypadki lub okresy wysokiej przeptzaici lub korupcji, ktére mogzaktocic nasa zdolnag¢ do skutecznego
prowadzenia dziatalréci.

Uchwalenie wgkszdci rosyjskich przepiséw prawnych w ostatnim okrebrak konsensusu co do zakresusdiretempa
reformy gospodarczej i politycznej oraz szybka ewfa systemu prawnego w sposéb nie zawsze zgodigwojem rynku
powodup watpliwosci w odniesieniu do egzekwowakit i konstytucjonalnéci watpliwych ustaw i powoduj niejasndci,
niespodjndci i anomalie. Kady z tych czynnikéw miee mi€ niekorzystny wptyw na naszziatalng¢ w Rosji.

Nieprzewidywalny system podatkowy w Rosji feétltem niepewnsci i ryzyka, ktére komplikug nasze planowanie podatkowe
i decyzje zwjizane z nasgdziatalnascig w Rosji.

System podatkowy w Ros;ji jest nieprzewidywalnyarstwizrodio niepewnéci i ryzyka, ktére komplikyj nasze planowanie
podatkowe i decyzje zwzane z dziatalnizia w Rosji. Przepisy podatkowe w Rosji obamtija przez stosunkowo krétki okres
w poréwnaniu do przepiséw podatkowych w bardzigjimictych gospodarkach rynkowych i mamy mniejszéwadczenie
w zakresie prowadzenia dziataieozgodnie z rosyjskimi przepisami podatkowymi mgodnie z przepisami podatkowymi innych
krajow.

Rosyjskie spotki g obciazone licznymi podatkami naktadanymi na poziomie fatteym, regionalnym i lokalnym, w tym
miedzy innymi podatkiem od wartoi dodanej, akcyg podatkiem od zyskéw, podatkami od ptac, podatkaaimieruchoméci,
podatkami i innymi zobowzaniami zwiazanymi z cenami transferowymi oraz innymi podatkaRusyjskie federalne i lokalne
przepisy i regulacje podatkowe szesto modyfikowane, ich interpretacje ulegamianie, a ich egzekwowanie jest niekonsekwentne
lub niejasne. W szczytowym okresie w sezonie projlglviatecznej na Boe Narodzenie w 2010 roku nie biytly w stanie uzyska
od wiadz znakéw akcyzy, ktére miaty bwykorzystywane w naszym najykiszym zaktadzie produkcyjnym, co bylo awane
z kwestiami administracyjnymi, nadmiernymzgaiem starszych znakéw. W rezultacie nie mogy otrzyma nowych znakéw
akcyzy. Znaki akcyzy zwykle nabywasio dwa-trzy tygodnie od wtadz rosyjskich i maggc¢ one uzyskane przed
wyprodukowaniem jakiejkolwiek ikei wodki. Bez tych znakdw, ktdre mushy¢ umieszczone na kdym pojemniku zawieragym
napoje alkoholowe o zawak powyzej 9% obgtosciowo, wyprodukowane w Ros;ji, nasz zaktad nie bydtanie wytwarzawdédki
W szczycie naszego sezonu produkcyjnego. Utrata maxukcyjnych negatywnie wptgta na nasz sprzedai zwiekszyta nasze
koszty operacyjne, poniewataralimy si zwickszy¢ produkcg w innych zaktadach, aby skompenséwéracon produkcg. Takie
problemy mog zaistni€ w przyszitdci, co niekorzystnie wptynie na nasgprzeda i koszty dziatalnéci. Poza tym cgsto pojawiag
sie réznice w interpretacji prawnej przepiséw przez spoliciazone tymi podatkami oraz ministerstwa i organy rekiggo radu,
rézne agencje rosyjskiegoadu np.: Federalne Sthy Podatkowe oraz ich #fe lokalne inspektoraty podatkowe, co powoduje
niejasndci i konflikty. Deklaracje podatkoweaprzedmiotem analizy i weryfikacji dokonywanych @zz&ne organy podatkowe,
ktére na mocy prawa magnaktada kary i naliczé odsetki. Przeprowadzenie kontroli deklaracji p&datej przez organy podatkowe
nie oznaczaze ta deklaracja podatkowa lub inna deklaracja databadanego roku nie zostaniegtdjkolejra kontrok podatkovy
przez wyszy organ podatkowy w okresie trzech gpaych lat. Poniewawczeniejsze kontrole nie wykluczapdzniejszych
roszczé dotyczicych zbadanego okresu, przepisy o przedawnienisanepetni skuteczne. W niektérych przypadkach rdsgjs
wiadze skarbowe naktadgpewne podatki wstecznie, nawetg potencjalnie mee by to niezgodne z konstytucjW ostatnich
kilku latach rosyjskie wtadze skarbowe wyglaje przyjmowa bardziej agresywne nastawienie w swoich intergjath przepisow
prawnych i naktadaniu podatkéw, i transakcje orzatdnia niekwestionowane w przeszomog by¢ zakwestionowane. W efekcie
oszacowane maghy¢ istotne dodatkowe podatki, kary i odsetki. Poza hasza dziatalrsé w Rosji podlega i édzie podlegéa
okresowym kontrolom skarbowym, ktére magpowodowa natazenie dodatkowego podatku i dodatkowe podatkizmdend nas za
poprzednie okresy podatkowe. Niepewhnwiazana z rosyjskimi zasadami oklania cen transferowych me spowodowa
natazenie istotnych dodatkowych zobawan podatkowych przez wtadze skarbowe w wyniku kot transferowych lub innych
podobnych roszcze co mae mie istotny negatywny wplyw na nasdziatalng¢ w Ros;ji i na nasgcah spotie.

Ryzyko zwigzane z naszym zadizeniem

Nasze wysokie zadtanie mde niekorzystnie wplygé na sytuacg finansowg lub wynik dziatalngci operacyjnej i uniemgliwié
nam wypetnienie zobowkar: wynikajgcych z naszych papieréw diaych.

Mamy znaczne zadhgnie i powane zobowizania zwizane z jego obstagNa dzié 31 grudnia 2010 roku nasze zadinie
wynikajace z papieroéw dinych, innych linii kredytowych, leasingu finansowegynosito okoto 1298 milionéw USD.
Nasze istotne zadtenie mae mie powane skutki. Na przykiad nie ono:
e utrudni nam wypetnienie zobowzan zwiazanych z papierami dimymi i utrudnic gwarantom papieréw diaych
wypetnienie ich zobowizan zwiazanych z gwarancjami;
* wymag& od nas przeznaczenia istotneg& naszych przeptywdw pieginych z dziatalnéci operacyjnej na sphat
zadtwenia, co obriy nasze przeptywy piegine dos¢pne na sfinansowanie naktadéw kapitatowych, kapitat
obrotowego i innych ogolnych celéw korporacyjnych;
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* pogorszy nasa sytuacg konkurencyjm w poréwnaniu z konkurentami, ktérzy manniejsze zadienie;
* ograniczy¢ nasa elastyczné¢ pod wzgédem planowania podaskem zmian w braxy lub reagowania na te zmiany;

»  zwigkszy nasa wrazliwosé i ograniczy nasa elastyczné¢ w zakresie reagowania na ogoélnie niekorzystne mkaru
ekonomiczne i niekorzystne warunki ekonomiczne giieane dla brany; oraz

» ograniczy¢ nasa zdolng¢ do pazyczania dodatkowyckrodkow, zwikszy¢ koszt takich pgyczek i/lub ograniczgnasa
zdolna¢ do pozyskania kapitatu.

Mozemy zacigna¢ znaczne dodatkowe zadknie w przysziéci. Warunki emisji naszych papieréw dihych ogranicz nasa
zdolna¢ do zacigania zadhaenia, ale nie unienitiwi g jego zacigania. Jeeli mielibysmy zacagna¢ dodatkowe zadkenie,
powiazane ryzyko, na jakie jestay naraeni obecnie mze jeszcze wzrosg.

Potrzebujemy znacznyafiodkdw piengznych na obstug naszego zadienia. Zdolnag¢ do wygenerowania wystarczgych
srodkow piengznych zaléy od r&nych czynnikéw, z ktérych wiele pozostaje poza gdsmtrolg.

Nasza zdolng do dokonywania ptatsai lub sptaty zadlzenia jest uzaleiona od przysztych wynikéw operacyjnych
i zdolnaici do wygenerowania wystarcaaychsrodkéw piengznych. W pewnym stopniu zate to od ogélnych czynnikéw
gospodarczych i finansowych, czynnikéw zranych z konkurengj rynkiem, otoczeniem prawnym i regulacyjnym onaayich
czynnikdw oméwionych w niniejszym dziale ,CzynniRiyzyka”, z ktérych wiele pozostaje poza nakantrok.

W przesziéci w celu obstugi zadktenia i zaspokojenia innych potrzeb pigmiych wykorzystywakimy srodki piengzne
z dziatalndci operacyjnej i kredyty odnawialne. Pewne trangakeczejé oraz zwizane z nimi transakcje finansowe spowodowaty
jednak znaczne zwkszenie naszych potrzeb zwanych z obstugzadhzenia. Nie maemy zapewrd, ze nasza dziatalio
operacyjna wygeneruje wystarczeg przeptywy pierizne anize w przysziéci bedziemy mieli dosip do finansowania dimego lub
kapitalowego w kwocie wystarczajej na sptat zadlwzenia w terminie lub na sfinansowanie innych potrirebnsowych.

Jezeli nasze przyszie przeptywy pienne z dziatalnéci operacyjnej i inne zasoby kapitatowedh niewystarczajce do sptaty
naszych zobowizan w terminie wymagalnéei lub do sfinansowania naszych potrzebazanych z ptynnécia, mazemy by
zmuszeni do:

» ograniczenia lub odroczenia pewnych dzidd&nesowych oraz wydatkéw kapitatowych;

e Zzbycia aktywéw;

» zachgnigcia dodatkowego zadienia lub pozyskania kapitatu w drodze emisji akoji

» restrukturyzacji lub refinansowania ca&ozadtwenia lub jego agci, w tym papieréw dinych w terminie
wymagalndci lub wczéniej.

Powyzsze czynniki wszystkie zawienapieodhczne ryzyko realizacyjne. Poza tym warunki emigpierow dtaznych
dodatkowo ograniczajnasza zdolnag¢ do podgcia tych dziata alternatywnych. Jeli uzyskalibgmy dodatkowe finansowanie
poprzez zadlenie, powdzane ryzyko, na jakie jestay naraeni obecnie, wzrostoby.

Poza tym powzne zmiany sytuacji ptynrigiowej rynk6w powodujce zaostrzenia na rynkach kredytowych i ograniezeni
dostpnasci zadheenia i kapitatu mogty wplyst na nasz dogp do finansowania i powizane koszty finansowania, co seomiet
istotny niekorzystny wpltyw na nagzdolna¢ do uzyskania ptynrigi i zaradzania ni, uzyskania dodatkowego kapitatu
i restrukturyzacji lub refinansowania naszego obkgorzadtaenia.
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Musimy opiera’ si¢ na ptatnaiciach od naszych spotek zatg/ch, aby dokonywéptatnasci gotowkowych z tytutu papierow
diuzonych, a nasze spéiki zatee podlegag réznym ograniczeniom w odniesieniu do dokonywania takiptatnasci.

Jestémy spohg holdingowy | wiekszas¢ naszych aktywéw posiadamy poprzez bérpdnie i pdrednie spotki zalne, za
posrednictwem ktorych prowadzimy réwrielziatalng¢. Dla celdw phatnéci z tytutu papieréw diznych i aby wypetni nasze inne
zobowizania, musimy otrzynégptatngci od naszych spétek zaleych. W szczegélrigi obstuga naszych zoboyzianh maze by
uzalezniona od dywidend i innych ptatéd od naszych bezgednich i pérednich spétek zakmych. Inwestorom posiadgym
nasze papiery dime nie lgda przystugiwa zadne bezpaednie roszczenia do przeptywow pigmiych lub aktywoéw naszych
operacyjnych spétek zaleych nieledacych gwarantami, a nasze operacyjne spotkiznal@ielydace gwarantami nie magadnych
zobowhzan, warunkowych ani innych, do zaptaty kwot nalgch z tytutu papieréw dionych lub gwarancji spétek zaleych ani do
udostpnienia nantrodkéw na te platrizi. Poza tym zdoln& naszych spétek zatrych do dokonywania ptatéa, udzielania
pozyczek i zaliczek na nagszzecz mae by ograniczona przez prawo Weawej jurysdykcji, w ktérej utworzono darspoétle zalezng
lub w ktérej prowadzi ona dziataléf Kazda z sytuacji opisanych powsj mogtaby utrudri spétce zalenej — gwarantowi
wypetnienie jej zobowizan i tym samym niekorzystnie wphyth na nasz zdolng¢ do obstugi zobovazah wynikajacych z papieréw
dtuznych. Jeeli nie otrzymamy ptatriei od spoétek zalnych, maemy nie mié dostpu dozadnych innycterédetsrodkéw, co
umazliwitoby nam dokonanie ptatriai z tytutu papierow dinych.

Warunki emisji papieréw dignych i bankowych linii kredytowych naktadajna nas istotne ograniczenia, co Feograniczy
nasz elastyczn§é¢ w prowadzeniu dziatalnéi i w zwigzku z tym do dokonania ptatsoi z tytutu naszego zadienia.

Warunki emisji papieréw ditnych i bankowych linii kredytowych zawiesgja inne ustalenia finansowe, ktérychzamy
dokona w przyszigci, mogy zawierd postanowienia ograniczge nasz zdolnag¢ do finansowania przysztej dziatakud
operacyjnej lub potrzeb kapitatowych, lub wykorast innych méliwosci biznesowych, co mogtoby4e¢ w naszym interesie.
Warunki te ograniczajmigdzy innymi nasz zdolng¢ do:

e ponoszenia dodatkowego zathuia,;

» dokonywania okrdonych ptatndci zastrzeonych;

» przekazywania lub sprzedaaktywow;

» zawierania transakcji z podmiotami stowarzyszoinym
» tworzenia okréonych zastawow;

» nakfadania ogranictena zdolné¢ zastrzeonych spétek zalenych do wyptaty dywidend lub dokonywania innych
ptatndci;

* udzielania gwarancji w odniesieniu do zadnia przez zastrzene spoiki zalene;

» zawierania transakcji sprzega leasingu zwrotnego;

» fuzji, konsolidacji, 4czenia s lub tworzenia struktur z innymi podmiotami;

e przedstawiania zastrzenych spotek zalmych jako niezastrzene spoiki zalene; oraz
* podejmowania dziatalgoi innej niz dziatalné¢ dozwolona.

Poza tym nasza Linia Kredytowa (z kt6rej do spratydziéi 31 grudnia 2010 roku pozostato 43,9 miliona USyze sk
z pewnymi wymogami finansowymi, ktére ¢dzy innymi obejmuj minimalny wskanik EBITDA (zysku przed odsetkami,
opodatkowaniem i amortyzagjdo obcizen statych (,Skonsolidowany Wskaik Pokrycia”) i maksymalnych wskaik tacznego
zadlwenia pomniejszonegosoodki pienkzne do EBITDA (,Wskanik Dzwigni Finansowej Netto”). W rezultacie na dzie
31 grudnia 2010 roku nie dotrzymiatiy wymogow Skonsolidowanego Wekeaka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto.
Dnia 28 lutego 2011 roku podpigatiy umowe z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem Z@anim WBK S. A.
(,Umowa"), zgodnie z ktGri z zastrzeeniem warunkéw zawartych w tej umowie zgozkodawcy uzgodnili, mdzy innymi,
zrzeczenie giwszelkich naruszewymogu dotycgcego Skonsolidowanego Wgkaka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowe;j
Netto za okres pomiaru zakezony 31 grudnia 2010 rok, a strony uzgodnity zraisieh wskéanikéw dla celéw okresu pomiaru
konczacego s¢ 31 marca 2011 roku. W dalszymygil wspélnie z naszymi pgczkodawcami w ramach Linii Kredytowej pracujemy
nad dalsg zmiam tych wskanikéw na przyszte okresy pomiaru i razem z nimiadglismy wspotpra¢ w dobrej wierze, aby dgj
do porozumienia odrdaie do zmienionych warunkéw Linii Kredytowej do 8@erwca 2011 roku. Chociaie ma@emy zapewrd
zadnego ostatecznego zapewnienia édigodo przysztej zgodroi z tymi wskanikami, obecnie przewidujemye dotrzymamy tych
wskaznikéw, jak wskazano w Umowie, za okres pomiaradaacy si 31 marca 2011 roku; w braku dalszej zmiany linédgytowej
obecnie przewidujemy jednake nie osigniemyzadnego ze wskaikéw za pozostate okresy pomiarowe w 2011 rokesNétnienie
tych wymogow, jeeli nie nasipi zrzeczenie gilub naprawienie, mogtoby spowodoivaezwanie do wcamiejszej sptaty
powiazanego zadtenia, a gdyby kwota zadtania podlegajcego wczéniejszej sptacie przekroczyta 30 milionéw USD, weme
do wczéniejszej sptaty zaditenia wynikajcego z innych instrumentéw, dla ktérych obamuija postanowienia dotyaze wzajemnej
wczeshiejszej sptaty lub wzajemnego braku zgodmaVozemy poszukiwé finansowania alternatywnego bez wal na to, czy
dojdziemy do porozumienia z naszymizgozkodawcami w odniesieniu do linii kredytowej, arg. W razie wezwania do
wczeshiejszej sphaty istotnej zci naszego zadienia, nie meemy zapewrd, ze kedziemy mieli wystarczage aktywa na splat
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takiego zadtzenia anize w ogéle hdziemy w stanie refinansowaakie zadlaenie na komercyjnie zasadnych warunkach.
Wczeniejsza spiata istotnej ¢xi zadhzenia mae mie istotny negatywny wpltyw na nagdziatalng¢, sytuacg finansowa, wyniki
z dziatalndci operacyjnej i przeptywy pieatne. Wicej informacji zawiera ,Oméwienie i analiza sytudiajansowej oraz wynikow
dziatalngci operacyjnej przez zayd — Przyszta ptynrig i zasoby kapitatowe Spotki”.

Ryzyko zwigzane z naszymi akcjami zwyklymi

Cena naszych akcji zwyktych historycznie byla znmanTa zmiennéé maze wpltyngé na cerg, po jakiej mgna sprzedé nasze
akcje zwykte.

Cena sprzeds naszych akcji zwyktych wahataesbd maksymalnie 37,73 USD do minimalnie 20,44 USBiagu dwunastu
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Zmiedtda maze wptymé na cer, po ktérej mana sprzedaakcje zwykle,

a sprzedaistotnych ilgci naszych akcji zwyktych mie niekorzystnie wptyt na cer naszych akcji zwyktych. Cena naszych akcji
bedzie prawdopodobnie w dalszymygu zmienna i bdzie podlegéaistotnym wahaniom ceny i wolumenu zalgm od rynku

i innych czynnikdw, w tym innych czynnikéw oméwiattyw ,Ryzyku zwiazanym z nasgdziatalndgcia gospodarcy’

i w dokumentach vaczonych przez odniesienie do niniejszego rapoozbhieznosci kwartalnych wynikow dziatalni operacyjnej

w stosunku do naszych oczekiwiaoczekiwa analitykéw papieréw wartgiowych lub inwestoréw; obiaek szacunkéw analitykéw
papieréw wartéciowych, a take ogtoszé dokonanych przez nas lub naszych konkurentéwotnigth przejciach, spétkach
strategicznychjoint venturelub zobowazaniach kapitatowych.

Prawo stanu Delaware i postanowienia naszych dokmbdev statutowych magutrudniaé przegcie lub znieclgcaé do przegcia, co
moze spowodowéaspadek ceny rynkowej naszych akciji.

Jestémy spotk utworzory zgodnie z prawem stanu Delaware, a postanowieaigigpstanu Delaware dotyce ochrony przed
przegciami naktadaj rézne utrudnienia na nitiwos¢ przegcia kontroli nad nami przez strotrzech, nawet jeeli zmiana kontroli
bytaby korzystna dla naszych obecnych wspdlnikéezaRtym nasza Rada Dyrektoréw ma prawo dodbdinéa warunkow jednej lub
wiecej serii akcji uprzywilejowanych i emisji akcji tgywilejowanych bez zgody wspolnikéw. Movo$¢é opracowania i emisji
nowych akcji uprzywilejowanych przez nasRad: Dyrektoréw i pewne postanowienia prawa stanu Dalaya take $wiadectwa
zalazenia i statutu magutrudni& fuzje, przegcie lub inne paiczenia dziatalnéei z naszym udziatem lub zniegla¢ potencjalnego
nabywe do zlazenia oferty na nasze akcje zwykte, co w pewnycHickoosciach, mae obniy¢ cerg rynkows naszych akcji
zwyktych. Patrz ,Opis akcji".

W najblizszej przyszkei nie planujemy wyptaty dywidend piesgnych od naszych akcji zwyktych.

Nigdy nie deklarowadimy ani nie wyptacadimy dywidend pieniznych od naszych akcji zwyktych. Obecnie planujeratyzymanie
wszystkich dosipnychsrodkow i przysztych zyskow do wykorzystania dladeelprowadzenia dziatalsoi i nie przewidujemy
wyptaty zadnych dywidend pieainych w cagu nasgpnych kilku lat.

Egzekwowanie odpowiedzialfici prawnej wobec nas, naszych dyrektoréw i czionkderownictwa mde by utrudnione.

Spoétka zostata utworzona zgodnie z prawem stanaviek Standw Zjednoczonych Ameryki. W zaku z tym inwestorzy
maja prawo do okréonych czynnéci procesowych (d@czania pism procesowych) wobec nas, ag¢akobec naszych dyrektoréw
oraz czionkéw wtadz, w Stanach Zjednoczonych Amieddstémy jednak spét holdingows, a w zasadzie wszystkie nasze aktywa
operacyjne zlokalizowane sv Polsce, na \dgrzech i — w wyniku zakieczonych ostatnio przgj — w Rosji. Poza tym wkszas¢
dyrektoréw i cztonkéw naszego kierownictwa, azekviekszas¢ dyrektorow i cztonkédw kierownictwa naszych spéisiteznych nie
jest rezydentami Stanéw Zjednoczonych, a naszevakitaktywa dyrektoréw i cztonkéw naszego kieroviwia zlokalizowane s
poza terytorium Stanéw Zjednoczonych. W efekcieskgeja z naszych aktywéw (lub aktywéw dyrektoréezlionkéw naszego
kierownictwa) na mocy orzecézavydanych przezasly amerykaskie w oparciu o przepisy prawa amenyki@ego dotycgce
odpowiedzialnéci cywilnej, w tym o postanowienia federalnego paguapieréw warticiowych, mae okaza sic niemaliwa.
Ponadto, orzeczenia zg@zapce od nas odszkodowania za straty moralne wgpogtaniach prowadzonych w Stanach
Zjednoczonych lub w innych krajach, w Polsce luRwesji mog okazé& si¢ niewykonalne.

Rozdziat 2. Nieruchomdci
Nasze istotne nieruchorfm mazna podzielt na nasipujace kategorie:

Zaktady produkcyjne i rektyfikacyjneosiadamy dwa zaktady produkcyjne w Polsce, zyktbjeden znajduje si
w Biatymstoku w Polsce i natg do Polmosu Biatystok, a drugi znajduje &i Obornikach Wielkopolskich w Polsce i najedo
Bols. Fabryka w Biatymstoku jest zlokalizowana ziatte o powierzchni 78 665 metrow kwadratowychtkowanej na podstawie
prawa uytkowania wieczystego, nabytego od SkarbasBaa. Moce produkcyjne naszych zaktadéw w Biatyrkgteaynosa okoto
23,2 miliona litréw czystego alkoholu rocznie; obecwykorzystuje s 70-75% mocy produkcyjnych zaktadu. W gorzelni Polmos
Biatystok wytwarzamyAbsolwentd jego odmiany smakowe, wodRatory, Biatowieska, Cytrynéwka, Czekoladowa, Kaapl
Vodka, Liberty Blue, Lider, Ludowa, Nalewkaskibwa, Nalewka MiodowaPalace Vodka, Winiak Biatostocki, Winiak Patacowy,
Wadka ImbirowaZubrowka.Nieruchomdé, na ktorej zlokalizowaneazaktady Polmos Biatystok, nie jest ofpmna.
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Fabryka Bols jest zlokalizowana na dziatce o pomdkni 80 519 metrow kwadratowych, z czego 58 108yevadratowe to
nieruchomé¢ bedaca nasz wkasndcia, a 22 416 metréw kwadratowych to nieruchétmazytkowana na podstawie prawa
uzytkowania wieczystego, nabytego od SkarbfisBaa. Moce produkcyjne naszych zaktadéw w Oborrikatelkopolskich
wynosz okoto 42,6 miliona litréw czystego alkoholu rocgznDbecnie wykorzystujees60-65% mocy produkcyjnych zaktadu.

W gorzelni Bols produkujemy nagtujace marki:Bols Excellent, Bols Vodkgej odmiany smakoweSoplica, Soplica Szlachetna
Polska, Soplica Tradycyjna Polska, Soplicaméwa Polska, Soplica Staropolska, Basigska, Niagara Royal Vodka.
Nieruchomdé¢, na ktérej zlokalizowaneazaktady Bols, nie jest ohgiona.

Destylarnia Topaz natg do Russian Alcohol i stataestzg$cia grupy CEDC w 2008 roku. Zaktad ten jest jednynajbardziej
zaawansowanych w Rosji. Posiada certyfikat zgédnolSO 9001 oraz HACCP. W zakladzie znajdugedziiese¢ nowoczesnych
linii rozlewniczych, wtasne unzizenia rektyfikacyjne do przetwarzania spirytustakae unikalne uradzenia przetworcze ,stream”.
Pozwalaj one na wytwarzanie wodki w sposéb catkowicie zagttyzowany, niewymagagy interwencji cztowieka. W trakcie
przetwarzania w technologii ,stream” wédka przectigutzez filtry srebrne i platynowe. W destylarropaz produkuje gimiedzy
innymi markiGreen Mark Zhuravli, Jamskaja Kalinow Lug Zaktad istnieje od 1995 roku, a jego moce progijrnewynosa ponad
150 milionéw litréw rocznie.

Zaktady wytwarzajce Parliament stosupnikalma metoa biologiczra oczyszczania wyrobu mlekiem. Mleko dodane na
okreslonym etapie produkcji absorbuje wszystkie zanisgeyenia i substancje szkodliwe. Jest onogpait usuwane w czasie
wieloetapowego procesu filtracji, @ki czemu powstaje czysta wodka o nabazej jakdci.

Pierwyj Kupanyj Zawod naley do Russian Alcohol i statetzescia CEDC w 2008 roku. Przedsiiorstwo prowadzi dwa
rodzaje dziatalnéri: produkcg wédki oraz pozyskiwanie i butelkowanie naturalweidy mineralnej ze studni artezyjskich. Zaktad
posiada cztery linie rozlewnicze, w tym do spegjenopakowa PET o pojemnéei 0,05 oraz 0,2 i 0,5 litra. Dla celéw produkcji
wodki w Pierwyj Kupanyj Zawod wykorzystuje sitechnologt ,,stream”, umaliwiaj aca catkowicie zautomatyzowarprodukcg.

W zaktadzie tym wytwarzane snarkiMarusiai Zhuravli. Zaktad istnieje od 1976 roku, a jego moce progjriewynosz 35
miliondéw litréw rocznie. System kontroli jakoi w Pierwyj Kupanyj Zawod jest zgodny ze standardengaaiynarodowym SO
9001.

Destylarnia Bravo Premium jako pierwsza w Rosjp@zzta rozlewanie koktajli alkoholowych, piwa oraz ngpe
bezalkoholowych do aluminiowych puszek. Przelisirstwo jest spok stowarzyszomRussian Alcohol od 2005 roku i stat@ si
czescia Grupy CEDC w 2008 roku. W ostatnich latach praesato intensyw: modernizagj, zakupiono nowe linie rozlewnicze,
wybudowano nowe pomieszczenia produkcyjne i rozsansiet dystrybuciji. Bravo Premium jest daviodacym zaktadem
wytwarzapcym koktajle alkoholowe, posiadalym trzy linie rozlewnicze: do puszek, butelek ilkasvych oraz opakowa
szklanych. W zaktadach wytwarzg sakie koktajle, jakdmore Elite i Bravo Classic Zaktad ma certyfikat zgod&ci z ISO 9001.

Pomieszczenia biurowe, dystrybucyjne, magazynaletaliczne Jestémy wiascicielem péciu obiektéw magazynowych
i dystrybucyjnych oraz dziewgiu punktéw detalicznych w peiych regionach Polski. W Ros;ji jestey witascicielami gruntu i
budynkéw w Balahikha, okg moskiewski, gdzie znajcupie zaktady Parliament, gruntu i budynkéw w Mitishkreg moskiewski,
gdzie znajdyj sie zaktady Topaz, gruntu i budynkéw w Tula, gdziejdog si¢ zakltady PKZ oraz gruntu i budynkéw
w Nowosybirsku, gdzie znajdupie syberyjskie zaktady produkcyjne.

Obiekty wynajmowan@&lasza centrala znajduje:siv Warszawie w Polsce, a poza tym wynajmujemy psgateenia biurowe
w Budapeszcie na ¥grzech. Ponadto prowadzimy ponad 5 obiektéw magazyah i dystrybucyjnych oraz 5 punktow detalicznych
w réznych regionach Polski. W Rosji wynajmujemy ponad®i&ktéw biurowych, magazynowych i punktéw detatigch, gtéwnie
w zwiazku z dziatalnécia RAG i Parliament. Okresy najmu uptywaj réznych terminach i generalnie podlegayzedhzeniu.

Dziatalnosé badawczo-rozwojowa, whassibintelektualna, patenty i znaki towarowe

Nie mamy oddzielnej jednostki badawczo-rozwojowgsze dziatania w tym obszarzezsviazane generalnie z ulepszaniem
opakowa oraz rozszerzaniem naszego portfela marek lulprausianiem procesu produkcyjnego, tak aby zapélepiszy smak
naszych wyrobow.

Rozdziat 3. Sprawy gdowe.

W ramach normalnej dziataléa co jaki czas uczestniczymy w pepbwaniach gdowych, w tym w pogpowaniach
majacych na celu zapohienie lub uniewznienie rejestracji znakéw towarowych podobnych dezaych marek i innych
postpowaniach, zaréwno w Stanach Zjednoczonych, jakrninych krajach. Obecnie nie je&tey strory, zadnego pogpowania ani
nie mamy informacji aadnych tocgcych st lub potencjalnych pogbowaniach, ktére zgodnie z zasadnymi oczekiwanigminie
lub indywidualnie, mogtyby wywrzeistotny negatywny wptyw na nasskonsolidowaa sytuacg finansows lub wyniki dziatalngci
operacyjnej.
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Rozdziat 4.

[Usunkty i Zarezerwowany]
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CZESC I

Rozdziat 5. Rynek akcji zwyktych podmiotu skladajcego raport i powizane kwestie akcjonariatu
Informacje o rynku

Od czerwca 1999 roku akcje zwykte Spotki byty nodae na rynku NASDAQ National Marketd dopuszczone do obrotu na
jego nastpcy — rynku NASDAQ Global Select Market pod symlmolgCEDC”. Wczéniej, od daty naszej pierwszej oferty
publicznej w lipcu 1998 roku byly one przedmiotelbrau na rynku NASDAQ Small Cap Market. 22 wéizia 2008 roku akcje
Spoiki zostaty uwzgidnione w indeksie NASDAQ Q-50. W tabeli poeiji przedstawiono najwigze i najnisze ceny oferowane akcji
zwyktych notowane na rynku NASDAQ Global Select ktrza kady kwartat podatkowy Sp6tki w 2009 i 2010 roku. @ee
odpowiadaj notowaniom midzy brokerami i nie zawiergmalrzy detalicznej, rabatoéw ani prowizji i niekonieczoiézwierciedlaji
faktyczne transakcje.

Najwyzsza Najnizsza

2009

PIEIWSZY KWAIAL .....eeiiiiiiiii it comeee e et e ettt e e e et e e e et e e e e bt ae e e e eate e e e e e eetraeaeeeanens $ 2487 $ 5,97
Drugi KWAITAh........coi oot e e e e et e et e e e e es e e ss et eeeereaaeeeeeeanannne 33,13 10,47
TIZECH KWAIAL. ...ttt e e e e e s et e s e e e e e e e e e e e e aeaaanns 34,70 21,92
CZWAILY KWAITAE ...t et e e e e e e e e e e e e e e e e nb b e beaeeeas 36,41 26,44
2010

PIEIWSZY KWAIAL .....eeiiiiiiiii it comeer e et e ettt e e et e e e et e e e e bt e e e e e abeeeeeesareeeeeaanees $ 37,73 $ 28,48
Drugi KWAITA........co ottt e e e e e s et e e e e e e e e e e e e e e e e aanes 39,95 21,06
TIZECH KWAIMAL. ....cee ettt e e e e e e s eeeeee s e s et rereeeeeeeeeeaeannnes 27,87 20,44
CZWAILY KWAITAE ...ttt e e e e e e e e e e e e e e e e e nbnbrbeaeeeas 28,08 20,93

Dnia 23 lutego 2011 roku ostatnia notowana cenzesiaty akcji zwyklych wynosita 22,17 USD za jedakck.

Akcjonariusze

Na dzier 16 lutego 2011 roku Spoétka miata okoto 19 617 aekajiuszy indywidualnych oraz 58 zarejestrowanyasigdaczy
akcji zwyktych.

Dywidendy

CEDC nigdy nie deklarowata ani nie wyptacita dywidg z tytutu udziatu w kapitale akcyjnym. Spétkaechie zamierza
zatrzyma przyszie zyski i wykorzystgje do prowadzenia i rozszerzenia swojej dziakahgospodarczej. Przyszie dywidendy;gk
w ogdle leda wyptacane, bda wymaga zgody Rady Dyrektoréw CEDC kHa zaleze¢ migdzy innymi od wynikéw operacyjnych
Spotki, wymogow kapitatowych, naduki finansowej, ogélnej sytuacji finansowej i ogrexd umownych oraz rénych innych
czynnikéw, ktére Rada Dyrektor6w m®uzna za istotne. Poza tym umowa dotyca niepodporadkowanych zabezpieczonych
papierow dtanych Spotki, wymagalnych w 2016 roku, seoograniczy kwote dywidendy piengznej z tytutu posiadania akcji
zwyktych do kwot obliczonych zgodnie ze wzorem ulgdgiajpcym nasz zysk netto oraz inne czynniki.

Spoétka uzyskuje wksza¢ srodkéw piengznych w walutach innych aidolar amerykaski, a kursy wymiany obowkujace
w danym momencie wphana wszelkie potencjalne ptatwd z tytutu dywidendy. Poza tym zdolftodo wyptaty dywidendy mae
by¢ ograniczona przez lokalne wymagania dodgezkapitatu i w zwizku z tym nierozliczony wynik z lat ubiegtych niekecznie
odpowiada wynikowi Spétki dogbnemu do podziatu.

Plany wynagrodze kapitatowych
W tabeli pontej przedstawiono informacje o naszych planach wyodag kapitatowych na dzie31 grudnia 2010 roku:

Informacje o planach wynagrodze kapitatowych
Liczba papieréw wartosciowych

Liczba papieréw dostgpnych do emisji wramach
wartosciowych, ktére zostam planu wynagrodzen
wyemitowane w momencie Srednia wazona cena kapitatowych (bez papieréw
wykonania opcji, warrantow wykonania opcji, wartosciowych podanych
Kategoria planu i praw warrantow i praw w Kolumnie (a))
@ (b) (©)
Plany wynagrodzekapitatowych zatwierdzonych przez akcjonariuszy.... 1425551 $ 29,46 918 213
Plany wynagrodzekapitatowych niezatwierdzone przez akcjonariuszy... 0 0,00 0
RAZEIM ..ottt e e s 1425551 $ 29,46 918 213
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Rozdziat 6. Wybrane dane finansowe

W tabeli ponkej przedstawiono wybrane skonsolidowane dane fimaesza wskazane okresy. Dane te habmnalizowé
tacznie z rozdzialem ,Omdwienie i analiza sytuaajiafnisowej i wynikdéw dziatalriei sporadzona przez zasd", skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, notami do tego sprawdadannymi danymi finansowymi, zamieszczonymi wZdlaiatach 7i 8

niniejszego sprawozdania na Formularzu 10-K.

Dane z rachunku zyskéw i strat 2006 2007 2008 2009 2010
Przychody netto ze sprzed $ 284240 $ 398050 $ 571242 $ 689414 $ 711 537
Koszt wtasny sprzedst 173 471 254 615 321 274 340 482 383671
Zysk brutto ze srzeday 110 769 143 435 249 968 348932 327 866
Koszty ogélnego zaszlu 51614 62 897 114 607 164 467 351 458
Zysk / (strata) dziataIngci operacyjne 59 155 80538 135 361 184 465 (23592
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu odsetek, netto (30 385) (33 86y (47 810) (73 468 (104 866
Przychody/(koszty) netto z pozostalej dziatdtidinansowej 17 212 13594 (123 801) 25193 6773
Amortyzacja optat/(kosztéw) odroczonych 0 0 0 (38503 0
Pozostate przychody/(koszty) netto 978 (2272 (488) (933 (13572
Zyskl(strata) przed opodatkowaniem i udziatem w zyleu netto z inwestyciji

niepodlegapcych konsolidacj 46 960 57 993 (36 738) 96 755 (135 257%
Podatek dochodowy (8 057) (9 055 (1382 (18 49p 28 114
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw stayazonych 0 0 1168 (5583 14 254
Zyskl/(strata) netto z dziatalndici kontynuowanej $ 38902 $ 48939 ($ 36952) $ 72677 ($ 92 889
Dziatalno$é¢ zaniechana
Zysk/strata dziatalngci spotek dystrybucyjnyc 31203 36 087 27 203 9410 (11815
Podatek dochodov (5 929) (6 85p (5 169) (105D 37
Zyski(strata) z dziatalndci zaniechanej 25275 29231 22034 8 360 (A1779
Zyski(strata) netto 64 177 78 170 (14 918) 81037 (104 667
Minus: Zysk netto przypadggy na udziaty niedajce prawa kontroli w spotkac

zaleznych 8727 1068 3680 2708 0
Zyskl(strata) netto przypadajace CEDC $ 55450 $ 77102 ($ 18598) $ 78329 ($ 104 667
Zysk/(Strata) na jednakci zwykta — podstawowy $ 155 $ 196 ($ 0,34) $ 1,51 ($ 1,49
Zysk/(Strata) na jednakci zwykta — rozwodnion $ 153 $ 193 (% 0,34) $ 1,50 ($ 1,49
Srednia liczba akcji zwyklych obiegu na koniec rol 35799 39871 44 088 53772 70 058

Dane bilansowe 2006 2007 2008 2009 2010

Srodki pienkzne i ich ekwiwalent $ 147937 $ 70233 $ 84639 $ 126439 $ 122 324
Srodki pienizne o ograniczonej natiwosci dysponowania 0 0 0 481 419 0
Kapitat obrotowy 182 268 170913 169 061 357078 404 799
Aktywa razem 1377 988 1859 346 2436 138 4439 100 3396 182
Zadhuizenie diugoterminowe i zobogdania z tytutu leasingu finansowego minus

czg$¢ krétkoterminowa 394 342 468 509 804 941 1331815 1251933
Kapitat wlasny 520 599 817 725 993511 1685 162 1564 671
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Rozdziat 7. Omoéwienie i analiza sytuacji finansoweraz wynikow dziatalnosci operacyjnej przez zarad

Ponizsza analiza powinna byozpatrywana wraz ze skonsolidowanym sprawozdafilensowym oraz notami do tego
sprawozdania przedstawionymi w inneg&d niniejszego raportu.

Oswiadczenie dziatania w dobrej wierze zgodnie z Usta o reformie rozstrzygania sporéw dotycgcych prywatnych papieréw
wartosciowych z 1995 roku w zakresie @iadczen dotyczacych przysztych zdarzé.

Niniejszy raport (oraz inneswiadczenia ustne i pisemne zéme przez nas, lub ktére gemy ziazy¢, w tym informacje
prasowe przedstawigje informacje o naszej dziatakud gospodarczej, wynikach dziatakwd operacyjnej, sytuacji finansowej,
kierownictwie i innych zdarzeniach gospodarczydyiera dwiadczenia dotycce przysztych zdarde ktére prezentujnasze
biezace oczekiwania i prognozy w zakresie przysztychrzaa Identyfikacja éwiadcze dotyczcych przyszitych zdaragest
mozliwa na podstawie stwierdaealotyczicych przysztych zdardew tym réwnie stow ,wierzy”, ,szacuje”, ,przewiduje”,
,oczekuje”, ,zamierza”, ,mee”, ,bedzie” lub ,powinien”, lub kadorazowo na podstawie tych stéw w trybie praeym lub w
innych odmianach, lub na podstawie poréwnywalnenieologii, lecz brak tych stéw niekoniecznie ozrage dane éwiadczenie
nie dotyczy przysztych zdarzeOswiadczenia dotyace przysztych zdaraeobejmup wszelkie kwestie, ktore nie magharakteru
faktéw historycznych. €wiadczenia te pojawiajsie w kilku miejscach w niniejszym sprawozdaniu i ohaja miedzy innymi:

» informacje dotycace potencjalnych lub zaktadanych przysztych wynildziatalngci operacyjnej, trendéw dotygzych
wynikow finansowych oraz biznesplanéw, w tym infaje dotyczce wzrostu dochodéw oraz wzrostu przychodéw,
ptynndsci, perspektyw, strategii oraz begnw ktérej Spotka i jej spéiki zakme prowada dziatalngé, a take integracii
ostatnio przejtych podmiotow i inwestycji, jak rowniewptywu takich przejé i inwestycji na Spok

» odwiadczenia na temat poziomu kosztow uzyskania vaga i kosztéw operacyjnych Spotki oraz przewidywen
elementéw przychodéw Spéiki;

» informacje na temat wptywu przepiséw polskichdaéatalndg¢ gospodarcz Spotki;
» oswiadczenia o lokalnych i globalnych rynkach kredyych, kursach wymiany walut i sytuacji gospodargzej

* inne stwierdzenia na temat planéw, celéw, oczekiinzamiaréw Spotki, w tym dotyaze jej linii kredytowej oraz
innego nierozliczonego zadienia; oraz

* inne gdwiadczenia nietdace faktami historycznymi.

Ze wzgkdu na swoj charakter, stwierdzenia dotygez przysztych zdaraewiaza sic ze znanym i nieznanym ryzykiem
i niepewndcia, poniewa dotycz one zdarzei zaleza od okoliczndci, ktére mog, lecz nie muszwystpic w przyszigci.
Uprzedzamyze gwiadczenia dotycice przysztych zdarzenie stanowd gwarancji przysztych wynikow oraze nasze faktyczne
wyniki operacyjne, sytuacja i ptynédfinansowa, wydarzenia w bran w ktérej prowadzimy dziatalr$é, oraz skutki przegia
spotek i inwestycji majce wpltyw na nasgSpoétke mogy znacznie réni¢ sie od przewidywanych lub sugerowanych przez
oswiadczenia dotycce przysztych wydarzezawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto, ngeti nasze wyniki operacyjne,
sytuacja i ptynné&t finansowa oraz wydarzenia w begnw ktérej prowadzimy dziatalrsé, sa zgodne z éwiadczeniami dotycymi
przysztych wydarze zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wynikite wydarzenia magroznic¢ sie od wynikow i wydarzé w
pézniejszych okresach.

Prosimy o zapoznanieesi uwazne rozwaenie pozycji niniejszego i innych sprawoadalokumentéw przedimnych przez nas
lub przekazanych SEC, tak aby uzyskatniejszy obraz czynnikdw i ryzyk, ktére mogiiec wplyw na nasze przyszte wyniki oraz
na brane, w ktérej prowadzimy dziatalré, w tym czynnikéw ryzyka przedstawionych w RaporRigcznym na formularzu 10-K.
W $wietle tego ryzyka, niepewsoi i zatazen, przyszte zdarzenia przedstawione w niniejszynoreip mog catkowicie ré@ni¢ sie od
przedstawionych zdarzdub w ogéle nie wyspic.

Nie naley nadmiernie polegana gwiadczeniach dotyezych przysztych zdarae poniewa odzwierciedlaj one naszocerg
wytacznie wedtug stanu na daisporzdzenia niniejszego sprawozdania. Spotka nie jasbw@azana do publicznej aktualizacji ani
do zmiany éwiadcze dotyczcych przysztych zdaraew celu uwzgtdnienia okolicznéci lub zdarzé magcych miejsce po dacie
niniejszego sprawozdania lub w celu odzwierciedleneprzewidywalnych zdaraeWszelkie paniejsze pisemne lub ustne
oswiadczenia dotycce przysztych zdaraezwiazanych z nasgspotiy lub osobami dziatagymi w naszym imieniu wyranie
podlegad w catcci ostrzeeniom przedstawionym powvigj oraz w innych agciach niniejszego sprawozdania.

Ponizsza prezentacja i analiza powinnylogytane razem ze skonsolidowanym sprawozdaniesms$iowym oraz notami do
tego sprawozdania przedstawionymi w jego innepaiz

Informacje ogdélne

Spéika jest jednym z najaliszych producentéw wodki réaviecie i najwekszym zintegrowanym przedbiorstwem w bragzy
wyrobow spirytusowych w Europiérodkowej i Wschodniej. Spotka prowadzi dziatadégtownie w Polsce, Rosji i na irzech.
W 2010 roku istotny wptyw na nasdziatalng¢ wywarty rzne niekorzystne czynniki zewtrzne. W kwietniu 2010 roku
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w tragicznej katastrofie samolotowej zglifPrezydent Polski wraz z innymi osobami spraweyini wazne funkcje we wiadzach
polskich. W zwizku z katastraf ogtoszonazatobe narodowi, co wiazato st z zakazem sprzegyaalkoholu. Péniej w lecie w Polsce
i w Rosji odnotowano wykowe upaty, ktére spowodowaly znaczne gknie ogdlnego spycia wodki na obu rynkach, a tak
zwyzke ceny naszego gtébwnego surowca — nieprzetworzospggtusu, ktéry odpowiada za okoto 48%6% naszego kosztu butelki
wadki. W Polsce wprowadziliny na rynek nowwoddke — Zubrowlke Bialg, ktdra jak na razie oggja wyniki trzy razy lepsze ni
wstepnie szacowano. Poniewgednak realizujemy ograniczony program wsparc@rmcyjno-marketingowego w pizeniu

z pocatkowym okresem sprzeég, oferupc dodatkowe rabaty wgine, w stosunku do ktoérych zadecydowano o ich kardg;ji
nawet przy wyszych wolumenach, te wolumeny dodatkowe miaty niggstny wptyw na mas brutto i zysk operacyjny. Ten
wstepny program wsparcia rynku zostat jednak zedzmny na pocgku stycznia 2011 roku. Poza tym w listopadzie 263ku nasz
gtéwny zaktad produkcyjny w Rosji (Topaz) nie byistanie prowadziprodukcji ani sprzedg wyrobow przez 14 dni

w szczytowym okresie ze wzglu na kwestie administracyjne i nadmierneyzie starszych znakdéw, co uniesiwito nam
uzyskanie nowych znakdéw akcyzy. Znaki akcyzy zwykddywa si co dwa-trzy tygodnie od wtadz rosyjskich i mugsc one
uzyskane przed wyprodukowaniem jakiejkolwielksdiowddki. W celu odzyskania e&ci sprzeday utraconej na skutek opdien
produkcyjnych w szczytowym okresie wysylek w Rggjhiesiono dodatkowe koszty operacyjne i kosztydiamo-marketingowe,

a take koszty rabatow dla klientéw. Generalnie te czknmiiaty istotny wptyw na nasze ogélne wyniki firsowe i tym samym
nasz rentownd¢ bazow.

Istotne czynniki majace wptyw na skonsolidowane wyniki dziatalnéci
Wplyw przeié produkcyjnych spétek zateych

W 2008 i 2009 roku Spoétka realizowata stratguizei¢ poza Polski Wegrami poprzez inwestycje w produkgjimport
napojow alkoholowych w Rosji, dokorigj szeregu przeg i inwestycji opisanych ponej. Przegcia obejmowaly transakcje petnego
zakupu Russian Alcohol Group, kiramkngto w maju 2009 roku, i Parliament, a takwickszaciowego udziatu ekonomicznego
i mniejszgciowego udziatu dagego prawo gtosu w Grupie Whitehall (klasyfikowaoggko inwestycja kapitatowa). W lutym
2011 roku Spotka zakazyta ostatni etap zakupu pozostatego udziatu wpi@rwhitehall. Wszystkie te transakcje miaty wphga
skonsolidowane wyniki naszej dziatafeg poczynajc od okreséw, w ktdrych nabgtny pierwsze udziaty w poszczeg6inych
podmiotach.

Zmiany ugcia ksegowego

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachuni@woStanach Zjednoczonych (FASB) wydata nowe wtye
dotyczce podmiotéw o zmiennych udziatach. ASU 2009-17hsGdidacje (Temat 810): ,Usprawnienia sprawozdawécizo
finansowe] przedsbiorstw zaangawanych w podmioty o zmiennych udziatachhprovements to Financial Reporting by
Enterprises Involved with Variable Interest Entliemienia obowizujace wytyczne zobowgzujace przedsibiorstwo do
przeprowadzenia analizy w celu ustalenia, czy ddzaenny lub udziat przedddiorstwa zapewnia mu udziat finansowy €taj
prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziataclslA2009-17 obowizuje Spoétk od 1 stycznia 2010 roku. W wyniku przgja
ASC Temat 810, 23 maja 2008 roku Spétka zmienittodeekonsolidaciji Grupy Whitehall, w ktorej Spoétka kooluje 49% udziat
zapewniajcy prawa gtosu, z konsolidaciji na metqataw wiasnéci. Ta zmiana zostata zastosowana retrospektywaiessizystkich
okresow przedstawionych w sprawozdaniu finansovwBrayjecie wymaga ASC Temat 810 spowodowato na dezBl grudnia 2009
roku obnike netto aktywéw o 108 milionéw USD, zobawen o 85 milionéw USD i udziatu niedgego prawa kontroli o
23 miliony USD. Przedstawione paerj omowienie i analigzaradu opracowano na podstawie skorygowanych sald @8 &tk
i tym samym nie uwzghtniaja one skonsolidowanych wynikéw dziatakoo Grupy Whitehall.

2 sierpnia 2010 roku Spétka zamekatransakaj sprzeday 100% swojej dziatalniei dystrybucyjnej w Polsce na rzecz
Eurocash SA za cerzakupu wynoskca 378,5 miliona PLN gotéwkpo odliczeniu zadttenia isrodkOw pienéznych, po wszystkich
korektach ceny. W wyniku zbycia wagu trzech miegcy zakaiczonych 30 wrz&ia 2010 roku Spétka zrealizowata zysk ze
sprzeday w kwocie 35,2 miliona USDdulacy réznica pomidzy wartdgcia aktywow netto zbytej dziataldoi powigkszor o koszty
zwiazane bezpwednio ze zbyciem srodkami piengznymi otrzymanymi przez SpakZe wzgédu na zastosowanie ASC 205-20
Spotka przedstawita te spétki jako aktywa dpsie do sprzed® i dziatalng¢ zaniechaa W rezultacie sprzeda koszty polskich
spotek dystrybucyjnych przestatybyjmowane w wynikach dziatalgoi operacyjnej powsej zysku netto z dziataldoi
kontynuowanej w 2010 roku i poprzednich okresadby 2apewnt poréwnywalné¢, zmiany te zastosowano wstecznie do 2009 roku
i uwzgledniono w poniszym omaoéwieniu i analizie zardu.

Przecie spétki Whitehall

Jak ujawniono we wczaiejszych ztaonych raportach, dnia 23 maja 2008 roku Spétka pralztére z jej podmiotow
stowarzyszonych zawarly i zrealizowaty Umpiupna Sprzedsy Akcji oraz pewne inne umowy, na mocy ktérych $@adhabyta
akcje uprawniajce do 50% gtoséw minus jeden gtos oraz 80% udkiahemiczny w Whitehall.

7 lutego 2011 roku zawastny ostateczin Umowe Kupna Sprzedsy Akcji i praw rejestracyjnych zgodnie z warunkami
uzgodnionymi przez strony dnia 29 listopada 20uyajawnionymi w Raporcie Biscym Spotki na Formularzu 8-K, ztonym do
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd dnia 29 listopada 2010 roku. Zgadnits umowg, migdzy innymi, na okrdonych w niej
warunkach i z zastrzeniem jej postanowig otrzymalimy pozostate udziaty ekonomiczne i glag prawo gtosu w Grupie Whitehall,

27



ktére nie stanowity naszej wiasiud, a take globalne prawa wiasia intelektualnej do marki Kaufman Vodka. W zamian
zaplacilsmy facznie 68,5 miliona USD w gotowce i wyemitowéatiy 959 245 akcji zwyktych Spotki o wadti nominalnej

0,01 USD kada. taczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 23,0 miliony USD w opar o sredni cerg haszych akcji zwyktych
wazona wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkniciem. Poza tym jeeli taczna warté¢ takich akcji (okrélona

w oparciu o ceqobrotu akcji zwyktej lub cepsrednia wazona wolumenem dziegciodniowym, w zalenosci od tego ktéra z tych
wartcici jest nisza) na dzige przed ziageniem dwiadczenia rejestracyjnego o odsprzadakcji lub w dniu sprzeds akcji zgodnie
z Zasad 144 Ustawy o papierach wastiowych okae sk nizsza nk 23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjitizie uprawniony do
ptatnaci w gotéwce odpowiadagej takiej ré@nicy wartgci. Kwota ta nie mge by jeszcze okrdona. Powysz transakaj
zamknkto 7 lutego 2011 roku. Tym samym w wynikach za 264Onie uwzgtdniono jej wptywu, ale poczyng od 2011 roku
Spoétka kkdzie w petni konsolidowawyniki Grupy Whitehall, ktéra obecnie jest uznawama inwestygj kapitatows.

Przegcie Russian Alcohol

Dnia 20 stycznia 2010 roku po otrzymaniu zgdd wiadizyrmonopolowych na przgjie od Rosyjskiego Federalnego khta
Antymonopolowego i Komitetu Antymonopolowego Ukmgitspétka nabyta wykczny udziat zapewniagy prawo gtosu w Cayman 6
od spotki stowarzyszonej Lion Capital i tym samyraqgta kontrok nad Russian Alcohol. Spoétka zatez konsolidowd zyski
i straty Russian Alcohol, poczynajod 1 kwietnia 2009 roku. W zgdku z tym 2010 rok to pierwszy rok uwzdhiajacy
skonsolidowane wyniki Russian Alcohol Group za aaly.

W 2009 roku i w bieacym roku aktywnie integrujemy spoétki produkcyjn&mupm CEDC. Przejcie i integracja tych spotek
z nasz dziatalndgcia miaty istotny wptyw na nasze wyniki z dziatakwboperacyjnej. Jak przedstawiono pajj przegcia te
wplynety na nasze przychody ze sprzeglaetto, koszt wtasny sprzeda zysk z dziatalnéci operacyjnej i zysk z udziatow
kapitalowych w spotkach stowarzyszonych.

Wplyw refinansowania zadienia

W grudniu 2009 roku Spétka wyemitowata nowe Niepadipdkowane Zabezpieczone Papiery Bta w euro i dolarach
amerykaskich, wymagalne w 2016 roku, agajac wptywy netto na poziomie okoto 930 milionéw USDtych wptywow okoto
380,4 miliona USD wykorzystano na wykup pozagtggh poprzednio w obiegu Niepodpatkowanych Zabezpieczonych Papieréw
Dtuznych wymagalnych w 2012 roku. Zawiadomienie o wykypzekazano w grudniu 2009 roku i wptywy zostadyekazane
powiernikowi, ale faktyczna sptata papieréwatych nasipita dopiero w styczniu 2010 roku. W zku z tym na dzig 31 grudnia
2009 roku petne kwoty Niepodpadkowanych Zabezpieczonych Papierow fhaych wymagalnych w 2012 roku byty dalej
wykazywane jako zobowzanie krotkoterminowe, @odki pienkzne przekazane powiernikowighp w bilansie w pozycjtrodki
pieniezne o0 ograniczonej nibwosci dysponowania. Poza tym na skutek pesaego Spoétka gfa koszty odsetkowe w grudniu
2009 roku dla obu — nowej i starej — emisiji.

W procesie refinansowania zagkunia Russian Alcohol wptywami z Papierow Biych z terminem wymagaldo w 2016
roku Spétka ujta w 2009 roku jednorazowe ohgenie w kwocie okoto 13,9 miliona USD zygiane z odpisem skapitalizowanych
kosztéw finansowych i obgtenie netto w kwocie 3 milionéw USD zyziane z zamkitiem zabezpieczZedotyczcych poprzedniego
finansowania. Te optaty uwzginiono w pozostatych kosztach finansowych.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjirzeday dodatkowych Niepodposdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dituanych na kwot 50 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgko8,875%, wymagalnych w 2016 roku (,Papiery
Dtuzne wymagalne w 2016 roku), w ramach oferty dla isteew instytucjonalnych zwolnionej z rejestracjigz amerykaska
Komisje Papieréw Warticiowych i Gield (SEC). Spétka wykorzystata wptywgtto z dodatkowych Papieréw Diwych
wymagalnych w 2016 roku na sptawoich kredytow terminowych i kredytéw w rachuriiezacym udzielonych przez Bank
Handlowy w Warszawie S.A. i Bank Zachodni WBK S.A.

Poniewa te papiery dhane byly wyraone w dolarach amerykskich i euro, a zostaty pgczone jednostkom
sprawozdawczym w ztotych polskich i rublach rosighk Spétka jest nag@na na zmiany kursowe, jak opisano geni

Wplyw waha kurséw wymiany i stép procentowych

W zasadzie cakd przeptywdw pieniznych z dziatalnéci operacyjnej i aktywéw Spotki jest denominowanatetych
polskich, rublach rosyjskich i forintachegierskich. Oznacza tae Spéika jest nazana na ryzyko walutowe zaréwno w zakresie
bilansu, jak i rachunku zyskéw i strat. Wptyw napgje kapitatu obrotowego zostat przedstawiony @hteku przeptywoéw
pienieznych jako wptyw rénic kursowych na bilansayzmiare srodkéw piengznych. Wplyw na rachunek zyskéw i strat jest
powiazany ze zmiamséredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do przeksenia rachunku zyskéw i strat z ztotego polskijeg
rubla rosyjskiego i forinta wgierskiego na dolary amerykskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursoweachunku zyskéw
i strat dotycz tylko zrealizowanych zyskow lub strat z transakkijore nie § denominowane w ztotych polskich, rublu rosyjskim |
forincie wegierskim.

28



Poniewa waluta sprawozdawecg Spoiki jest dolar amerykiski, réznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych
walut funkcjonalnych miaty wpltyw na sytuadjnansovws Spoétki i wyniki dziatalndci operacyjnej, a tate wptyrety na
poréwnywalnd¢ wynikdéw za poszczegodlne okresy finansowe.

Spoétka ma réwniezadtzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine wymagalne w 2013 roku i Niepodpaakowane
Zabezpieczone Papiery Dhe wymagalne w 2016 roku, denominowane w dolaraodrgkaiskich i euro, pgyczone podmiotom
operacyjnym, ktérych walatfunkcyjma jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denioixcji zadhzenia w walutach innych ai
waluty funkcjonalne Spotki jest wzrost lub spadekrigsci zobowhzan Spétki z tytutu tego zadhenia wyraonego w walutach
funkcjonalnych Spotki, w przypadku odpowiednio dagacji lub aprecjacji tych walut funkcjonalnych. MEzultacie Spétka jest
naraona na zyski i straty z aktualizacji wastotych zobowizar. W tabeli poniej podsumowano wptyw przed opodatkowaniem
zmiany kadego z tych kurséw walut o jeden procent, ktdraeristotnie oddzialyw&na wynik dziatalnéci operacyjnej Spotki.

Woplyw przed opodatkowanien

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%
zysk/strata w kwocie
USD — ztoty polskKi...........couvvviiiiiiiiieennennnnnn, 426 milionéw USD 4,3 miliona USD
zysk/strata w kwocie
USD — rubel rosyjsKi.......cccccveeeeiniiiiiceeeennnn, 264 miliony USD 2,6 miliona USD
zysk/strata w kwocie
EUR — zioty polsKi.......ccccovvveeiiiiiiii e 430 milionéw EUR lub okoto 575 milionéw US[5,8 miliona USD

Rok zakonczony 31 grudnia 2009 roku w poréwnaniu do roku zatmczonego 31 grudnia 2009 roku
Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikéw operacyjnypbiki (wyrazonych w tysicach oprécz kwot na jedrakcg).

Rok zakonczony 31 grudnia

2010 2009
Przychody Z& SPrzedaly...........cccouviieiiiiiiee ettt $ 157370z $ 1532352
POALEK GKCYZOWY ....cociiiiiiiiiiiiiiiic e rtee ettt e e (86216¢ (842 938)
Przychody netto ze SPrzeday ...........c.uuvvveviieeeeiiie e e e 711537 689 414
KOSZt WHBSNY SPIZEAE ........eeeeeeiiiiieee ettt e e e e e e e e be e 383671 340 482
ZYSK DIUttO Z& SPIZEUEY .......uvveieiiiieeeee ettt ee e et emr e er e e e e e e e e e nnnees 32786¢ 348 932
0TS0 o= = 103 | 1= TSP 21960¢ 144 158
Odpisy Z tytutu ULraty WaIEE ..........ceeeiiiiiiiiiiiiiieiiee e eeee e 13184¢ 20 309
Zysk | (strata) z dziatalNGCi OPEraCyjNe).......ceevieccuiriiiiiirieiee e eecerree e e (23592 184 465
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto

Koszty z tytutu odsetek, NettO ..........uevveeieeiieieii e (104 86¢€ (73 468)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatamdinansowe...................... 677: 25193
Amortyzacja optat/(kosztow) odroczonyCh.........ceevvveveieiiiicciinirieeeeeeeen 0 (38 501)
Pozostate koszty dziatalgg nieoperacyjnej Netto.......cccceeeeeveevveeemmrenvennn, (13572 (934)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem i udzialem w zyleu netto z inwestycji
niepodlegapcych KONSONAAC..........vvvveiiiiiiiiiiie e (135257 96 755
Podatek dOCNOTOWY .........coiiiiiiieiiiii ettt 2811« (18 495)
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotow stayaronych........................... 1425¢ (5 583)
Zysk/(strata) z dziataln@ci KONtyNUOWENE] ..........eeeieiiiiiiiiiiiiimmiiiieeee e (9288¢ 72 677
Dziatalnos¢ zaniechana
Zyskl/(strata) z dziatalroi spotek dystrybucyjnych .........oocveeiiiicceenccneee. (1181¢ 9410
Podatek dOChOUOWY .......cooiiiiiiiiiiiet sttt e e e e e e 37 (1 050)
Zysk/(strata) z dziataln@ci zanieChang)............cuvvveeeeviiiccciiieee e (1177¢ 8 360
ZYSKI(Srata) NMETO. ... .ueeieiiiiiie ittt e e e e e e e e s et ae e e e e e e s (104667 81 037



Rok zakofnczony 31 grudnia

2010 2009
Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spétkach

ZAlEZNYCR ... e e e e 0 2708
Zysk/(strata) netto przypadajace CEDC ($ 104667 $ 78 329
Zysk/(strata) z dziatalncsci kontynuowanej na jedm akcje zwyktg —

POASTAWOWY ... .ccuveieieeeieeetie ettt eete e et e e eteeeteeeeteeeaste e stteeeteesttesteesaaessereeanees (% 1,32 $ 1,35
Zyskl(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jed akcje zwykla — podstawowy.. ($ 0,17 $ 0,16
Zysk/(strata) netto z dziatalndgci na jedna akcje zwykta — podstawowy............ (% 14¢ % 1,51
Zyskl/(strata) z dziatalndsci kontynuowanej na jedm akcje zwykia —

FOZWOANMIONY ...oeiiiiie ittt ettt e et e e et e e e etbe e e eate e e etbeeraeeennes (% 132 $ 1,35
Zysk/(strata) z dziatalndsci zaniechanej na jed akcje zwykta — rozwodniony.. ($ 0,17 $ 0,15
Zysk/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje¢ zwykta — rozwodniony............ ($ 14¢ % 1,50

Przychody netto ze sprzeday

Laczne przychody netto ze sprzedawigkszyty sk o okoto 3,2% lub 22,1 miliona USD, z 689,4 milidd&D za dwangie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 711,5 miliona USRIwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku.
Zwiekszenie wynikato przede wszystkim z konsolidacjs&an Alcohol za caty 2010 rok, poniemgp6tka ta nie byta konsolidowana
w pierwszym kwartale 2009 roku, co spowodowato wtzr@m poziomie 80 milionéw USD. Wzrost ten zoskalrspensowany
spadkiem sprzeds na kadym z naszych rynkéw, co omoéwiono pagji Poniej przedstawiono podziat naszej dziatdltiovediug
segmentow, reprezenggych nasze gtdwne obszary geograficzne dziatalrePolsk, Rosg i Wegry:

Przychody netto ze sprzeday wediug

segmentéw
dwanascie miesgcy zakaiczonych
31 grudnia
2010 2009

Segment
0] ] PP SEESR $ 220411 $ 258727
0 1= - U 460 605 394 102
WVEOTY oottt ettt e et ettt ettt e et et ettt et et ettt nen e et ees 30521 36 585
Razem przychody Netto e SPrzagla........cccceeeeiiieiicciiiiiiee e e $ 711537 $ 689414

Przychody ze sprzedaw Polsce zmniejszyly sio 38,3 miliona USD, z 258,7 miliona USD za dwai@ mies¢cy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 220,4 miliona Uslwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Spadek ten
wynikat gtéwnie z og6inego zmniejszenia rynku wddia byto wynikiemzatoby zwihzanej zesmiercia Prezydenta w kwietniu
2010 roku, wyjtkowymi upatami w miesicach letnich, a tale ogdélnie stabym sektorem napojow alkoholowych.aPszacowanym
zmniejszeniem catego rynku wodki w Polsce, Spotkaaita okoto 3% udziatu w rynku. W listopadzie 20rbku Spotka
wprowadzita na rynek nowy wyrobZubréwke Bialg, bardzo dobrze przaty przez rynek. W rezultacie w grudniu 2010 roku iy
ten osignat udziat w hcznym rynku wédki na poziomie 2,3% pod wadgm wolumenu i 2,1% pod wzglem wartéci od momentu
wprowadzenia go na rynek. Poniewjadnak wyrdb zostat wprowadzony pod koniec rokptyw tego dziatania nie byt
wystarczajcy, aby skompensowanizsze wolumeny odnotowane wéréj w ciagu roku. Poza tym wyréb zostat wprowadzony przy
istotnych naktadach na marketing w formie rabatéovpbnizyto wptyw dodatkowej sprzeds na przychody ze sprzeganetto
i niekorzystnie oddziatywato na marbrutto. Ten wsipny program wsparcia rynku, uruchomiony w listopad®010 roku, zostat
jednak zakéczony pod koniec grudnia 2010 roku. &admy rowniez decyzg o podgciu wigkszych inwestycji wspieragych nasze
inne podstawowe marki w drugiej potowie czwarteg@mktatu, aby odwrécitrwajacy od dwdch lat spadek udziatu w rynku. Te
inwestycje miaty wptyw na rentowdéw 2010 roku, ale wgpne wyniki dotyczce udzialu w rynkusszaclecajace — odnotowadmy
wzrost udziatu w rynku z 20,2% w listopadzie 20@Ru do 25,2% w styczniu 2011 roku. Dodatkowo spaslakcsci sprzeday
zwigkszyta struktura sprzedaw kanatach na rynku. Rynek polski odnotowattalwickszy wzrost sprzeds za pgrednictwem
gtéwnych klientéw i kanatéw dyskontowych, a takspadek sprzedpza parednictwem klientéw tradycyjnych i matych sklepéw.
Rabaty udzielane gtéwnym klientom i dyskontogns/zsze ni oferowane innym kanatom, co dodatkowo dgigto nasza wartas¢
sprzeday, a take wptyreto na mage brutto.

Chocia wicksza¢ naszej dziatalniei w Polsce dotyczy sprzedanaszych wodek krajowych, sprzedsksportowa i sprzeda
marek importowanych wzrosty, odpowiednio, 0 20%4 pod wzgtdem wolumenu w ggu roku. Eksport odpowiada za okoto 4%
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wolumenu sprzeds, a marki importowane na zasadzie yegingci odpowiadaj za okoto 19%dcznej wartéci sprzeday w ramach
dziatalngci w Polsce.

Ten spadek warfgoi sprzeday w walucie lokalnej zostat ezciowo skompensowany wzmochieniem siotego polskiego
w stosunku do dolara amerylskiego w pierwszej potowie roku, ktére spowodowaddine zwekszenie sprzeds w dolarach
amerykaskich o okoto 4,8 miliona USD.

Przychody ze sprzedaw Rosji wzrosty o 66,5 miliona USD, z 394,1 milemUSD za dwartaie mies¢cy zakaiczonych
31 grudnia 2009 roku do 460,6 miliona USD za dwelamiestcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost wynikat
ze wzmocnienia rubla rosyjskiego w stosunku do rdodenerykaskiego w pierwszych trzech kwartatach 2010 rokuspowodowato
wzrost o okoto 5,2 miliona USD oraz z konsoliddjissian Alcohol, ktérzakaiczono w kwietniu 2009 roku, odpowiadegj za
wzrost w kwocie okoto 80,0 milionéw USD. Ten wzrasststat czsciowo skompensowany spadkiem naszej spraedaRosji, ktéra
naszym zdaniem wynikia z fali upatéw w lecie, a tak z opénien w uzyskaniu znakéw akcyzy w listopadzie, co opispawyze;.
Bazowy wolumen sprzedgaw litrach w Rosji byt generalnie staty w 2010 wolk poréwnaniu z 2009 rokiem na catym rynku wodki,
ktory zgodnie z naszymi szacunkami odnotowat spadéde-5%, ale nalgelismy do nielicznych spétek prowagtz/ch sprzeda
wodki w Ros;ji, ktorym udato gizwigkszy¢ udziat w rynku w cigu roku. Chociaudato s nam zwiekszye udziat w rynku, wartéé
naszej sprzeds spadta o okoto 3% ze wzglu na wptyw struktury sprzedawyrobow, a take wyzsze naktady handlowo-
marketingowe. Jeeli chodzi o struktuy, odnotowakmy wyzszy wzrost sprzedg marek o niszych cenach, takich jakamskaya
Urozhayi Gerbowayaw poréwnaniu z naszymi wyrobamiemiumi popularnymi. Te wyroby ekonomiczne asiych cenach
W mniejszym stopniu przyczyniggie go generowania przychodéw ze sprzgdaetto oraz marbrutto niz wyroby popularne
i premium ktérych ceny swyzsze. Wysze naktady na marketing handlowy odnotowane wgwsipadku przychodoéw netto ze
sprzeday zostaly poniesione, aby zadht klientéw do zakupéw w grudniu 2010 roku po naszgpl¥nieniach produkcyjnych
spowodowanych brakiem znakéw akcyzy, co omowioneygej. W przypadku dziatalréoi w Rosji w 2010 roku w poréwnaniu
z poprzednim rokiem sprzedeaksportowa wzrosta o 68% pod wadgm wolumenu, do 1,4 miliona kartonéw, co byto zzaine
przede wszystkim ze sprzegana Ukrairg, ktéra w 2010 roku wzrosta 0 265% do 0,75 mili&agonow. Eksport odpowiada za
7,7% naszego wolumenu sprzeglav Ros;ji.

Spadek sprzeds na Wegrzech wynikat gtéwnie z gorszej sytuacji konsund@nt zwickszenia akcyzy z dniem 1 stycznia
2010 roku, co odpowiadato za okoto 4,8 miliona UsSlcznego spadku na poziomie 6,1 miliona USD, jak liéwn ostabienia
forinta wegierskiego w stosunku do dolara amendddego, ktére spowodowato spadek sprzgdmyrazonej w dolarach
0 1,3 miliona USD.

Zysk brutto ze sprzeday

taczny zysk brutto ze sprzedaobnizyt si¢ 0 okoto 6,0% lub 21,0 milionéw USD, do 327,9 miloUSD za dwaraie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku z 348,9 miliona USRIwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.

Marza zysku brutto wyrzona jako procent sprzedanetto obniyta sie o 4,5 punktu procentowego, z 50,6% do 46,1% za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z dwwrast miesicami zakéczonymi 31 grudnia
2009 roku. Ten spadek byt zygiany gtéwnie ze wskazanymi pogej czynnikami, ktére wptyety na warté¢ sprzeday, czyli
wyzszymi inwestycjami rynkowymi dotyazymi struktury sprzedsg w kanatach, wprowadzeniem na rynek wyrdibrowka Biata
w Polsce, struktarproduktéw oraz opieniami w uzyskaniu znakéw akcyzy w Rosji, jak rd@ wyzszymi cenami spirytusu
w obu segmentach. Wzrost kosztu spirytusu w siar@fiL0 roku i do kaca 2010 roku spowodowat zgtiszenie kosztu wtasnego
sprzeday o okoto 9,5 miliona USD.

Koszty operacyjne

taczne koszty operacyjne wzrosty o okoto 113,7% 186,Q milionéw USD, ze 164,5 miliona USD za dwsgia miesecy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 351,5 miliona Uslwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Czynniki,
ktére spowodowaty ten wzrost obejmowaty konsolidd&jissian Alcohol Group za caty rok, co spowodoveidatkowe koszty
operacyjne w kwocie 32 milionéw USD, jednorazowglky tytutu korekty do wartei godziwej w poprzednim roku w kwocie
48 milionéw USD (opisany pomgj), odpisy z tytutu utraty warfoi w Polsce oraz jednorazowe koszty zzeine z integragjRussian
Alcohol Group i Parliament w Rosji na poziomie 1iBiondéw USD. Te zwikszenia kosztéw skompensowano ogdomsciami
kosztéw bazowych z integracji w kwocie 18,4 milidd&D oraz wptywem kurséw wymiany walut w kwocie &k@ milionéw USD.

W celu zapewnienia poréwnywaléw kosztéw tabeli porej przedstawiono oddzielnie koszty operacyjne peagniu
korekt do wartéci godziwej odnotowanych w 2009 roku, azelodpiséw z tytutu utraty waroi dokonanych w 2009 i 2010 roku za
poszczegoblne okresy. Koszty operacyjne jako prosgrsteday netto nieznacznie wzrosty z 28,0% za rok zazony 31 grudnia
2009 roku do 30,8% za rok zalazony 31 grudnia 2010 roku. Koszty operacyjne niettekt do wartéci godziwej i odpisow
z tytutu utraty wartéci wzrosty o 26,8 miliona USD, z 192,8 miliona U2BR rok zakéczony 31 grudnia 2009 roku do 219,6 miliona
USD za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten byt spowoaloywgtéwnie peta konsolidacy Russian Alcohol Group
w 2010 roku w poréwnaniu z dzieggioma miesicami, za ktéry dokonano konsolidacji w 2009 roku spowodowato koszty meze
0 32 miliony USD w 2009 roku. Ten wzrost zostatsciowo skompensowany programami redukcji kosztowols€e i Rosji, a tate
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nizsz sprzedaa w poréwnaniu z tym samym kwartatem w poprzednikurd®onksza tabela przedstawia strukiliosztéw
operacyjnych.

Rok zakoiczony 31 grudnia

2010 2009 *
(w tysigcach USD)

Koszty sprzeday i 0goInego zarmu (S, G&A) .....cccccviiiiiiiieeeee e ccceemem e $ 178756 $ 149322
Y= 1 2= 4 o SRR 32851 36 863
YN 410 172 o] - OSSR 8 002 6578
Y0 F= W )1 (0 1= USSR 219 609 192 763
Odpisy z tytutu utraty Wark@i W POISCE ..........coooiiiiiiiiiiii e 131 849 20 309
Korekty do Wart@Ci QOUZIWE]...........uureiiiiiiiieie i e e es e sereee e e et eeeeeaeeeeeeas 0 (48 605)
(014 o] o =T = 103 | (= = V=) 1 TSRS $ 351458 $ 164467

* W 2009 roku nie dokonano konsolidacji kosztow &aa Alcohol Group za caly rok, ponieinv@pdtka rozpoaga ich konsolidag
dopiero w drugim kwartale 2009 rokuadzne koszty operacyjne z vagkzeniem odpis z tytutu utraty wastd wyniosty
219,6 miliona USD za dwakae miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z rOwnowavartcscia
224,7 miliona USD za dwasgie miestcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku, uwzghiajac koszty Russian Alcohol w kwocie
32 milionéw USD za pierwszy kwartat 2010 roku.

Spéika ugta odpisy z tytutu utraty warfci w kwocie 131,8 miliona USD za dwaitée mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2010 roku, dotyczce gtdéwnie marki Absolwent w Polsce, azalodpis z tytutu utraty waréoi w kwocie 20,3 miliona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku dotycy marki Bols w Polsce.

Koszty sprzeday i ogélnego zargu zwickszyly sk 0 okoto 19,8% lub 29,5 miliona USD, ze 149,3 nikoUSD za dwaraie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 178,8 miliona USiwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku.
Zmiana icznych kosztéw sprzedpi ogdélnego zargdu byta spowodowana przede wszystkim wymienionyowiyzej czynnikami
skompensowanymi inicjatywami magymi na celu oszezincsci kosztowe.

Zysk z dziatalndéci operacyjnej

taczny zysk z dziataln@i operacyjnej obmiyt sie o okoto 112,8% lub 208,1 miliona USD, z zysku oaipmie 184,5 miliona
USD za dwangie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do straty w kwocies28iliona USD za dwardaie mies¢cy
zakaczonych 31 grudnia 2010 roku. Vigkapc jednak wpltyw odpiséw z tytutu utraty wasto w 2010 i 2009 roku, a tak korekty
do wartdci godziwej ugte w 2009 roku, bazowy zysk z dziatadnboperacyjnej zmniejszyt size 164,5 miliona USD do
116,7 miliona USD. Korekty do waoi godziwej ugte w 2009 roku obejmajjednorazowy zysk z aktualizacji wyceny
pozostajcych poprzednio w posiadaniu udziatéw w RussiaroAtd w momencie konsolidacji w kwocie 225,6 miliddgD,
skompensowany jednorazowymi ofp@niami w kwocie 162,0 milionéw USD dotygz/mi niezamortyzowanego dyskonta
odroczonego wynagrodzenia aganego z przyspieszonym wykupem udziatéw Lion wdrarsAlcohol i urealnieniem
wynagrodzenia warunkowego w kwocie 15,0 milionowbJS

Po wyhczenia wptywu zysku, utraty wadd i urealnienia wynagrodzenia warunkowego, jaksapb powyej, maga zysku
operacyjnego jako procent sprzegaetto zmniejszyta giz 23,9% do 16,4%. Tabela poej podsumowuje podziat zysku z
dziatalnGgci operacyjnej wedlug segmentéw.

Rok zakofnczony 31 grudnia

2010 2009
Segment
][] U RSO PR $ 33550 % 67 675
0T I- DR OUPRSRRRPPRSN 77732 90 696
MV QOIY ettt ettt emn e e r e e e 5442 6 149
Suma CZStKOWa ........vvvvvvviiiiiiiieeeeeeeee, 116 724 164 520
Odpisy z tytutu utraty wartei (131 849) (20 309)
Korekty do wartéci godziwej 0 48 605
Narzut Spotk
OgOINE NArZULY SPOIKI ......eviiiieiiiiie et (5 261) (4 570)
KOSZE OPCJi 1.ttt (3 206) (3781)
Razem zysk/(strata) z dzialaltd OPEraCyjNej........uuvreeeeereriiiiiieiimmme e e e e ee e eeieeeeee s $ (23592) $ 184465
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Bazowy zysk z dziatalrigi operacyjnej w Polsce oliyt si¢ 0 okoto 51,1% lub 34,1 miliona USD, z 67,7 milidd&D za
dwandcie miesgcy zakaczonych 31 grudnia 2009 roku do 33,6 miliona USRiwandcie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia
2010 roku. Zysk z dziataldoi operacyjnej w Rosji ob#ayt sie 0 okoto 13,0 milionéw USD, z 90,7 miliona USD asahdcie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 77,7 miliona USRiwan&cie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2010 roku.
Zmiany zysku z dziatalrigi operacyjnej w obu tych segmentach byty spowodeaa@pisanymi powsej czynnikami.

Na Wegrzech mata zysku z dziatalnii operacyjnej utrzymataegna stalym poziomie zgodnym ze sprzeda

Przychody i koszty nieoperacyjne

Laczne koszty z tytutu odsetek zkszyty sk 0 okoto 42,7% lub 31,4 miliona USD, z 73,5 milidd&D za dwaniie miesgcy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 104,9 miliona USDIwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost
byt zwiagzany gtéwnie z dodatkowymi odsetkami od Niepodpdkpwanych Zabezpieczonych Papieréw Miych wymagalnych
w 2016 roku. Dodatkowe zadienie wykorzystano przede wszystkim na sfinansowpoistatego wykupu Russian Alcohol,
zakaiczonego w styczniu 2010 roku.

Spéika ugta 6,8 miliona USD niezrealizowanych zyskéw kursotvyv okresie dwunastu miesy zakaiczonym 31 grudnia
2010 roku, gtéwnie w zwizku z wptywem zmian kurséw walut na nasze zohaamnia denominowane w USD i EUR, w poréwnaniu
z 25,2 miliona USD za okres dwunastu mgegizakaiczony 31 grudnia 2009 roku. Ten spadek bylazany ze wzmocnieniem
ztotego polskiego i rubla rosyjskiego do dolara grkanskiego i euro.

taczne koszty operacyjne wzrosty 0 12,7 miliona U3D,9 miliona USD za dwaseie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2009 roku do 13,6 miliona USD za dwaci@ miesécy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost bytazany gtéwnie
z jednorazowym obgreniem w kwocie 14,1 miliona USD dotygym premii za wcz@iejsze wezwanie w momencie
wczesniejszego wykupu w styczniu 2010 roku Niepodpdikowanych Zabezpieczonych Papierow Ilch wymagalnych
w 2012 roku. Pozostate zghiszenie wynikato z odpisu niezamortyzowanych kosznerty dotycacych Niepodporazdkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych wymagalnych w 2012 roku, a takz kosztéw ustug profesjonalnych poniesionych waziw
ze sprzeday dziatalndgci dystrybucyjnej w Polsce, przy czym zostato skemgopwane otrzymardywidend,. W tabeli poniej
przedstawiono struktgmpozostatych kosztéw nieoperacyjnych.

Rok zakofnczony

31 grudnia
2010 2009
Premia z tytutu wezwania do WGTBEJSZEJO WYKUPU ........ceeeeeeerreeee e e eeeeseeeeennenens ($ 14115) $ 0
Odpis niezamortyzowanych KOSZIOW OFEITY ... . eeoueeeeeeiiiiiiiie e (4 076) 0
[DYAV /o [T o o F= 0] 74 4= 1 V- USSR 7 642 0
Koszty ustug profesjonalnych dotyez/ch sprzedsy dziatalngci dystrybucyjnei............. (2 000) 0
POzostate ZYSKIi/(STFaty). .....ccoieirieiee it (1 023) (934)
Zysk/(strata) netto na pozostalej dziatdkrionieoperacyjnej razem .........ccccccvvvvvieeeecennnn. ($ 13572) ($ 934

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres dwumaistsizcy zakaiczony 31 grudnia 2010 roku wynosita 20,8%, co wgnik
gtéwnie z kombinacji ustawowych stawek podatkowgblowiazujacych w Polsce (19%) i Ros;ji (20%).

Udziat w dochodzie netto

Udzial w dochodzie netto za dwaea miestcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku obejmuje proporcjoyaltziat Spotki
w zysku netto z inwestycji w Grupie Whitehalhdzne wyniki z inwestycji kapitatowych przypade¢ CEDC wzrosly ze straty
w kwocie 5,6 miliona USD za dwas@e miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do zysku w kwocie Mildona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten byt gt@wskutkiem strat kursowych, jakie Russian Alcohol
poniosta w pierwszym kwartale 2009 roku, ponigwatym okresie Russian Alcohol wagi podlegata konsolidacji metad
kapitatows.
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Rok zakonczony 31 grudnia 2009 roku w poréwnaniu do roku zatnczonego 31 grudnia 2009 roku
Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikéw operacyjnypbiki (wyrazonych w tysicach oprécz kwot na jedrakcg).

Rok zakoiczony 31 grudnia

2009 2008
Przychody Z€ SPIzedaly...........cooiiiiiiiieiieie ettt ee e e e e e e e e ennns $ 153235z $ 1289963
POALEK GKCYZOWY .....ocoiiiiiiiiiiiiieii e rtee ettt srrn e e e (84293¢ (718 721)
Przychody netto ze SPrzeday ............uuvvveveieeeeiei e e e 689414 571 242
KOSZt WERSNY SPIZEAF ... ... eevvviiiiieieieeeees et er e e e e e e e e e s s e e e e e ae e s s e s e nneenenees 340482 321 274
ZYSK DIUttO Z& SPIZEUEY ... ..evveiieieiieeeee e e ettt e e e et e e e ee e e e e e e s e nnnees 34893z 249 968
KOSZEY OPEIACYJNE ...ttt ettt e ettt et e e e e e e nneneee e e eeeae s 14415€ 114 607
Odpisy z tytutu Utraty Wark@i ..........c.eevieeeeereiiiiiiieieieeee e ereree e ee e s e e e s eeeenees 2030¢ 0
Zyskl/(strata) z dziatalndsci operacyjnej 18446¢% 135 361
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu odsetek, NEO .........oocvviiiiiiiiie e (7346¢ (47 810)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatamdinansowe...................... 2519¢ (123 801)
Amortyzacja optat/(kosztow) odroczonyCh.........ccevvveveieiiiicciiiirieeeeeeeen (38501 0
Pozostate koszty dziataleg nieoperacyjnej Netto..........cceevveiiccecmmniennnen, (934 (488)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem i udzialem w zyleu netto z inwestycji

niepodlegapcych konsolidacji 96 75t (36 738)
Podatek dochodowy............ccccvveeeee. (1849t (1 382)
Udziatl w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw staxyazonych................ccceeeeene (558¢ 1168
Zysk/(strata) z dziatalno§ci KONtyNUOWENE] ...........eeieieiiiiiiiiiiimeiiiiiee e 72677 (36 952)
Dziatalnos¢ zaniechana

Zysk/strata z dziatalrigi spétek dystrybucyjnych..........ccccooiiiiemeeee s, 941C 27 203

(2000 F=11=1 Qo [ Tox g To To [0 1SR (205C (5 169)
Zysk/(strata) z dziataln@ci zanieChang)............cuvvveeeeviiiciciieee e 836C 22 034
ZYSKI(Srata) NETO. ... .ueeieiiieiie ittt e e e e e e e e e et ee e e e e e e s 81037 (14 918)
Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spétkach

ZAIEINYCR ..o e 270¢ 3 680
Zysk/(strata) netto przypadajace CEDC.........ccvviiiiiiiiie e $ 7832¢ (% 18 598)
Zysk/(strata) z dziatalncsci kontynuowanej na jedm akcje zwyktag —

POUSTAWOWY ......uviieiiiiee ettt e ettt e et e e e e e e e stbe e e st e e e st e st te e e st ae e e steeeanbeeessbenseeeeans $ 138 (% 0,84)
Zyskl(strata) z dziatalncéci zaniechanej na jedn akcje zwykta, podstawowy.... $ 0,1¢ $ 0,50
Zysk/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje¢ zwykta, podstawowy.............. $ 151 ($ 0,34)
Zyskl/(strata) z dziatalndsci kontynuowanej na jedm akcje zwykia —

FOZWOANMIONY ...veeiiiiece ettt ettt e et e e et e e e ette e e eate e e etbeeeeeeenees $ 138 (% 0,84)
Zysk/(strata) z dziatalndici zaniechanej na jedm akcje¢ zwykta, rozwodniony... $ 0,1t $ 0,49
Zysk/(strata) netto z dziatalndgci na jedna akcje zwykta, rozwodniony............. $ 15C ($ 0,34)
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Przychody netto ze sprzeday

Przychody netto ze sprzedastanowi taczne przychody ze sprzeggpomniejszone o wszystkie rabaty udzielone kliemto
podatek akcyzowy od produktéw wytwarzanych, podatgsortowy oraz podatek od towardw i ustug (VAThckne przychody
netto ze sprzeds zwickszyty sk 0 okoto 20,7% lub 118,2 miliona USD, z 571,2 mioUSD za dwarigie miestcy zakaiczonych
31 grudnia 2008 roku do 689,4 miliona USD za dweigamiestcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku. Pagjiprzedstawiono
podziat naszej dziataldoi wedtug segmentow, reprezeniych nasze gtéwne obszary geograficzne dziatairePolsk, Rosg i

Wegry:

Przychody ze sprzeday netto wedtug

segmentow
Dwanascie miesgcy zakaiczonych
31 grudnia
2009 2008
Segment
POISKAL ... ettt e e e ar e e e e e e e e e e e $ 258727 $ 397961
0 1] - SRR 394 102 129 799
WY« ettt s a et e e ettt ettt e s ettt e e 36 585 43 482
Razem przychody netto ze SPrzefla............uvuiiiiiiiiiiiiiee e e, $ 689414 $ 571242

Przychody ze sprzeghaw Polsce zmniejszyty sio 139,3 miliona USD, z 398,0 milionéw USD za ra@kaiczony 31 grudnia
2008 roku do 258,7 miliona USD za rok zakpony 31 grudnia 2009 roku. Spadek ten wynikat gliéxze spadku przychodéw ze
sprzeday rok do roku o0 19,4 miliona USD, co byto zwane ze spowolnieniem rynkowym spowodowanym glopmalkryzysem
gospodarczym. Dalszy spadek wynikat z akhspowodowanej rszymi przychodami z podatku akcyzowego na sprzeda
bezpdredniej na rzecz gtéwnych klientow, wptywu kurséwmiany walut i organicznych zmian w sprzegaObnizka
spowodowana aszymi przychodami z podatku akcyzowego w kwocig28iliona USD odzwierciedla sprzedaa rzecz gtéwnych
klientow, ktéra w przesziei byta realizowana przez sprzedane spétki dystyme, a obecnie jest realizowana bezpdnio przez
zaktady produkujce wodk nalezace do Spotki. W przeszioi sprzeda realizowana przez spotki dystrybucyjne byta ujmoaa
w kwocie brutto z podatkiem akcyzowym, podczas wdyrzypadku sprzeds bezpagredniej prowadzonej przez jednostk
produkcyjra, jest ujmowana w kwocie netto. W z&ku z tym spadek ten odzwierciedla otkai spowodowasn odjeciem podatku
akcyzowego. Na wyniki sprzegiaw Polsce dodatkowo wptgio ostabienie si ztotego polskiego w stosunku do dolara
amerykaskiego w cigu roku, ktére spowodowato zmniejszenie sprzgdadolarach amerykekich o okoto 90,6 miliona USD.

Sprzeda w Rosji wzrosta 0 264,3 miliona USD, ze 129,8 anikh USD za rok zakwzony 31 grudnia 2008 roku do
394,1 miliona USD za rok zakozony 31 grudnia 2009 roku. Wzrost ten byt spowoaloywgtéwnie konsolidagjRussian Alcohol,
poczynajc od drugiego kwartatu 2009 roku, odpowiagajza kwot 307,2 miliona USD, skompensowgorganicznym spadkiem
sprzeday o okoto 4% gtdwnie na skutekaszej sprzeday wodki premium marki Parliament zgzianej z globalnym kryzysem
gospodarczym. Ogolny wzrost sprzeglav Rosji zostat dodatkowo skompensowany ostabiarsie rubla rosyjskiego w stosunku do
dolara amerykiskiego, ktére spowodowato spadek sprzgda dolarach amerykeskich o okoto 25,7 miliona USD.

Spadek sprzeds na Wegrzech o 6,9 miliona USD wynikat gtéwnie z niekostryegosrodowiska konsumenckiego zyganego
z globalnym kryzysem gospodarczym.

Zysk brutto ze sprzeday

taczny zysk brutto ze sprzedazwickszyt sk o okoto 39,6% lub 98,9 miliona USD, z 250,0 miblenUSD za dwanie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku do 348,9 miliona UsRIwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku, co
byto zwiazane wzrostem procentowej maizysku brutto w cigu dwunastu miesty zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku. Mar
zysku brutto zwikszyta s¢ z 43,8% sprzed® netto za dwarkgie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2008 roku do 50,6% sprzgda
netto za dwangie miesgcy zakaczonych 31 grudnia 2008 roku. Gtéwnym czynnikiemvpdujacym zwigkszenie maty byto
uwzglednienie w catym roku wynikéw Parliament — nabytsjatnio spotki w Rosji, a tak pierwsza konsolidacja wynikéw Russian
Alcohol, poniewa spo6tki rosyjskie dziatajprzy wyzszych matach zysku brutto mispotki polskie.

Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne sktadagic koszty sprzedey i ogblnego zaramu, koszty reklamy, amortyzacja nieaséana z produkaj
oraz rezerwa na nieiagalne nalenacsci. Koszty operacyjne jako procent sprzegdaetto zwekszyly sk z 20,1% za dwanaie
mieskcy zakadiczonych 31 grudnia 2008 roku do 23,9% sprzgadeetto za dwarkaie miesgcy zakaczonych 31 grudnia 2009 roku.
taczne koszty operacyjne wzrosty o okoto 43,5% luf@48iliona USD, ze 114,6 miliona USD za dwéria miesg¢cy zakaiczonych
31 grudnia 2008 roku do 164,5 miliona USD za dweigamiestcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku. Okoto 114,6 milioralJ
z tego wzrostu wynikato z konsolidacji prggjp Russian Alcohol w lipcu 2008 roku. Okoto 38,ifiema USD byto spowodowane
nizszymi kosztami operacyjnymi w naszych obecnychlsdt, ktére obejmuajzyski i straty z pewnych transakcji jednorazowych,
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opisane poriej. Deprecjacja walut funkcjonalnych w stosunkuddtara amerykiskiego spowodowata spadek naszych kosztow
operacyjnych za dwaseie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku o 26,1 miliona USDoaxdpvnaniu z takim samym okresem
w poprzednim roku.
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Ponizsza tabela przedstawia struktlkosztow operacyjnych.

Dwanascie miesgcy zakaiczonych

31 grudnia
2009 2008
(w tysigcach USD)
Koszty sprzeday i 0goInego zarmu (S, G&A) .....cccccviiiiiiiieeeee e ccceemem e $ 121026 $ 72 870
Y= 1 2= 4] o SRR 36 863 36 280
F N1 4[] 41772 o] - NP TP UO PR 6 578 5457
(014 o] o 1=T = 10 | 1 (= = =) 1 R $ 164467 $ 114607

Koszty sprzeday i ogélnego zargu zwickszyty sk 0 okoto 66,0% lub 48,1 miliona USD, z 72,9 milidd&D za dwarkgie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku do 121,0 milionéw UgDdwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.
Konsolidacja wynikéw Russian Alcohol odpowiadatawzzrost o okoto 100,0 milionéw USD, ktéry zostabskpensowany
ostabieniem ziotego polskiego w stosunku do dadanarykaskiego.

Koszty sprzeday i ogélnego zargu obejmuj pewne jednorazowe zyski i straty odnotowane agwidwunastu miescy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku, w kwocie 225,6 miéid#iSD w zysku operacyjnym, oparte na aktualizaggemy posiadanych
poprzednio udziatow kapitatowych w Russian Alcotolwartdci godziwej, ktéra zostata eciowo skompensowana
jednorazowymi obaizeniami, w tym obeizeniem w kwocie 162,0 milionéw USD zazianym z niezamortyzowanym dyskontem
wynagrodzenia odroczonego spowodowanym przyspigszevykupem udziatu Lion Capital w Russian Alcohmizliczeniem
gotéwkowym po zamkgrtiu na kwot 15,0 miliondw USD z pierwotnymi sprzedaeymi Russian Alcohol, odpisem z tytutu utraty
wartasci w kwocie 20,3 miliona USD dotygeym znakéw towarowych Spoiki, a takwynagrodzeniami za ustugi prawne
i doradztwo w zwizku z przegciem.

Amortyzacja wzrosta o okoto 20,5% lub 1,1 milion8D), z 5,5 miliona USD za dwastde mies¢cy zakaczonych 31 grudnia
2008 roku do 6,6 miliona USD za dwdni mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.

Zysk z dziatalndéci operacyjnej

taczny zysk z dziatalni operacyjnej wzrést o okoto 36,3%, czyli 0 49,llioma USD, ze 135,4 miliona USD za dwaoie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku do 184,5 miliona USRIwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.
Wzrost ten byt spowodowany gtéwnie konsolidagiynikow Russian Alcohol, w wyniku czego Spoétkatajjednorazowy zysk
w okresie dwunastu miesy zakaiczonym 31 grudnia 2009 roku w kwocie 225,6 militBD w zysku z dziatalrizi operacyjnej,
w oparciu o aktualizagjwartcici udziatu kapitatowego w Russian Alcohol pozagtago poprzednio w posiadaniu do wacio
godziwej, ktéry zostat egciowo skompensowany jednorazowymi afzeiniami: w kwocie 162,0 milionéw USD w zyzku
Z niezamortyzowanym dyskontem wynagrodzenia odmeego spowodowanym przyspieszonym wykupem udziaa ki Russian
Alcohol, w kwocie 15,0 milionéw USD z tytutu rozlienia gotéwkowego po zamkgiu z pierwotnymi sprzedagymi Russian
Alcohol i obchzeniem z tytutu utraty wartgi w kwocie 20,3 miliona USD dotygzym znakdéw towarowych Spotki.

Zysk z dziatalndici operacyjnej
Dwanascie miesgcy zakaiczonych

31 grudnia

2009 2008
Segment
POISKA ..ot e $ 95971 $ 95178

90 696 39 745

6 149 7 641

Narzut Spotk
Ogolne narzuty Spotki (4 570) (3353)
01574 4o o o] | USRS (3781) (3 850)
Razem zysk z dzialalldoi OPEraCyjNe] .......ceeiiiiiiiiiiiiiiiiiie et $ 184465 $ 135361

Zysk z dziatalnéci operacyjnej w Polsce jako procent przychodéwmeeday netto wyniost 37,0% za dwastae miesécy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku w poréwnaniu z 23,89%eki sam okres w 2008 roku. Te wadiauwzgkdniaja jednak pewne
zyski i straty jednorazowe, opisane paejy zwiazane z przegciem Russian Alcohol. Pozycje te wpdy na segment polski,
poniewa polska spo6tka zaima byta spoétk holdingova w przegciu Russian Alcohol. Po watzeniu wptywu tych pozycji zysk
z dziatalndci operacyjnej w Polsce jako procent przychodéwmeeday netto wynidst 26,2% za dwastde mies¢cy zakaczonych
31 grudnia 2009 roku w poréwnaniu z 23,9% w 20041ro
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Marza zysku z dziatalniei operacyjnej jako procent przychodéw ze sprzgdeetto w Rosji obriiyla sk z 30,6% za dwaraie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku do 23,0% za dweieamies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku, co
odzwierciedla wptyw konsolidacji Russian Alcohol$gian Alcohol dziata gtéwnie w segmencie popularny poréwnaniu
z Parliament &daca wodka z segmentsub-premium prowadzi rownie sprzeda gotowych napojéw alkoholowych
(niskoalkoholowych), ktére majnizsza matze niz wodka.

Na Wegrzech odnotowano spadek zysku z dziakadhoperacyjnej wyrzonego jako procent przychodéw ze sprzgdeetto
z 17,5% za dwarsaie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2008 roku do 16,7% za déeiramies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2009 roku. Spadek ten wynikat przede wszystkim zszych kosztéw importu w walucie lokalnej w pierwselwartale 2009 roku,
poniewa sprzeda na Wegrzech dotyczy wyicznie alkoholi importowanych, ktérych cernydenominowane gtéwnie w euro.

Przychody i koszty nieoperacyjne

Laczne koszty odsetkowe zkiszyty sk o0 okoto 53,7% czyli 0 25,7 miliona USD, z 47,8imila USD za dwarigie miesgcy
zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku do 73,5 miliona USRiwandcie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2009 roku. Wzrost ten
byt spowodowany konsolidacjvynikéw finansowych Russian Alcohol, poczymapd drugiego kwartatu 2009 roku oraz
dodatkowym zadteniem dla celéw finansowanie inwestycji w Russideofol w lipcu 2008 roku.

Spéika ugta 25,2 miliona USD pozostatych przychodéw finangolww okresie dwunastu miesy zakaiczonym 31 grudnia
2009 roku, w poréwnaniu ze stgat’ kwocie 123,8 miliona USD za dwaitée mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2008 roku. Zmiana
ta byta zwjzana gtéwnie z wplywem zmian kurséw wymiany walatfimansowanie przej denominowane w USD i EUR, a tak
z optatami bankowymi dotyazymi wczeniejszej sptaty zadienia Russian Alcohol, ktére byto ngstie refinansowane przy
pomocy wptywéw z Niepodposrkowanych Zabezpieczonych Papieréw mkch wymagalnych w 2016 rokuedacymi kosztami
zamknkcia zabezpieczezwigzanych z tym zadieniem bankowym. &czny wptyw tych transakcji wynidst 16,9 miliona USD

Wartos¢ biezaca wynagrodzenia odroczonego zrénego z przegiem Russian Alcohol podlegata amortyzacji przezsk
zakaiczony 8 grudnia 2009 roku, gdy Spétka przyspiestsain okrélony w Umowie Opcji z dnia 24 kwietnia 2009 roknabyta
pozostaly udziat kapitalowy w Russian Alcohol, ktdie pozostawat w posiadaniu Spoétki. Do tej dghpika ujmowata niepienne
koszty odsetek co kwartat w rachunku zyskow i s#Zdyskontowany odpis amortyzacyjny za okres dwtinasesécy zakaczony
31 grudnia 2009 roku wynidst 38,5 miliona USD.

Inne pozycje nieoperacyjne za okres dwunastu guggiakaiczony 31 grudnia 2009 roku obejmutraty netto w kwocie
0,9 miliona USD w poréwnaniu ze stratami w kwocjg filiona USD za okres dwunastu migsi zakaczony 31 grudnia
2008 roku.

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres dwumaistsiecy zakaiczony 31 grudnia 2009 roku wynosita 19,1%, co wanik
gtéwnie z kombinacji ustawowych stawek podatkowgblowiazujacych w Polsce (19%) i Rosji (20%).

Zysk netto z udziatéw niedajicych prawa kontroli i z tytutu inwestycji w podmioty powigzane konsolidowane metogl praw
wlasndci

Udziaty mniejszéciowe w okresie dwunastu miesy zakaiczonym 31 grudnia 2009 roku stanowity gtéwnie ufjzidedapce
prawa kontroli pozostage w posiadaniu stron trzecich, w tym gtéwnie 158ziat w Parliament do 25 wréaia 2009 roku (gdy
przeglismy ten udziat mniejszgiowy) oraz udziat mniejszgiowy o wartdci okoto 2,5 miliona USD zwiizany z okrélonymi
udziatowcami mniejszZaiowymi Russian Alcohol, ktérych petny udziat zdgiezegty przez Spot w grudniu 2009 roku.

Zysk z tytutu inwestycji w podmioty poazane konsolidowane metpgraw wiasnéci za dwanécie mies¢cy zakaczonych
31 grudnia 2009 roku obejmuje proporcjonalny ud@ZiBDC w stracie netto z inwestycji uymowanych matptaw wiasnéci.
Obejmuje on stratw kwocie 17,7 miliona USD z inwestycji w Russiattéhol za pierwszy kwartat 2009 roku, wyniked gtéwnie z
dewaluacji rubla rosyjskiego w stosunku do dolaregy/kaiskiego, przy czym ta inwestycja zostata skonsoligieavmetos praw
wlasndci, skompensowanczesciowo zyskiem w kwocie 12,1 miliona USD z inwestygjGrups Whitehall za dwangie mies¢cy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.

Oswiadczenie dotycace ptynnadici i zasobdw kapitatowych

W analizowanych okresach gtéwnyirédiem umdaliwiajacym zachowanie ptynisai byly przeptywy piergzne z dziatalnéci
operacyjnej, kredyty, emisje akcji, oferta Niepodadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych, oferta Niepodposgkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych wymagalnych w 2009 roku oraz wptywy z realizmych opcjiSrodki pienkzne byty
przeznaczane przede wszystkim na zaspokojenierzapotvania na kapitat obrotowy, obsfuzpdhzenia, finansowanie inwestycji
oraz finansowanie przgj. W tabeli pontej przedstawiono wybrane dane dotee skonsolidowanych przeptywéw pieiych
Spotki we wskazanych okresach.
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Dwanascie miesgcy Dwanascie miesgcy Dwanascie miesgcy
zakofnczonych 31 grudnia  zakodczonych 31 grudnia  zakoiczonych 31 grudnia

2010 roku 2009 roku 2008 roku
(w tysigcach USD)
Przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej..... (% 29386) $ 89752 $ 97 670
Przeptywy piengzne z dziatalnéci inwestycyjnej.. 457 421 (1 067 129) (669 626)
Przeptywy pienjzne z dziatalnéci finansowe....... (417 863) 997 964 620 926

Kierownictwo monitoruje i analizuje wskaiki wynikdw finansowych i niefinansowych dziataked wedtug segmentéw, ktére
podzielone g wedtug krajow. Szczego6tananaliz takich wskanikow w postaci wartéei sprzeday w walutach lokalnych, may
brutto i kosztéw operacyjnych wedtug segmentégtauyv cz:sci ,Omowienie i analiza sytuacji finansowej oraznikbw dziatalndgci
operacyjnej przez zagd” Formularza 10-K.

Przeptywy piengzne w roku finansowym 2010
Przeplywy pienizne netto z dziatalnici operacyjnej

Na przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej sktadajsic srodki pienkzne netto z dziatalrégi operacyjnej i odsetek.
taczne przeptywy pierine z dziatalnéci operacyjnej obriity sie z wptywoéw w kwocie 89,8 miliona USD za dwang miesecy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do wyptywéw w kwoc82miliona USD za dwaleie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia
2010 roku. Gtéwnymi czynnikami, ktére spowodowaiyn hizszy poziom wygenerowanyshodkéw piengznych w 2010 roku byty
nizszy bazowy zysk z dziataléa operacyjnej Spoiki, co opisano wénéej, oraz wysze koszty odsetkowe wraz z pewnymi
jednorazowymi wyptywami pienknymi w 2010 roku w kwocie 32 milionéw USD. Jednarae wyptywy pien¢gzne odnotowane
w 2010 roku obejmujodsetki naliczone w wysokoi 12 milionéw USD zaptacone w momencie wykupu yeshiu 2010 roku
Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Dlych wymagalnych w 2012 roku, a takpremé gotéwkowa w kwocie
20 milionéw USD wyptacom pewnym cztonkom obecnego i bytego zespotu kieromago Lion/Russian Alcohol Group, ktéra miata
by¢ wyptacona w momencie oddania kontroli CEDC. Ze g na termin sptaty Niepodpadkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych wymagalnych w 2012 roku Spotka poniosta pote@bcazenia gotéwkowe z tytutu odsetek w tym okresie.

Ogolne zmiany stanu kapitatu obrotowego doigeznalénosci, zapaséw i zobowrzan odpowiadaty wyptywongrodkdw
pienieznych w kwocie okoto 20,4 miliona USD w okresie dvastu miesicy zakaiczonym 31 grudnia 2010. Wskak rotacji
naleznosci wzrést z 82,6 dnia na d#ie81 grudnia 2009 roku do 87,4 dnia na d44& grudnia 2010 roku. Ten wzrost wynikat gtéwnie
ze zwikszenia wskanika rotacji nalenosci w powiazaniu ze strukturkanatdéw, poniewawiecej sprzeday realizowano na rzecz
dyskontéw i gtéwnych klientow, ktorzy zwykle majtuzsze terminy ptatriei. Wskaznik obrotu zapaséw ohiyt sic z okoto 97 dni
na 31 grudnia 2009 roku do okoto 90 dni na 31 giau@010 roku, gtéwnie dzki usprawnieniu zarglzania zapasami. Poza tym
stosunek aktywéw bigcych pomniejszonych o zapasy do zohgah krétkoterminowych wzrést z 1,22 w 2009 roku doS&L,7
w 2010 roku w zwizku z obnkeniem salda zobowzan krotkoterminowych, gtéwnie kredytéw bankowych ordionéw USD,

a take pozostatych zobowzan naliczonych o 36 milionéw USD. Obminie pozostatych zobowdan naliczonych byto zwizane
gtéwnie z wyptaceniem 20 milionéw naliczonych namie gotéwkowe dla pewnych cztonkéw obecnego idpyleespotu
kierowniczego Lion/Russian Alcohol Group, ktére piy¢ wyptacona w momencie oddania kontroli CEDC. Pgpa ha wskanik
wptyneto rozliczenie saldérodkéw piengznych o ograniczonej nitwosci dysponowania gfych na 31 grudnia 2009 roku w kwocie
481 milionéw USD, ktére zostato rozliczone z saldarynagrodzenia odroczonego i zobamaniami krétkoterminowymi nak@ymi

w zwiazku z Niepodporgdkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi, co miato miejsce w styczniu 2010 roku. Kolgjn
czynnikiem, ktéry miat wptyw na wskaik byta sprzedadziatalngci dystrybucyjnej w Polsce, ktéra spowodowata aliati sald
odzwierciedlajcych dziatalné¢ zaniecham na 31 grudnia 2009 roku w aktywachaieych i zobowazaniach krétkoterminowych.

Przeptywy pienizne netto wykorzystane w dziatafobinwestycyjnej

Przeptywysrodkéw piengznych netto wykorzystane w dziatakod inwestycyjnej obejmujsrodki pienezne netto
wykorzystane do przegia spotek zalinych oraz maitku trwatego, a tate zwolnieniesrodkéw z rachunku escrow. Wptywiyodkow
pienigznych netto za dwareie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2010 roku wyniosty 457,4 milidw@D. W grudniu 2009 roku
Spotka przekazata na rachunek escrowcrgtywow z wyemitowanych Niepodpardkowanych Papieréw Dimych wymagalnych
w 2016 roku, ktére miaty ywykorzystane na spkaiNiepodporadkowanych Papierow Dimych wymagalnych w 2012 roku, oraz
pozostatej cgci gotdwkowej odroczonego wynagrodzenia dla Liopi€aw zwiazku z przejciem Russian AlcohoBrodki te
zostaly nasgpnie zwolnione w styczniu 2010 roku, co spowodowadyw srodkoéw pientéznych zesrodkdéw pienéznych
0 ograniczonej maiwosci dysponowania w kwocie 481,4 miliona USD. Przephpienizne w kwocie 135,9 miliona USD stanawi
gldwnie pozostate zobowzania gotdwkowe zaptacone w wyniku ostatecznegampykRussian Alcohol zakezonego w styczniu
2010 roku, z czego 100 milionéw USD pochodzi ze lmemiasrodkow piengznych o ograniczonej nitiwosci dysponowania.
Dodatkowesrodki pienezne w kwocie 6 milionéw USD wykorzystano na zakupkantowarowego Urozhay w Rosji. Poza tym
Spotka otrzymata 124,2 miliona USD od Eurocash jalyoagrodzenie za zbycie dziataeodystrybucyjne;j.
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Przeplywy pienizne netto z dziataln@i finansowej

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej odzwierciedlajsrodki pienkzne wykorzystane do obstugi zadénia,
zadhwenie w ramach linii kredytowych oraz wphérodkow pienéznych z tytutu plasowania prywatnego i realizacjcjppSrodki
pieniezne netto wykorzystane w dziatakud finansowej za dwarsaie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2010 roku wyniosty
417,9 miliona USD w poréwnaniu z wptywami w kwo&®@8,0 milionéw USD za dwaseie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2009 roku. W cigu dwunastu miesty zakaczonych 31 grudnia 2010 rokwodki pienezne przeznaczono gtéwnie na spfat
Niepodporadkowanych Papierow Dimych wymagalnych w 2012 roku w kwocie 367,9 milidsh@D, w tym kwoty gtéwnej
wynoszcej 353,8 miliona USD i 4% premii za wépéejszy wykup w kwocie 14,1 miliona USD. Wplywy piezne w kwocie 7,5
miliona USD stanowity sptatkredytu przez GrupWhitehall, kt6ra jest inwestygkapitatovs Spotki.

Przeptywy pienizne w roku finansowym 2009
Przeplywy pienizne netto z dziatalnici operacyjnej

Na przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej sktadajsic srodki pienkzne netto z dziatalrégi operacyjnej i odsetek.
Srodki pienkzne netto z dziatalrioi operacyjnej za dwakeie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku wyniosty 89,8 miliona
USD w poréwnaniu z 97,7 miliona USD za dwsgia mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2008 roku. Zmiany stanu kapitatu
obrotowego obejmowaty wptyw§rodkéw pienéznych w kwocie 25,2 miliona USD za dwanig mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2009 roku w poréwnaniu z wptywariiodkéw piengznych w kwocie 4,6 miliona USD za dwae#& miesécy zakaiczonych
31 grudnia 2008 roku. Poniewsv 2009 roku Spétka odnotowatazeze stopy wzrostu organicznego w poréwnaniu z 20R@m, co
byto zwiazane z globalnym kryzysem gospodarczym, mogtaaytniymagania odrémie do kapitatu obrotowego, co poprawito
przeptywy pien¢zne zwhzane ze zmianami stanu kapitatu obrotowego.

Ze wzgkdu na globalny kryzys gospodarczy w 2009 roku Spétykazata risze stopy wzrostu organicznego w poréwnaniu

z 2008 rokiem i w zwizku z tym mogta obai¢ wymagania odnimie do kapitatu obrotowego skorygowanego o wptyweje, co
zwigkszyto przeptywy pierizne zwhzane ze zmianami stanu kapitatu obrotowego w 20R9 w poréwnaniu z 2008 rokiem.
Wskaznik rotacji nalenaosci wzrdst z 70 dni na dzfe31 grudnia 2008 roku do 83 dni na dzR&l grudnia 2009 roku. Ten wzrost
wynikat gtéwnie ze zwikszenia wskanika rotacji nalenosci w powiazaniu ze sprzeda na rzecz spotek, za grednictwem ktérych
realizowalkmy dziatalng¢ dystrybucyjn, ujetych na dzié 31 grudnia 2009 roku jako przeznaczone do spezeieatrz nota 4

w naszym sprawozdaniu finansowym). W ramach prayjgahia do sprzeds naszej dziatalni dystrybucyjnej zmieniiimy
warunki kredytowania. Spétka przedidia tym spotkom zalienym termin ptatnéci z platndgci gotéwlka przy dostawie w 2008 roku
do normalnego terminu ptatém stosowanego dla stron trzecighe@dnio 30 dni) na koniec 2009 roku. Ta zmiana ozahia

z gotéwkowego na kredytowe wpka na nasz ogdiny wskaik rotacji nalenosci. Wskanik obrotu zapasow utrzymalksna
stabilnym poziomie okoto 97 dni,4eli poréwnuje si wartas¢ na 31 grudnia 2009 roku i wagtona 31 grudnia 2008 roku. Poza tym
stosunek aktywéw bigcych pomniejszonych o zapasy do zohgah krétkoterminowych wzrést z 1,17 w 2008 roku do2L,2

w 2009 roku gtéwnie w zwizku z konsolidag Russian Alcohol, ktéra spowodowata zkszenie skonsolidowanych aktywow
biezacych w poréwnaniu ze wzrostem naszych skonsolidgata@obowizan krétkoterminowych o okoto 250 milionéw USD.

Przeptywy pienizne netto wykorzystane w dziatafobinwestycyjnej

Srodki pienkzne netto wykorzystane w dziataku inwestycyjnej obejmujsrodki pienkzne netto przeznaczone na realizacj
inwestycji w podmiotach, ktére nie stanowity petm¢asnaci Spotki, nabycigrodkow trwatych, depozyty piegine wymagane na
sfinansowanie wykupu naszych Niepodpgiowanych Zabezpieczonych Papieréw Bhlych wymagalnych w 2012 roku oraz sptat
wigkszej czsci odroczonych platrigi za Russian Alcohol. W okresie dwunastu mé@gizakaczonym 31 grudnia 2009 roku na
zakaiczenie zakupu pozostatych udziatéw w Parliamenisgfan Alcohol przeznaczono 573,5 miliona USD.jXkweoty okoto 93,4
miliona USD przeznaczono na sfinansowanie wykumoptatego udziatu mniejsgdowego w Grupie Parliament, a 455,6 miliona
USD zaptacono za pozostaty udziat w Russian Alcgiay czym kwota 110 milionéw USD byta odroczomardomentu uzyskania
pozwolenia urgdu antymonopolowego w styczniu 2010 roku, a kwdandlionéw USD, ptatna w gotéwce lub akcjach, byta
odroczona przynajmniej do kwietnia 2010 roku. Z kwb10,5 miliona USD, 101,0 milionéw USD wptacona rachunek
zastrzeony i ta kwota jest wykazana w przeptywach pienych jako zmiana saldaodkoéw piengznych o ograniczonej nitiwosci
dysponowania. Pozostate wyptywy pieme wsrodkach pieriznych o ograniczonej nitwosci dysponowania w kwocie 380,5
miliona USD dotyczyly zdeponowania u powiernika kyniezkzdnej na weczéniejszy wykup naszych Niepodpadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych wymagalnych w 2012 roku, ktéry miat miejscatyczniu 2010 roku.

Przeplywy pienizne netto z dziataln@i finansowej

Przeptywy pienizne z dziatalnéci finansowej odzwierciedlajgtéwnie wptywysrodkOw piengznych z zadhzenia w ramach
linii kredytowych, ofert zadtenia i emisji akcji, a tate srodki pienkzne wykorzystane na obskugadhzenia. Wplywy piengzne
netto z dziatalngi finansowej za dwardaie miestcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku wyniosty 998,0 miliandSD
w poréwnaniu z 620,9 miliona USD za dwécia mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku. Gtowmédta wptywdw
pienigznych z dziatalnéci finansowej obejmowalty dwie oferty publiczne akegkaiczone w lipcu i listopadzie 2009 roku, ktére
zapewnity hczne wptywy netto na kwetd91,0 milionéw USD, a tale emisg nowych Niepodpormkowanych Zabezpieczonych
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Papieréw Dtanych wymagalnych w 2016 roku, ktéra zapewnitzzhe wptywy netto na kwet929,6 miliona USD. Te wptywy
srodkow piengznych zostaly skompensowane spiaadhzenia, gldwnie zaditenia Russian Alcohol w kwocie 35,0 milionéw USD
i 251,0 milionéw USD w podziale, odpowiednio, nas&zkritko- i dlugoterminow. Dodatkowe kwoty obejmujptatngci kar
podatkowych poprzedzgjych przegcie Russian Alcohol, ktére mabyec zwrdcone przez sprzedaych i zostaty skompensowane z
uzyskanymi od sprzedgiych payczkami.

Plynnos¢ i zasoby kapitatowe w przysztych okresach
Metody finansowania
Wedtug kierownictwa Spo6tka ma wystarcaaj ptynnai¢, aby finansowaswop dziatalngé w przyszigci.

Kredyty bankowe

17 grudnia 2010 roku Spétka zawarta Uneomw sprawie kredytu terminowego i kredytu w rachubkezacym (,Linia
Kredytowa”) z Bankiem Handlowym w Warszawie S.Akg Agentem, Pierwotnym KredytodamicAgentem Zabezpieczenia,
a take z Bankiem Zachodnim WBK S.A., jako Pierwotnym #ytodawa. Linia Kredytowa zapewnia limit kredytowy do kwoty
330,0 milionéw zt (lub okoto 111,5 miliona USD) &y maze by wykorzystany jako jeden kredyt terminowy i dwadkyty
w rachunku bigacym na (i) refinansowanie istnigych linii kredytowych; oraz (ii) finansowanie og§th celéw biznesowych
Kredytobiorcéw. 20 grudnia 2010 roku Spétka wykataya okoto 130,0 milionéw zt (lub okoto 43,9 mitia USD) i przeznaczyta
wplywy netto na sptatwczeaniejszych linii kredytowych udzielonych przez infykredytodawcéw.

Kredyt terminowy jest poatkowo oprocentowany wedtug stawki réwnej maw wysokaci 2,25% plus Warszawska Stopa
Miedzybankowa plus procent roczny odzwierciegigjpewne koszty obowzkowe pokrywane przez Kredytodawcow. Kredyt
terminowy jest wymagalny 48 miesly po dacie dokonania wyptaty. Na dzigl grudnia 2010 roku Spétka wykorzystata okoto
130,0 milionoéw zt (43,9 miliona USD) z Kredytu Temowego. Kredyt w rachunku bigcym jest pocatkowo oprocentowany
wedtug stawki rownej may w wysokdaci 1,25% plus Warszawska Stopachizybankowa plus procent roczny odzwierciegigj
pewne koszty obowkkowe pokrywane przez Kredytodawcéw. Kredyt w raghwbiezacym jest wymagalny 12 miegly po dacie
dokonania wyptaty. Na dzte31 grudnia 2010 roku Spoétka nie wykazywzdanych niesptaconych kwot w ramach linii kredytotvyc
a kredyty w rachunku biacym wykazywaty saldo dogtne na poziomie 200,0 milionéw zt (67,6 miliona USD

Linia Kredytowa wize sk z pewnymi wymogami dotyazymi podejmowania i zaniechania olanych dziata, ktére medzy
innymi wprowadzaj ograniczenia odroie do naszej zdolsoi do fuzji, rozwizywania spotek, likwidacji lub konsolidaciji,
dokonywania przef: i inwestycji, dysponowania lub przekazywania akbywy zmiany charakteru naszej dziatalcidub poniesienia
dodatkowego zadienia, w kadym razie, podlegage pewnym zastrzeniom i wyjatkom.

Poza tym Linia Kredytowa wke sk z pewnymi wymogami finansowymi, ktdre ¢dizy innymi obejmuj minimalny wskanik
EBITDA (zysku przed odsetkami, opodatkowaniem i éyracph) do obcazen statych (,Skonsolidowany Wskaik Pokrycia”)
i maksymalny wskanik tacznego zadtienia pomniejszonegosoodki pienkzne do EBITDA (,Wskanik Dzwigni Finansowej
Netto”).wynosace (i) 5:1 za Okres Obliczeniowy (zgodnie z defipigonizej) konczacy sk 31 grudnia 2010 roku i 31 marca
2011 roku; (ii) 4,5: 1 za Okres Obliczeniowynkaacy sk 30 czerwca 2011 roku, 30 wirga 2011 roku, 31 grudnia 2011 roku
i 31 marca 2012 roku; (iii) 4:1 za Okres Obliczemjokonczacy sk 30 czerwca 2012 roku, 30 winga 2012 roku; (iv) 3,5:1 za Okres
Obliczeniowy kaiczacy sie 31 grudnia 2012 roku i 31 marca 2013 roku; ordB(% za kady nas¢pny Okres Obliczeniowy.
Skonsolidowany Wskanik Pokrycia i Wskanik Dzwigni Finansowej Nettosswyliczane na koniec kalego okresu dwunastu
mieskcy bezpdrednio poprzedzagy ostatni dzié kazdego naszego kwartatu finansowegozfkazwany ,,Okresem
Obliczeniowym?).

Na dziex 31 grudnia 2010 roku, gtéwnie ze wzdli na omoéwione povegj czynniki, ktére niekorzystnie wptgly na nasze
wyniki finansowe za 2010 rok, w tym koszty patkowe zwgzane z wprowadzeniem na rynékbrowki Biatej wyzsze ceny
nieprzetworzonego spirytusu na skutek letniej sugBosji i w Europie Wschodniej, a takbrak maliwosci uzyskania znakow
akcyzy w naszym gtéwnym zaktadzie produkcyjnym wsjRev czwartym kwartale 2010 roku, nasz Skonsolidow\Wskanik
Pokrycia wyniést okoto 1,7, a nasz Wgkik Dzwigni Finansowej Netto wyniést okoto 6,4. W zku z tym na dzie 31 grudnia
2010 roku nie dotrzymaimy wymogow dotyczcych Skonsolidowanego Wskaka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej
Netto.

Dnia 28 lutego 2011 roku podpisatiy umowe z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem Z@dnim WBK S. A.
(,Umowa”), zgodnie z kt&ri z zastrzeeniem warunkéw zawartych w tej umowie, strony uzglyd miecdzy innymi, zrzeczenie si
wszelkich naruszewymogu dotyczcego Skonsolidowanego Wskaka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto za okres
pomiaru zakaczony 31 grudnia 2010 roku, a tgkzmiar tych wskanikow dla celéw okresu pomiaru kozacego s¢ 31 marca
2011 roku, odpowiednio, na 1,28:1 i 8,35:1. W wynifmowy nieosigniccie przez nas zgodéd z wymogami dotyczymi
Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto na dZie81 grudnia 2010 roku nie spowodowato
niedotrzymania w ramach Linii Kredytowej. W dalszgimgu wspélnie z haszymi pgczkodawcami w ramach Linii Kredytowej
pracujemy nad kolejnzmiary tych wskanikéw na przyszte okresy pomiaru i razem z nimiathglismy wspotprag w dobrej
wierze, aby dag do porozumienia odsaie do zmienionych warunkéw Linii Kredytowej do 82erwca 2011 roku. Chodiaie
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mozemy zapewrd zadnego ostatecznego zapewnienia édigodo przysziej zgodioi z tymi wskanikami, obecnie przewidujemy,
ze dotrzymamy tych wskaikow, jak wskazano w Umowie, za okres pomiardadacy si 31 marca 2011 roku; w braku dalszej
zmiany linii kredytowej obecnie przewidujemy jednaé& nie osigniemyzadnego ze wskaikéw za pozostate okresy pomiarowe
w 2011 roku. Poza wszelkimi prawami przystugymi naszym kredytodawcom w ramach Linii Kredytoweteli nie uzgodnimy
zmienionych warunkéw z naszymi kredytodawcami da@&rwca 2011 roku, Umowa stwierdza,bgda mieli oni prawo do uznania
linii kredytowej za nalena i ptatra w dowolnym momencie 29 lipca 2011 roku lub pod&gie.

W zwiazku z Umowe wyrazilismy zgod; na zaptat jednorazowej optaty za zrzeczenie wikwocie 3,3 miliona zt (okoto
1,15 miliona USD). Poza tym uzgod#itly z naszymi kredytodawcanie kwota dosfpna nam w ramach kredytéw w rachunku
biezacym wchodacych w sktad Linii Kredytowej zostanie zmniejszat@m120 milionéw zt (okoto 41,6 miliona USD), a marod
naszego kredytu terminowego i kredytéw w rachunkuadoym zostan zwickszone (ze skutkiem od 1 marca 2011 roku),
odpowiednio, do 4,25% i 3,25%, a mard akredytyw wydawanych w ramach linii kredytowestan zwigkszone do 2,50%. Kwota
dostpna nam w ramach kredytéw w rachunkwheym mae by zwickszona, a mae mog, by¢ zmniejszone wedtug wytznego
uznania kredytodawcow po zalezeniu procesu analizy finansowo-prawrkje diligencg W dacie niniejszego raportu w ramach
kredytu w rachunku bicym do sptaty pozostawato 7,3 miliona USD.

Niespetnienie wymogéw dotygzych Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto
w przysztych okresach pomiaruz@i takie niedotrzymanie niegtizie przedmiotem zrzeczenig sini nie zostanie naprawione, #20
spowodowé wezwanie do wcamiejszej sptaty povazanego zadienia i wezwanie do wczriejszej sptaty zadienia wynikajcego
z innych instrumentdw, dla ktérych obawuja postanowienia dotygze wzajemnej wczaiejszej sptaty lub wzajemnego braku
zgodndci, w tym — jereli kwota zadhtzenia podlegajcego takiej wcz@niejszej sptacie przekroczy 30,0 milionéw USD — umno
dotyczcych naszych uprzywilejowanych papieréwatych wymagalnych w 2016 roku i naszych uprzywilegomgch zamiennych
papierow dtanych. Mazemy poszukiwéafinansowania alternatywnego bez walyl na to, czy dojdziemy do porozumienia z naszymi
pozyczkodawcami w odniesieniu do Linii Kredytowej, azig. Takie finansowanie nmie obejmowa kapitat wtasny i/lub
finansowanie dine, ktére moe by zabezpieczone i nde mie na celu sptatlub czsci Linii Kredytowej wptywami z takiego
finansowania lub wptywami z takiego finansowanigp@aczeniu ze&srodkami pientznymi w kasie. Mamy prawo do wceejszej
sptaty linii kredytowej w cakexi lub w czsci w dowolnym momencie po przekazaniu zawiadomienigyprzedzeniem 10 dni
roboczych. Nie meemy zapewrd, czy i na jakich warunkach, takie transakcje mbg nam dosipne, a taka dogbnas¢ oraz nasza
opinia na temat zasad§wd przystpienia do takiej transakcji lub pmizenia transakcjidaa zaleze¢, migdzy innymi, od rynku, sytuacji
gospodarczej, biznesowej i innych warunkow i ocaelsiistniepcych w danym momencie.

Biorac pod uwag powyzsze kwoty kredytéw niesptaconych na aiz84 grudnia 2010 roku w wysokd 43,9 miliona USD
stanowity zadtaenie bieace.

Poza tym na dzie31 grudnia 2010 roku dagina byta petna kwota wynogza 41,5 miliona USD w ramach kredytow
w rachunku bigacym udzielonych przez Pekso S.A. i BRE Bank z teami wymagalnéci przypadajcymi, odpowiednio,
30 kwietnia 2011 roku i 24 lutego 2011 roku.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Bols Hungary miat dgstio petnej kwoty 0,5 miliona USD, kt6ra pozostdstpna w ramach
kredytéw w rachunkach higcych udzielonych przez ING Bank.

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery Dkl wymagalne w 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjirzeday Niepodporzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw idkch na
kwote 380 miliondw EUR, oprocentowanych w wysé&p9,125%, wymagalnych w 2016 roku oraz Niepodpdknwanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwat 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgkn8,875%, wymagalnych
w 2016 roku (,Papiery Dine wymagalne w 2016 roku), w ramach oferty dla istegw instytucjonalnych zwolnionej z rejestracji
przez amerykiska Komisje Papierow Wartéciowych i Gield (SEC). Spoétka wykorzystataeé wptywoéw netto z Papierow
Dtuznych wymagalnych w 2016 roku na wykup pozagiggh w obiegu Papieréw Dinych wymagalnych w 2012 roku, neczm
kwote kapitatu 245 440 000 EUR na diié stycznia 2010 roku. Pozostaizes¢ wptywow netto z Papierdw Dimych wymagalnych
w 2016 roku wykorzystano na (i) zakup pozostategmatu kapitatowego Lion Capital w Russian Alcolpotez wykonanie Opcji
Lion i Opcji Wspétinwestora, zgodnie z warunkarpiostanowieniami, odpowiednio, Umowy Opcji Lion i dmy Opcji
Wspotinwestora; (ii) sptatwszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytostyRussian Alcohol; oraz (iii) sptapewnego innego
zadlwenia.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjirzeday dodatkowych Niepodposdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych na kwot 50 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgko8,875%, wymagalnych w 2016 roku (,Papiery
Dtuzne wymagalne w 2016 roku), w ramach oferty dla istew instytucjonalnych zwolnionej z rejestracizgz amerykaska
Komisje Papierow Wartéciowych i Gield (SEC). Spétka wykorzystata wptywgtto z dodatkowych Papieréw iaych
wymagalnych w 2016 roku na sptawoich kredytow terminowych i kredytéw w rachurikiezacym udzielonych przez Bank
Handlowy w Warszawie S.A. i Bank Zachodni WBK S.A.
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Papiery Dhzne wymagalne w 2016 rokia gwarantowane na zasadzie uprzywilejowania przeitoie jednostki zaime
Spoiki. Jestemy zobowizani do zapewnieniage spotki zalene, ktére reprezentuprzynajmniej 85% naszego skonsolidowanego
zysku przez odsetkami, opodatkowaniem i amortyz@eBITDA), zgodnie z warunkami emisji gwarantygapiery dhine. Papiery
dtuzne zabezpieczona ezpdrednio lub pérednio za pomagcnaszych rénych aktywow i rénych aktywdw naszych spotek
zaleznych, w tym akcji emitenta papieréw dhych i spétek zalimych z Polski, Cypru, Rosji i Luksemburga, pewnyroiyczkami
w ramach Grupy udzielonymi przez emitenta papiedéyinych i nasz rosyjsk spotie finansove w zwiazku z emisj papieréw
dtuznych, znakami towarowymi dotygzymi marki Soplica zarejestrowanej w Polsce i zmaikmwarowymi obowizujacymi w Unii
Europejskiej dotyczcymi marki Parliament zarejestrowanej w Niemczectake rachunkami bankowymi na kwgpowyzej 5,0
milionéw USD. Jestany réwniez zobowikzani do dotaenia zasadnych najlepszych staraby w okrélonych terminach ustanowi
zastawy hipoteczne na naszych zaktadach produkdyjBpImos i Bols, a tak syberyjskich zaktadach spirytusowych Russian
Alcohol i zaktadbw spirytusowych Topaz. Warunki sjndotyczice Papierow Dinych wymagalnych w 2016 roku zawiergiewne
ograniczenia, w tym warunki ograniczeg zdolné¢ Spétki do ponoszenia lub gwarantowania dodatkoveegizenia,
dokonywania okrédonych ptatnéci zastrzeonych, przekazywania lub sprzegiaktywdw, zawierania transakcji ze spétkami
stowarzyszonymi, tworzenia oktenych zastawdw, a tak nakladaj ograniczenia dotyeze zdolndéci podlegagcych ograniczeniu
spotek zalenych do wyptaty dywidend i dokonywania innych platri, udzielania gwarancji zadtania przez podlegae
ograniczeniom spotki zatae, zawierania transakcji leasingu zwrotnego, flkgnsolidaciji lubdczenia si z innymi podmiotami,
wykazywania spotek podlegajych ograniczeniom jako niepodlegeg ograniczeniom spoétki zalee, jak rownie podejmowania
dziatalngci innej niz dozwolona. Umowa dotyagza Papieréw Diznych wymagalnych w 2016 roku zawiera rownigymaog
dotyczcy wzajemnej wczmiejszej sptaty. Jeli kwoty pazyczone w ramach linii kredytowych miatyby bgptacone wezmiej
zgodnie z ich warunkami, zgodnie z tym wymogiemyppieszona dzie réwnieg sptata Papieréw Dimych wymagalnych
w 2016 roku.

Zamienne Niepodpaogdkowane Papiery Dhne (Convertible Senior Notes)

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emist Zamiennych Niepodposdkowanych Papierow Dimych na 4czm kwote
kapitatu 310 milionéw USD o dacie wykupu w 2013 upkprocentowanych w wysoka 3% w skali roku (,Zamienne Papiery
Dtuzne”). Odsetki nalene s co p6t roku, 15 marca i 15 wrzga, poczynajc od 15 wrzénia 2008 roku. Zamienne
Niepodporadkowane Papiery Dine g zamienne w pewnych okoliczémach nasrodki pienkzne i odpowiednio, akcje zwykte,

w oparciu o wsfpny wskanik konwersji wynosgcy 14,7113 akcji za 1,000 USD kwoty gtéwnej, z easeniem pewnych korekt. W
momencie zamiany papieréw dhych Spétka dokona ptatéa gotowkowej catej kwoty kapitatu papieréw dhych podlegajcych
zamianie oraz wedtug uznania Spoétki — dostakeagki pienkzne lub akcje zwykle w przypadku pozostatych zokaai zamiany,
jezeli dotyczy. Przychody z Zamiennych Papierowblych zostaty wykorzystane do sfinansowania giarej czsci ceny przejcia
Parliament oraz Whitehall. Umowa dotyca Zamiennych Papieréw Dhaych roku zawiera rowniewymaog dotyczcy wzajemnej
wczesniejszej sptaty. Jeli kwoty pazyczone w ramach linii kredytowych miatyby dgptacone wczmiej zgodnie z ich warunkami,
zgodnie z tym wymogiem przyspieszongbie réwnie sptata Zamiennych Papieréw Rhych.

Emisja Waloréw

Dnia 22 kwietnia 2010 roku zgodnie z postanowiemidmowy Opcji z dnia 19 listopada 2009 roku, Spéikgkonata swoje
prawo do wydania na rzecz Cayman 4 i Cayman 5, ljekliczenia wynagrodzenia natego zgodnie z UmonwOpc;ji Lion,
odpowiednio, 799 330 i 278 745 akcji zwyktych SpdiEmisja Akcji”). Wynikiem Emisji Akcji byto sptaenie 45 milionéw USD z
50 milionéw USD odroczonego wynagrodzenigego jako zobowizanie na 31 marca 2010 roku.

Przegcie Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka i Mark Kaufman zawartiadéecza Umowe Kupna Sprzeds Akcji (,SPA”) i umowe dotyczica
praw rejestracyjnych zgodnie z warunkami uzgodnioingrzez strony dnia 29 listopada 2010 roku.

Zgodnie z SPA, midzy innymi i na warunkach w niej zastgpaych, 7 lutego 2011 roku (a) Polmos Biatystolkofizymat
1500 akcji klasy B Peulla Enterprises Limited, pagmej spoétki z ograniczarodpowiedzialnécia utworzonej zgodnie z prawem
Cypru, spétki holdingowej WHL Holdings Limited (,B#a"), reprezentujcych pozostate udziaty ekonomiczne w Peulla
nieznajdugce st w posiadaniu Polmos; oraz (ii) przekazat Sprzgmtanu i Kauffmanowidcznie 68,5 miliona USD w gotéwce
w bezpdrednio dostpnychsrodkach; oraz (b) Spotka (i) otrzymata 3751 akigisly A Peulla, reprezentigych pozostate udziaty
dajace prawo gtosu w Peulla, niestangeé wtasnéci Spoéiki lub Polmos; oraz (i) wydata Kaufmanova®245 akcji zwyktych
spotki o wartéci nominalnej 0,01 USD za jedakci. Laczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 23,0 miliony USD w opar
o sredni cerg naszych akcji zwyktych wana wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkriciem. Poza tym jeeli taczna
wartas¢ takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwyktej lub cepsrednia wazona wolumenem dziegciodniowym,

w zaleznosci od tego ktdra z tych wartoi jest nisza) na dzig przed zldeniem dwiadczenia rejestracyjnego o odsprzadakcji lub
w dniu sprzeday akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach watiowych okae sk nizsza ni 23,0 miliony USD, odbiorca
takich akcji lzdzie uprawniony do ptatdoi w gotéwce odpowiadagej takiej ré&nicy wartgci. Kwota ta nie mge zostd jeszcze
okreslona.
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Przegcie Russian Alcohol Group

Dnia 22 kwietnia 2010 roku zgodnie z postanowiemidmowy Opcji z dnia 19 listopada 2009 roku, Spdikgkonata swoje
prawo do wydania na rzecz Cayman 4 i Cayman 5, ljekliczenia wynagrodzenia natego zgodnie z UmonwOpciji Lion,
odpowiednio, 799 330 i 278 745 akcji zwyktych SpdfEmisja Akcji”). Wynikiem Emisji Akcji byto sptaenie 45 milionéw USD z
50 milionéw USD odroczonego wynagrodzenigego jako zobowizanie na 31 marca 2010 roku. Pozostate 5 milion&m dostato
rozliczone w gotéwce 4 lutego 2011 .

Naktady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne netto raodki trwate w okresach dwunastu migsi zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i
2008 roku wynosity odpowiednio 16,1 miliona USD,@ @niliona USD i 20,9 miliona USD. Wydatki inwestyoe w okresie
dwunastu miegty zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku zostaty wykorzystadevgie na inwestycje w uggzenia produkcyjne i
srodki transportu. Wydatki inwestycyjne w okresiewhastu miesicy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku zostaty wykorzystane
gtéwnie na inwestycje w ugdzenia produkcyjnedrodki transportu. Wydatki inwestycyjne w okresieuhastu miegcy
zakaiczonych 31 grudnia 2008 roku zostaly wykorzystaidevgie na inwestycje w uszizenia produkcyjnedrodki transportu.

Szacujemyze faczne wydatki inwestycyjne zadane z pracami remontowymi w naszych istiggh i przegtych
przedsgbiorstwach w latach 2011, 2012 i 2013 wyniagoto 10,0 do 15,0 milionéw USD rocznie. Przewihay dalsze inwestycje
w urzadzenia informatyczne, samochodygz@rowe oraz w unowocgeienie zaktadéw produkcyjnych. Zgodnie z umaxakupu
akcji dotycaca przegcia Polmos Bialystok, Spotka jest obaw@ana zagwarantowalokonanie przez Polmos Biatystok inwestycji na
kwote co najmniej 77,5 miliona zt (okoto 25,6 miliona DSv oparciu o kurs wymiany na koniec roku) wgi piciu lat od daty
przegcia. Na dzié 31 grudnia 2010 roku sp6tka zrealizowata 97,8% teghowizania inwestycyjnego.

Znaczna cgs¢ przysztych wydatkéw inwestycyjnych ma charaktenammowy i maemy skorygowa je w dowolnym okresie,
odpowiednio do naszych potrzeb. Obecnie zamierfarapsowa wszystkie nasze wydatki inwestycyjne przy pomgrodkow
pienigznych uzyskiwanych z dziatalda operacyjnej.

Zobowgzania umowne
W tabeli ponkej podsumowano nasze zobarania umowne na dzie81 grudnia 2010 roku:

Termin wymagalnosci ptatnosci

1-3 3-5
Razem Do 1 roku lata lat Ponad 5 lat

(niezbadane)
(w tysigcach USD)

Zobowiazania dugoterminowe

z tytutu zadtzenia....................... $ 1250758 0 $ 299122 $ 0 $ 951636
Odsetki od zadtenia

diugoterminowego...................... 532 051 95 033 186 965 171 465 78 588
Zobowigzania krétkoterminowe

z tytutu zadtzenia....................... 43 919 43919 0 0 0
Odsetki od zadtenia

krétkoterminowego.............oc...... 2475 2475 0 0 0
Odroczone ptatri@i zwiazane

Z PrZegCiami...coccvevvveeeerineeeeeeessaens 5000 5000 0 0 0
Leasing operacyjny........cccccceeeeeennn. 59 240 8477 18 523 21176 11 064
Leasing finansowy............c.cccvveee... 1933 758 1175 0 0
Umowy z dostawcamii.................... 1604 1589 15 0 0

Razem......ccccooiiiieiiiiiecacee $ 1896980 $ 157251 $ 505 800 $ 192641 $ 1041288

Wptyw inflacji i r&nic kursowych

W 2010 roku faktyczna inflacja w Polsce wyniosta%,w poréwnaniu z 3,5% w 2009 roku. W Rosji i nagizech faktyczna
inflacja za 2010 rok wyniosta odpowiednio 8,8% ofaz% w poréwnaniu z faktycannflacja na poziomie 8,8% i 5,6% w 2009 roku.

W zasadzie cakd przeptywdwsrodkow piengznych z dziatalnéci operacyjnej i aktywow Spotki jest denominowanatatych
polskich, rublach rosyjskich i forintachegierskich. Oznacza tae Spéika jest nazana na ryzyko walutowe zaréwno w zakresie
bilansu, jak i rachunku zyskéw i strat. Wptyw napgje kapitatu obrotowego zostat przedstawiony @hteku przeptywoéw
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pienieznych jako wptyw réanic kursowych na bilansayzmiare srodkéw pienéznych. Wplyw na rachunek zyskow i strat jest
powiazany ze zmiagsredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do prz&tsenia rachunku zyskow i strat z ztotego polstijeg
rubla rosyjskiego i forinta wgierskiego na dolary amerykskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursoweachunku zyskéw
i strat dotycz tylko zrealizowanych zyskow lub strat z transakkijore nie § denominowane w ztotych polskich, rublu rosyjskim |
forincie wegierskim.

Poniewa waluta sprawozdawcg Spoiki jest dolar amerykaki, raznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych
walut funkcjonalnych miaty wptyw na sytuadjnansows Spoétki i wyniki dziatalndci operacyjnej, a tate wptyrety na
poréwnywalné¢ wynikOw za poszczegolne okresy finansowe.

Spoétka ma réwniezadtzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadape w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameiskiah i euro, ktére zostaty pgczone
podmiotom operacyjnym, ktérych wadufiunkcyjng jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denimiacji zadhzenia w walutach
innych niz waluty funkcjonalne Spétki (gtéwnie z tytutu Niegheorzzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych i
Niepodporadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych Spotki) jest wzrost lub spadek waitiozobowizan Spotki z tytutu tego
zadlwenia wyraony w walutach funkcjonalnych Spotki, w przypadlkdpowiednio deprecjacii lub aprecjacji tych walut
funkcjonalnych. W rezultacie Spotka jest namaa na zyski i straty z aktualizacji waitotych zobowazah. W tabeli poniej
podsumowano wptyw przed opodatkowaniem zmiarigkgo z tych kursow walut o jeden procent, ktéraenistotnie oddziatywa
na wynik dziatalnéci operacyjnej Spoétki.

Whplyw przed
opodatkowaniem
zmiany kursu
Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej wymiany o 1%
USD — zioty polIsKi.......cccvvveiiiiiieie e, zysk/strata w
kwocie 4,3
426 milionéw USD miliona USD
USD — rubel rosyjsKi.......ccccoceeeeiiiiiiiiiiieen e, zysk/strata w
kwocie 2,6
264 miliony USD miliona USD
EUR — ztoty polskKi..........cccevviviiiiiiiiceneeiiiiiinn, zysk/strata
W Wysokaci
430 milionéw EUR lub okoto 575 miliona USD5,8 miliona USD

Najwazniejsze zasady rachunkowsxi i szacunki
Informacje ogdélne

Opracowane przez nas oméwienie i analiza sytuaginfowej i wynikdw dziatalniei opieraj sie na skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spa6iki, ktére zostalo spdemne zgodnie z zasadami rachunkésv@owszechnie przgfymi w Stanach
Zjednoczonych. Przygotowanie sprawozdiaansowych wymaga od nas dokonania szacunkéwrn dadre maj wptyw na
wykazane wartgei przychodéw netto ze sprzegakosztéw, aktywow i zobowran. Nasze szacunki opieramy nasdiadczeniu z
poprzednich okreséw orazaych zataeniach, ktére uweamy za stuszne w danych okolicZn@mch. Faktyczne wyniki magézni¢
sig od tych szacunkow przy innych zaémiach i warunkach.

Ujmowanie przychodoéw

Przychody Spotki obejmaijprzychody ze sprzedawytwarzanych przez gimarek wyrobdw spirytusowych, importowanych
win, piw oraz wyrobow spirytusowych, a sprzedeszystkich tych towaréw jest przetwarzana i wykazga w ten sam sposéb. W
przypadku wszystkictirodet swoich przychodéw Spétka wykazuje przychodsgnamencie uzyskania przekoacych dowodow
istnienia umowy, dokonania dostawy produktu, uzgewia ceny sprzeds oraz ustalenia nitiwosci jej wyceny i wyegzekwowania.
Generalnie oznacza tze przychody s wykazywane, gdy tytut prawny do produktéw zostgmieeniesiony na naszych klientéw. W
szczegolnéci tytut prawny jest zwykle przenoszony w momeraidstawy lub odbioru towaru w siedzibie klienta, dgie ze
szczegO6towymi warunkami transakcji sprzega

Przychody ze sprzedhasa wykazywane bez podatku od sprzegd@/AT) i uwzgledniaja wszelkie obniki z tytutu
wynagrodzenia przekazanego klientom w rama¢hyeh programéw lojalniiowych, w tym réwnie rabaty cenowe dla
pojedynczych transakcji, rabaty §lmowe, ceny promocyjne i premie reklamowe, opusttpgkowe i rabaty gotbwkowe. Przychody
netto ze sprzeds obejmup podatek akcyzowy, z watkiem sprzeday dokonywanej bezgoednio przez zaktad produkcyjny lub
dotyczicej towaréw importowanych, w przypadku ktdrej plzgdy ze sprzedg wykazuje st z wylaczeniem podatku akcyzowego.
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Rozwodnienie przychodoéw

W ramach zwyklych warunkéw handlowych uzgodniongdtiientami Spétka udziela dodatkowych opustowbiatsw od
standardowego cennika dla wszystkich sprzedawawycbbow. Te obniki przychodéw § udokumentowane w naszych umowach z
klientami i zwykle § zwigzane z rocznymi lub kwartalnymi progami zakupowzarerunkami ptatnéi. Te rabaty dzieli gsina
opusty fakturowane i niefakturowane. Fakturowanestyps wykazywane na fakturze sprzegta odliczane od zafakturowanej
wartasci sprzeday brutto. Niefakturowane opusty sbliczane na podstawie analizy wykonywanej przezag. Na te opusty tworzy
sie rezerwy w tym samym okresie, w ktérym ujmuje powiazane przychody ze sprzegtaOpusty lub optaty dddace przedmiotem
warunkéw umow s amortyzowane przez caty okres obagyiwania umowy. W latach zakozonych 31 grudnia 2010, 2009 i 2008
roku Spétka wykazata 172,9 miliona USD, 112,8 nmdJSD i 77,2 miliona USD niefakturowanych rabajéaio obnienie
wartasci sprzeday netto.

Pewne przychody ze sprzeg@zawieraj rezerwy zwazane z akceptacjivyrobdéw przez klienta, ktéremu udzielono prawa do
ich zwrotu na podstawie subiektywnych kryteriow dlyeslonych kryteriéw obiektywnych. Odpowiednio, na ziwayrobu tworzy
si¢ rezerwy na podstawie danych historycznych oraarinficji o wyczerpaniu wyrobéw otrzymywanych od nasewickszych
klientow. Polityka Spoétki obejmujgcisle monitorowanie pozioméw zapasow naszych kluczéwilientow zajmujcych si
dystrybucij, aby zapobiec gromadzeniu nadmiernych zapaséwnka rco powodowatoby zwrot produktéw w przyszio W
przesziéci zwroty produktéw od klientéw wynosi§rednio 1% przychoddw ze sprzegianetto.

Warto §¢ firmy oraz warto $ci niematerialne i prawne

Po przygciu interpretacji ASC Temat 805 oraz ASC Temat 3&étcs¢ firmy i pewne wartéci niematerialne i prawne o
nieokre&lonym czasie przydatdoi gospodarczej nie podlegamortyzacji. Ich wart@ ksiggowa jest weryfikowana co roku pod
katem utraty wartéci lub czsciej w przypadku stwierdzenia faktéw lub okoliczobwymagagcych przeprowadzenia tej weryfikacji.
W celu stwierdzenia potencjalnej utraty wadicstosuje si metody wyceny wartei godziwej, np. metodologizdyskontowanych
przeptywdw piengznych. Testy prowadzi sina poziomie grupy aktywow dla waétd niematerialnych i prawnych i na poziomie
jednostki sprawozdawczej dla waitofirmy. W przypadku metody zdyskontowanych prze@w pientznych Spétka dyskontuje
prognozowane wyniki do ich wadad biezacej. Wykorzystywana stopa dyskonta j@gidni wazong kosztu kapitatu jednostki
sprawozdawczej. Amerykakie zasady rachunkow@ (US GAAP) wymagaj przeprowadzania testow na wypadek utraty warto
dwuetapowo. Jeli wyniki pierwszego etapu nie wskazute wartgci bilansowe wykazywane przez jednostki sprawozdawc
przekraczaj ich wartdgci godziwe, drugi etap nie musi zostarzeprowadzony. deli pierwszy etap wskazuje potencjatnwala
utrak wartaici, spotka jest zobowrana przeprowadzidrugi etap testu na wypadek trwatej utraty waitd porowna domnieman
wartos¢ godziwg wartcci firmy jednostki sprawozdawczej z odpowiegniartascia bilansows wartcci firmy.

Dokonupac oszacowania waroi godziwej, musimy przyi zatazenia i projekcje dotyegce takich pozycji, jak przyszie
przeptywy piengzne, przyszte przychody, przyszte zyski i inne cagnizatozenia stosowane w ocenie waxtbgodziwej 8
zasadniczo zgodne z wynikami historycznymideg jednostki sprawozdawczejd sdwniez zgodne z projekcjami i zateniami
stosowanymi w obecnych planach operacyjnych. Taédezenia podlegajzmianie na skutek zmian warunkéw gospodarczych i
konkurencji. Jeeli takie szacunki lub zwrzane z nimi zatzenia zmieni sig w przyszigci, Spotka mae by zobowhzana do ujcia
utraty wartdci dla grupy sprawozdawczej. Obliczone wéci@odziwe zostaty skorygowane tam, gdzie jest yomagane, w celu
odzwierciedlenia wptywu podatkowego na zbycie atkaj grupy sprawozdawczej.

W zwiazku z przejciami Bols, Polmos Biatystok, Parliament i Russidoohol Spotka przeja prawa do znakéw towarowych
réznych marek, ktéreaskapitalizowane w ramach procesu alokacji ceny pak&®oniewa marki te g dobrze znane, prao, ze ich
okres uytkowania jest nieok&ony. Prawa do znakéw towarowych nigdh amortyzowane, jednak co najmniej raz w roku
dokonujemy ich oszacowania pogtém utraty wartéci.

Na dzié 31 grudnia 2010 roku wykazéhny w bilansie warté firmy na okoto 1450,2 miliona USD i waid niematerialne
i prawne w kwocie 627,3 milionéw USD netto. W zadadcale nasze waici niematerialne i prawne to prawa do znakow
towarowych do rénych marek, ktore zostaty skapitalizowane w ram@citesu alokacji ceny nabycia w 2@ku z przegciem przez
nas Bols, Polmos Biatystok, Parliament i RussiatoAbl. Poniewamarki te § dobrze znane, prajp, ze ich okres giytkowania jest
nieokrelony i w zwiazku z tym nie podlegajone amortyzacji, ale ocenie poatdn utraty wartéci.

Dla celéw ustalenia waroi godziwej wartéci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie aytkowania, Spétka
przeprowadza testy na utgavartasci w odniesieniu do warfai firmy i wartasci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie
uzytkowania, co wymaga zastosowania szacunkow. Willimy godziwg wartas¢ rynkowa tych aktywéw z zastosowaniem
podegcia zdyskontowanych przeptywow pieanych, a nasze wyliczenie na dzi@l grudnia 2010 roku opieratezgia
nastpujacych zatgeniach:

»  Stopy wolne od ryzyka w Polsce, Rosji i ng@yizech wykorzystane w obliczeniach stopy dyskoottaty oparte na
biezacych stopach rynkowych diugoterminowych polskictigdrji skarbowych, dlugoterminowych rosyjskich igaicji
skarbowych oraz dtugoterminowychkegierskich obligacji skarbowych. Szagajstopy dyskonta wykorzystywane w
obliczeniach, uwzgldnilismy biezace warunki rynkowe w Polsce, Rosji i naglivzech oddzielnie. W wyniku naszych
zalazen i obliczen, okrelili smy stopy dyskonta w wysokoi 7,60%, 11,96% oraz 9,41% odpowiednio dla PoRkisji i
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Wegier. Uwzgkdniajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 18kpdw bazowych w stosunku do szacunkéw
kierownictwa, Spétka nadal nie bytaby zmuszona dkodiania odpisu z tytutu trwatej utraty waitofirmy.

*  Przeprowadzifimy test pod tem utraty wartéci w odniesieniu do warfai firmy oddzielnie dla nagpujacych jednostek
sprawozdawczych: zaktady produkcji wodki w Polsogort — Polska, dystrybucja naggfzech, zaktady produkciji
wodki w Rosji (w tym Parliament i Russian Alcohol).

»  Oszacowalimy stopy wzrostu poprzez projekgrzeptywow pieniznych kadej z naszych grup sprawozdawczych
oddzielnie, na podstawie szczegdtoweggioletniego planu dotyezego kadej grupy sprawozdawczej.

» Oszacowalimy stopy wzrostu wartgi koncowej dla naszych aktywow o nieoki@enym okresie aytkowania
w przedziale od 1,0% do 2,5%, a dla wéetdirmy — od 1,5% do 2,5%, indywidualnie dlazkiej grupy sprawozdawczej.
Uwzgledniajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 18kpdw bazowych dla stopy wzrostu waitd
koncowej w stosunku do szacunkéw kierownictwa, Spdikdal nie bytaby zmuszona do dokonania odpisuugutyt
trwatej utraty wartéci firmy ani dodatkowego odpisu wafto niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie
uzytkowania.

Na podstawie powaszej analizy i ze wzgtlu na dalsze gorsze wyniki pewnych marek w poréwnamczekiwaniami na
2010 rok, gtéwniedbsolwent Bols Spotka ustalitaze warté¢ godziwa znakéw towarowych zgdanych z tymi markami obhyta
sig. W zwiazku z tym w czwartym kwartale 2010 roku odnotovraly odpis z tytutu utraty warci w kwocie 131,8 miliona USD,
ktory obejmowat utratwartcsci bilansowej naszych znakéw towarowych dotygyrh gtéwnie mareldbsolweni Bolsw Polsce.

Uwzgledniajac szacunki stanowte podstaw naszych oblicaeprzy obecnych trendach i warunkach rynkowych, myiary, ze
do dnia sporadzenia zaiczonego sprawozdania finansowego nie wpiki konieczné¢ dokonania odpisoéw z tytutu trwatej utraty
wartasci firmy.

Rachunkowa¢ potaczai jednostek gospodarczych

Przejmowanie podmiotéw jest waym elementem strategii Spotki. Praap spoétek zrealizowane przed 31 grudnia 2008 roku
zostaty ugte zgodnie z SFAS nr 141 ,Rokzenia jednostek gospodarczych” (,SFAS 141"). Owdnstycznia 2009 roku wszystkie
pofaczenia jednostek gospodarczycaiupujmowane zgodnie z ASC Temat 805 ,Rzenia jednostek gospodarczych”.

Przegcia dokonane w 2008 roku zostaty rozliczone metwabycia zgodnie ze standardem SFAS 141af2@hia jednostek
gospodarczych”, a alokacji pregjch aktywow i zobowizar dokonano na podstawie ich oszacowanej warigodziwej na dzig
przegcia. Ustalanie wartei godziwej przejmowanych aktywéw i zobawa, a take ich okresOw gyteczndci, wymaga od
kierownictwa dokonywania oszacoivePrzegcia realizowane przez Spétkwykle powoduy ujecie wartgci firmy i innych wartdgci
niematerialnych i prawnych; wagbi przewidywany okresaytkowania takich aktywéw mae@ mie wptyw na warté¢ odpisu
amortyzacyjnego w przysztych okresach z tytutu efaitniematerialnych o okégonym okresie aytkowania; mae take pojawt sig
koniecznd¢ wykazania ujcia odpiséw z tytutu utraty waroi.

Alokacja ceny nabycia wymaga oceny kierownictwaakresie ustalenia wyceny nabytych aktywéw i zohaef.

Grupa Whitehall

W zwiazku z wymaganiami okéonymi w ASC 810, z dniem 1 stycznia 2010 roku 8pd@mienita metoglkonsolidacji Grupy
Whitehall, w ktorej Spétka kontroluje 49% udziat@apewniajcy prawa gtosu, z konsolidacji na megqataw wiasnéci. Ta zmiana
zostata zastosowana retrospektywnie dla wszystdicbsOw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym.

Russian Alcohol Group

20 stycznia 2010 roku Spotka zakayta przegcie Russian Alcohol. Wtej informacji o catej strukturze tego pragp
przedstawiono w nocie 2 do zetonego sprawozdania finansowego.

Dziatalnosé zaniechana

Dla celéw sprawozdawcza finansowej, kierownictwo przeanalizowato wymagapasad rachunkowo przyjetych w
Stanach Zjednoczonych (US GAAP) (gtéwnie ASC 36(PE&E i ASC 205-20 Prezentacja sprawozdania finaego) i uznatoze
dziatalng¢ Spétki spetnia wymagane kryteria i w zku z tym spotki dystrybucyjne w Polsce, jak opis@oniej, naley
przedstawd jako dos¢pne do sprzed® i jako dziatalné¢ zaniechaa 2 sierpnia 2010 roku Spétka zamgkatransakej sprzeday
100% swojej dziatalngi dystrybucyjnej w Polsce na rzecz Eurocash Saera zakupu wynosxca 378,6 miliona zt (124,2 miliona
USD) gotowk po odliczeniu zadtenia isrodkéw piengznych, po wszystkich korektach ceny.

Zaangazowanie Spoétki w podmioty o zmiennej stopie udziatg,VIE”) oraz dalsze zaangazowanie w cedowane aktywa
finansowe
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Dnia 23 maja 2008 roku Spotka oraz niektore z ggjmiotéw stowarzyszonych zawarty i zrealizowaty Umd<upna
Sprzeday Akcji oraz pewne inne umowy, na mocy ktérych $adhabyta akcje uprawnigie do 50% gtoséw minus jeden gtos oraz
75% udziat ekonomiczny w Grupie Whitehall. W zamzante ptatnéci dodatkowe przekazane sprzegamu 24 lutego 2009 roku
Spotka otrzymata dodatkowe 375 akcji klasy B Whélglrco spowodowato zwkszenie udziatu ekonomicznego Spotki w Grupie
Whitehall z 75% do 80%.

Przekazanie aktywow finansowych

Z wyjatkiem kwoty 7,5 miliona USD oprocentowanej na wédarh rynkowych, payczonej w celu sfinansowania kapitatu
obrotowego Grupy Whitehall, na rzecz VIE nie przai@ozadnych aktywoéw finansowych, poniesv&rupa Whitehall jest jednostk
samofinansujca sie. Uwzgkdniajac przekazanie kwoty 7,5 miliona USD, Spétka nieigdazadnych aktywdw finansowych
bedacych przedmiotem przekazania, ktére uivaiatyby podmiotom przekazagym uzyskiwanigrodkéw pienéznych lub innych
korzysci z tych aktywow, lub wymagatyby od podmiotéw praeupcych udostpnieniasrodkéw piengéznych lub innych aktywéw w
zwiazku z przekazaniem aktywow finansowych.

Podmioty o zmiennych udziatach (Variable Interetities)

W momencie pierwotnego nabycia Grupa Whitehall@astznana za podmiot o zmiennych udziatach (Varibiterest
Entity), a CEDC za gtéwnego beneficjenta. CEDC skdidowata Grup Whitehall jako patczenie jednostek gospodarczych na
dzien 23 maja 2008 przy zateniu,ze Grupa Whitehall jest Podmiotem o Zmiennym Udz{\8E"), a Spétka zostata uznana za
gtéwnego beneficjanta. Grupa Whitehall obejmujesB@dint venturez Moét Hennessy. Ta spétjaint venturejest wykazywana
metod; praw whasnéci i jest ugta w bilansie w pozycji inwestycje w spéiki stowgszone, ktére poatkowo wykazywano wedtug
wartasci godziwej. Spétka obecnie prowadzi negocjacjeagiHennessy w odniesieniu do przysp@jit venture po przegciu przez
nas kontroli nad GrupWhitehall.

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachund@woStanach Zjednoczonych (FASB) wydata ASC Te#&idl,
zmieniajcy sposoOb ustalenia przez spdtkgo, czy podmiot podlega konsolidacji. Po pgeij ASC Temat 810 Spétka dokonata
ponownego ustalenia gtbwnego beneficjenta w opardefinici ksieggowa ,kontroli” i ,uprawnien”. W wyniku tej ponownej oceny
Spotka zmienita metadkonsolidacji Grupy Whitehall, w ktorej Spétka kooluje 49% udziat zapewniggy prawa gtosu,

z konsolidacji na metadpraw wiasnéci. Ta zmiana zostata zastosowana retrospektywaiwsizystkich okreséw przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym.

Wyptaty wynikaj ace z posiadania akcji

Wartos¢ godziwa opcji na akcje na daiedzielenia opcji jest szacowana za pom@odelu wyceny opcji opartego na drzewie
dwumianowym. Koszty z tytutu przyznanych wynagradmg/kazujemy przez caty okres przystugiwania opdjieksza¢ naszych
opcji na akcje przystuguje na okres od jednegazich lat.

Dalsze informacje na temat wynagrodzenia rozlicgang akacjach mma znalé¢ w Nocie nr 13 do naszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Opublikowane ostatnio standardy rachunkowdci

W lipcu 2010 roku Komitet Standardéw Rachunkéeiav Stanach Zjednoczonych (FASB) wydat wytycznéré& wymagag
przedstawienia w bilansie dodatkowych ujawini®tyczicych nalenosci finansowych, w tym jakéi kredytowej i powazanych
odpiséw z tytutu strat kredytowych zygianych z takimi aktywami. Wytyczne generalnie obawja w odniesieniu do sprawozila
finansowych wydanych za okresydroczne i roczne rozpoczyneg st po 15 grudnia 2010 roku, a pewne ujawnienia ohouja
w odniesieniu do sprawozldinansowych wydanych za okre§ydroczne i roczne kazace st 31 grudnia 2010 roku i po tej dacie.
W petni przyglismy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i @fie jestémy przekonanize ich wdraenie nie hdzie miato
zadnego wptywu na nasze wyniki dziatadnoboperacyjnej i sytuagjfinansowvd.

Komitet Standardéw Rachunkowed w Stanach Zjednoczonych (FASB) wydal nowe wynmgaotyczace ujawnid, ktore
wymagaj oddzielnej prezentacji uzgodnhipomiarow wartéci godziwej na poziomie 3 dla takich kategorii, jatotne zakupy,
sprzeda, emisja i rozliczenia. W pelni prayjsmy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i atie jestémy przekonanize
ich wdrazenie nie kdzie miatozadnego wptywu na nasze wyniki dziatadniboperacyjnej i sytuagjfinansova.

W grudniu 2010 roku Rada ds. Standardow Rachunkciwo Stanach Zjednoczonych (FASB) wydata nowe wxiye
odnanie do realizacji testéw na uteatartasci dla wartgci firmy. Nowe wytyczne nie dopuszczaanpazliwosci wyltaczenia
zobowhzan bedacych czscia struktury kapitalowej jednostki sprawozdawczejypnyliczaniu wartéci bilansowej jednostki
sprawozdawczej. W petni prayijsmy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i @fie dokonujemy oceny wptywu wdrenia
na nasze wyniki dziataldoi operacyjnej i sytuagjfinansovs.

Rozdziat 7A.llosciowe i jakosciowe informacje na temat ryzyka rynkowego

Nasza dziataln@ prowadzona jest gldwnie w Polsce i Rosji, a nasazyatutami funkcyjnymi g gtéwnie ztoty polski, forint
wegierski i rubel rosyjski, podczas gdy walsprawozdawegjest dolar amerykeski. Instrumenty finansowe obejnaugtéwnie
srodki pientzne i ich ekwiwalenty, nafmosci, zobowazania, zapasy, kredyty bankowe, kredyty w rachunlaezacych i zadtienie
diugoterminowe. Wszystkie aktywa piemne reprezentowane przez te instrumenty finansowglaja sic w Polsce, Rosji i na
Wegrzech. W zwizku z tym zmiany kurséw walut posziane ze sprawozdawdois w dolarach amerykeskich maj wptyw na
nasze wyniki.

Jezeli wartas¢ dolara amerykiaskiego rénie wzgkdem ztotego polskiego, rubla rosyjskiego lub faintgierskiego,
réwnowartd¢ w USD aktywéw, zobowdzan, przychodow i kosztéw pierwotnie wykazanych w gébt polskich, rublach rosyjskich
czy forintach wgierskich lkedzie nizsza. Przeciwnie, yeli wartas¢ dolara amerykizsskiego zmaleje wzgtlem ztotego polskiego,
rubla rosyjskiego lub forinta ggierskiego, réwnowartgé w USD aktywOw, zobowzan, przychoddéw i kosztéw pierwotnie wykazana
w ztotych polskich, rublach rosyjskich czy forinkewegierskich kydzie wyzsza. W zwizku z tym wzrost i spadek waséto dolara
amerykaskiego mae mig istotny wptyw na wart&@ w dolarach naszych niedolarowych aktywéw, zolaad, przychodéw i
kosztéw, nawet jeeli wartas¢ tych pozycji nie zmienia siw ich pierwotnej walucie.

Spoétka ma réwniezadtzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadape w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameigkiah i euro, ktére zostaty pgczone
podmiotom operacyjnym, ktérych wadufiunkcyjn jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denimiacji zadhzenia w walutach
innych niz waluty funkcjonalne Spétki (gtéwnie z tytutu Nieghoorzzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych i
Niepodporadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych Spoiki) jest wzrost lub spadek wariozobowhzan Spéiki z tytutu tego
zadhwenia wyraony w walutach funkcjonalnych Spoétki, w przypadldpowiednio deprecjacji lub aprecjacji tych walut
funkcjonalnych. W rezultacie Spotka jest namaa na zyski i straty z aktualizacji waitotych zobowdzan. W tabeli poniej
podsumowano wptyw przed opodatkowaniem zmiarigigo z tych kurséw walut o jeden procent, ktéraenistotnie oddziatywa
na wynik dziatalnéci operacyjnej Spoiki.

Whplyw przed opodatkowaniem

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%
USD — zioty polsKi.......ccccovviveiiieieiiiceeeee 426 milionébw USD zysk/strata w kwocie 4,3
miliona USD
USD — rubel rosyjsKi..........ccccevvvivivriinennnn.. 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2,6
miliona USD
EUR — zioty polsKi........cccovvvvivireiiiiieeeee 430 milionébw EUR lub okoto 575 milionéw  zysk/strata w wysoki
usbD 5,8 miliona USD
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Rozdziat 8. Sprawozdanie finansowe i dane uzupetjace

Spis tresci skonsolidowanego sprawozdania finansowego:

Raport niezalenego biegtego rewidenta .................

Skonsolidowany bilans na dai&1 grudnia 2010 roKu i 2009 FOKU .........ceveriieeiiiiiiieiiie e s s s et e e e e eneeereeenee e
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za lata aekone 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i 2008 roKu.............cccceee.n.
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlaspgitata zakaczone 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i 2008 roku..
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pigmiych za lata zaki@zone 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i 2008 roku.......
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta

Do Rady Dyrektoréw i Akcjonariuszy
Central European Distribution Corporation

Naszym zdaniem zatzone skonsolidowane bilanse oraz p@ane skonsolidowane rachunki zyskow i strat, zestasiev zmian
w kapitale wkasnym i rachunki przeptywéw pieimych we wszystkich istotnych aspektach rzetelnmegstawiaj sytuacg
finansowg Central European Distribution Corporation (,CEDIGb ,Spétki”) i jej spotek zaleénych na dzié 31 grudnia 2010 roku
i 31 grudnia 2009 roku, a tag& wyniki ich dziatalnéci i przeptywy pienézne za poszczegodlne trzy lata w okresie aakonym
31 grudnia 2010 roku, zgodnie z zasadami rachunkavegélnie przygtymi w Stanach Zjednoczonych. Ponadto naszym zdanie
na dzié 31 grudnia 2010 roku Spétka sprawowata we wszghtldgtotnych aspektach skutegtontrok wewretrzng nad
sprawozdawczeia finansowa w oparciu o kryteria okédone w ,Zintegrowanych zasadach kontroli weitvanej” wydanych przez
Komitet Organizacji Sponsorgych Komisji Treadway (COSO). Kierownictwo Spo6Hst odpowiedzialne za to sprawozdanie
finansowe, utrzymanie skutecznej kontroli wetvenej nad sprawozdawcsma finansows oraz za ocenskutecznéci kontroli
wewretrznej nad sprawozdawcima finansowy przedstawionej w Raporcie Zadu na temat kontroli wewetrznej nad
sprawozdawczeia finansova zawartym w Rozdziale 9A. Naszym obawkiem jest wyraenie opinii na temat sprawozdania
finansowego oraz kontroli wewtrznej Spotki nad sprawozdawcoi, wewretrzng na podstawie przeprowadzonego przez nas
badania. Nasze badanie zostalo przeprowadzone iegpeistandardami ameryiskiej Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spotkami
Publicznymi (USA). Zgodnie z tymi standardami, baidanaley zaplanowa i przeprowadzi w taki sposéb, aby uzyska
wystarczajca pewna¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnychkaatatcé i ze Spotka sprawowata we wszystkich
istotnych aspektach skuteazkontrok wewretrznag nad sprawozdawczoia finansows. Badanie sprawozdania finansowego
obejmowato weryfikagj — w oparciu o testy — dokumentacji stangej podstaw kwot i ujawniey w sprawozdaniu finansowych,
ocerg zastosowanych zasad rachunkéevd znacacych szacunkdéw dokonanych przez kierownictwo ogdme ocerg prezentacii
sprawozdania finansowego. Badanie kontroli wevemej nad sprawozdawcsma finansova obejmowato zapoznaniegst kontroh
wewretrzng nad sprawozdawczoia finansova, ocer ryzyka powstania istotnych stadmb kontroli wewrgtrznej oraz
przeprowadzenie testow i ogesposobu zaprojektowania oraz skuteéenfunkcjonalnej kontroli wewegtrznej na podstawie
ocenionego ryzyka. Nasze badanie obejmowato rénprizeprowadzenie innych procedur, ktére uznaji za konieczne w
istniejacych okolicznéciach. Jestany przekonanize przeprowadzone przez nas badanie zapewnito wysfga podstaw do
wyrazenia opinii.

Jak stwierdzono w notach 3 i 4 do skonsolidowarsggawozdania finansowego Spoétka zmienita¢aprezentagjswoich
spotek dystrybucyjnych i wykazuje je jako dziataléa@aniechan, a take zasipita konsolidag Grupy Whitehall zastosowaniem
metody praw wiasnei w 2010 roku.

Kontrola wewrtrzna spotki nad sprawozdawéea finansow to proces stincy uzyskaniu wystarczagej pewndci co do
wiarygodndci sprawozdawczei finansowej i sporadzania sprawozdania finansowego dla odbiorcow zawmych, zgodnie
z ogdlnie przygtymi zasadami rachunkowa. Kontrola wewRtrzna nad sprawozdawcaig finansovy spotki obejmuje polityk i
procedury dotycxce (i) przechowywania dokumentéw, ktére z pplrg szczegotowéria, doktadnie i wiernie przedstawiaj
transakcje i zbycie matku spotki; (i) daj rozsidna pewngc¢, ze transakcjeaswykazywane w niezllinym zakresie unidiwiajacym
sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z powskeoliowizujacymi zasadami rachunkowa orazze wptywy i wydatki
spotki s otrzymywane i dokonywane zgodnie z zakresem upnisé zarzdu i kierownictwa spétki; oraz (i) dajrozsidng
pewna¢ w zakresie szybkiego wykrywania nieupawenego nabycia,aytkowania lub zbycia majku sp6tki mogcego mié
istotny wptyw na sprawozdanie finansowe lub w zal@eapobiegania tym zjawiskom.

Z uwagi na jej nieodzowne ograniczenia, kontrolawwgrzna nad sprawozdawcmig finansows moze nie zapobiec btiom
i przeoczeniom lub nie zidentyfikowach. Ponadto przenoszenie ocen skutegzrimntroli wewretrznej na przyszie okresy jest
zwigzane z ryzykiemze mechanizmy kontrolne mggta: sie nieadekwatne z uwagi na zméamwarunkéw lub pogorszeniecsi
poziomu przestrzegania zasad i procedur.

/-1 PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
Warszawa, Polska

1 marca 2011 r.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION

SKONSOLIDOWANY BILANS
Kwoty w kolumnach zostaly podane w tysjcach
(z wyjatkiem informaciji o akcjach i w przeliczeniu na jedm akcje)

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009
AKTYWA

Aktywa obrotowe
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty $ 122324 $ 126 439
Srodki pienizne o ograniczonej natiwosci dysponowania 0 481 419
Naleznoéci pomniejszone o odpis tytutu nalenadsci watpliwych w kwotach odpowiednio 20 357 USD i 10 086D......................... 478 379 475 126

93678 92216

35202 33302
Paryczki udzielon 0 1608
Pazyczki udzielone spétkom stowarzyszor.. 0 7 635
Odroczony podatek dochodo 80 956 82 609
KOSZtY @MIS]I ZAAMIBIIA. .......c.eieeititiieitet ettt eten ettt ettt et h et smmmmer et h e o4 e e bbb h e bt e b 12 b eb e e b e ettt emmmnm e bt bbbt 2739 7078
Aktywa obrotowe dotycrce dziatalN@Ci ZANIECRANE] .........c.oiviiiiiiiii et emememe e ettt st srmneee 0 267 561
Aktywa obrotowe razem 813 278 1574 993
Wartdsci niematerialne i prawne netto 627 342 773 222
Wartas¢ firmy netto 1450 273 1484 072
Srodki trwate netto................... 201 477 215916
Odroczony podatek dOChOAOWY .........cccerieeeeeerieniiriciieineiee e 44 028 27 123
Inwestycja w podmioty stowarzyszone wykazana megpwdw wtasnéci .. 243128 244 504
Kosztyemisji ZQdMIENIE. ..........cocccvvevieiiiricei e 16 656 17 492
Aktywa trwate dotyczce dziatalnéci zaniechan.... 0 101778
Razem aktywa trwate. 2 582 904 2864 107
Aktywa razem ......... $ 3396182 $ 4439 100

PASYWA
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowizania Z tytUI AOSTAW I USH.........ccuiiiiiiiii ettt ee b bt bt bbbttt sbe b seeneaes $ 114958 $ 113 006
Kredyty bankowe i kredyty W raChUNKU BREYIM ..........cccoiiiiiiiiiii ettt ettt bbbttt 45 359 81 053
Zobowizania z tytutu podatku AOCROGOWE.............ccocuiiiiiii ettt 5102 3827
Zobowizania z tytutu pozostatych podatk 182 232 208 784
Pozostate zarachowane zobamenia (rozliczenia mdzyokresowe biern 55070 91 435
Krétkoterminowe zobowjzania z tytutu niepodpogdkowanych papieréw dimych... 0 363 688
Krétkoterminowa cgs¢ zobowizan z tytutu leasingu finansowego..... 758 481
Wynagrodzenie odroczone . 5000 160 880
Zobowizania krotkoterminowe dotygze dzialaln€Ci ZANIECRANE]..........c.ccuiiiiriiiiiiiiceee et ememmse e e 0 194 761
Zobowigzania krétkoterminowe razem 408 479 1217915
Diugoterminowe kredyty bankowe i pzki, pomniejszone o e&¢ krétkoterminovy 0 106 043
Dlugoterminowe zobowkania z tytutu leasingu finansowego 1175 480
Dlugoterminowe zobowgania z tytutu niepodpogdkowanych papieréw dimyct. . 1250 758 1225292
Dlugoterminowe rozliczenia RIIZYOKIESOUE DIEITI .. .....ciiiriiieiietiitie sttt ettt b bbbt 2572 3214
[©7s[ (o ox.do]g)YA o ToTo =X =1 e [o 1l g oo [o B OO OSSP PRT PP 168 527 198 174
Zobowizania dtugoterminowe dotygze dziatalN@Ci ZANIECNAN!..........ccuiiiiiiiieiire et 0 2820
Zobowigzania diUGOLEIMINOWE FAZEIM ........ccoueuiiiiieerteteiet ettt ee et et ee e rmmmems e et ses bk es Rt e es a8t se s st ee et et nas 1423032 1536 023
Kapitat wlasny
Akcje zwykle(wartas¢ nominalna 0,01 USD na jealiakcg, maksymalna liczba akcji: 1 00C 000; wyemitowana liczba akcji na di
31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku, odgalmio, 70 752 670 i 69 411 845 708 694

Kapitat ze sprzedg akcji powyej ich wartci nominalne 1343 639 1296 391
Zakumulowany wyni 160 250 264 917
Skumulowane pozostatgdzne zyski dotyczre dziataln€Ci KONtYNUOWENE............coueeiiiiiiiiiiiiiieie ettt 60 224 82994
Skumulowane pozostatgdzne zyski/(straty) dotyaze dziatalnéci zaniechan: 0 40 316
Minus akcje wlasne wedtug kosztu (: 037 akcji wedtug stanu na d#i81 grudnia 201 roku i 31grudnia 200 roku).. (150) (259
Kapitaly WHEASNE CEDC FAZEIM .......ciuiiuiieeeiamme ettt ettt sttt be b semmeos e e s £ ese s b et e se ke eb ket e st e st s bmmnmms et ne s 1564 671 1685 162
Udziaty niedajce prawa kontroli w spétkach zanyct: 0 0
KAPITAIY WHBSNIE FAZEM ...ttt b oemmm bbb e b et he o4 e e b ehs bbbt bt h et h b b st et eb et et nn e 1564 671 1685 162
LRz 1S ATz W £V =T o TP $ 3396182 $ 4 439 100

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Kwoty w kolumnach zostaly podane w tysjcach
(z wyjatkiem danych w przeliczeniu na jedn akcje)

Przychody Z€ SPIrZeaaAY .......ccouveeeeiii et ae e
POdatek aKCYZOWY .......ccoiiiiiiiiiiiiiiiitemeeeee e a e e e e e e e s e ae e e e eeaaaaaaaaans
Przychody netto Ze SPrzeday ..........cceiiiiiiiiiiiieic e
KOSZt WHSNY SPIZEAF .......cce ettt e e s ot ee e aeaeeeseeenns

ZYSK Drutto Z€ SPrZeA@Y .........cevvvuuviiiiiiiiiiies e s e et e s e ee e eee e e

074 o] o 1=] £ 103/ T 1= T PRRSRS
Odpisy zZ tytutu Utraty WA ..........eeeeiiiiiiiiiiiiiiiie e eeeee e

Zysk / (strata) z dziatalNGCi OPEraCyjNe).......uueeieiiiiiiaiiiiiiiiiiieee e

Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu odsetek, NELEO .........ueviierieeeee e
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatabidinansowe.......................
Amortyzacja optat/(kosztéw) 0droCzonyCh ........cceeeveeeeviiiiiciiiiiee s
Pozostate koszty dziatalea nieoperacyjnej Netto.........ooovvviiiicecemeennneeenn.

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem i udzialem w zyleu netto z inwestycji
niepodlegafcych KONSOIIAAC ........veeieiiieiiiiiiiiiiieee e

Podatek dOChOUOWY .......cooiiiiiiiiicicc s ettt e e e e e e e e e e e eene
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotow staxyazonych...........cccccceeeeene.

Zysk/(strata) z dziatalngsci KONtynUOWANE] .........cccvvvviiiiiiiiee e

Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk/strata z dziatalrgi spotek dystrybucyjnych..........cccoevvvvimcmeeivvvvnnnnn.
Podatek dOChOTOWY ..........cooiiiiiiiiii s e e e e e e

Zysk/(strata) z dziatalngsci zanieChan@]............ccoovvviiiiiiiiiiieeee e
ZYSK/(STrata) NEO.......iii et r e e e s e s e e e e e ee e e s e e e e e

Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spotkach
ZAlEZNYCRN ... et —————
Zysk/(strata) netto przypadajgce CEDC...........coiiiiiiiiiiiiiiiieee e

Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej na jedm akcje zwykla —
POUSTAWOWY. . ....tttieieieeeeeeeeeesseeeeee e e e e s e s et e e eeeessesteeeeeeaeaessssaanssnsnnansanannnnns
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jediy akcje zwykta — podstawowy...

Zysk/(strata) netto z dziatalngci na jedna akcje zwykta — podstawowy.............

Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej na jedm akcje zwykta —
(04T [o o | 1o Y20 SRS
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jed akcje zwykta — rozwodniony..

Zyskl(strata) netto z dziataIndci na jedna akcje zwykta — rozwodniony............

Rok zakaiczony 31 grudnia

2010 2009 2008

$ 1573702 $ 1532352 $ 1289963
(862 165) (842 938) (718 72)
711537 689 414 571 242

383 671 340 482 321274

327 866 348 932 249 968

219 609 144 158 114 607

131 849 20 309 0

(23 592) 184 465 135 361

(104 866) (73 468) (47 810
6773 25193 (123 80}

0 (38 501) 0

(13 572) (934) (489

(135 257) 96 755 (36 739

28 114 (18 495) (1382

14 254 (5 583) 1168

(92 889) 72 677 (36 953

(11 815) 9410 27 203

37 (1 050) (5 169

(11 778) 8 360 22 034

(104 667) 81 037 (14 918

0 2 708 3680

($ 104667)$ 78329 ($ 18599
s 1,32) $ 1,35 ($ 0,89
s 0,17) $ 0,16 $ 0,50
s 1,49) $ 1,51 ($ 0,39
s 1,32) $ 1,35 ($ 0,89
s 0,17) $ 015 $ 0,49
($ 1,49) $ 1,50 ($ 0,39

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN
W KAPITALE WELASNYM
Kwoty w kolumnach zostaly podane w tyshch
(z wyjatkiem danych w przeliczeniu na jedr akcje)

Skumulo-
Kapitat ze wany Udzialy
sprzedazy pozostaly  Skumulowany niedajace
akcji taczny zysk pozostaty prawa
powyzejich Zakumulo zdziatalnosci  taczny zysk kontroli
wartosci wany kontynuo-  z dziatalnasci  w spdtkach
Akcje zwykle nominalnej wynik wanej zaniechanej zaleznych Razem
Akcje zwykle Akcje wtasne
Liczba Liczba
akgji Kwota akgji Kwota
Stan na dzie 31 grudnia
2007 roku 40566 $ 406 246 ($ 150) $ 429554 $205186 $ 155753 $ 26 976 $ 481 $ 818206
Zyskl(strata) netto za 2008 rok 0 0 0 0 0 (16 591) 0 0 3680 (12 911)
Korekty z tytutu przeliczenia
transakcji walutowych........ 0 0 0 0 0 0 (194 923) 2304 10445 (182 174)
taczny zysk za 2008 ri............. 0 0 0 0 0 (16 591) (194 923) 2304 14125 (195 085)
Akcje zwykte wyemitowane w
plasowaniu publicznym....... 3576 36 0 0 233 809 0 0 0 0 233 845
Akcje zwykle wyemitowane \
zwiazku z opcjami............... 121 1 0 0 5739 0 0 0 0 5740
Akcje zwykle wyemitowane \
zwiazku z przejciami spotek 3082 30 0 0 134 601 0 0 0 0 134 631
Stan na 31 grudnia 2008 ro
(wykazany w sprawozdaniu) 47 345 $ 473 246 ($ 150) $ 803703 $ 188595 ($ 39170) $ 29280 $ 14606 $ 997 337
Przyjcie ASC 47(-20.........c.c..... 0 0 0 0 12787 (2 007) 0 0 0 10780
Stan na 31 grudnia 2008 roku 1
korektach).......cccoevveiiiiens 47345 $ 473 246 ($ 150) $ 816490 $ 186588 ($ 39170) $ 29 280 $ 14606 $1008 117
Zysk netto za 29 rok................. 0 0 0 0 0 78 329 0 0 2708 81037
Korekty z tytutu przeliczeni
transakcji walutowych........ 0 0 0 0 0 0 122 164 11 036 (4018) 129182
taczny zysk/(strata) za 2009 rok 0 0 0 0 0 78 329 122 164 11 036 (1310) 210219
Akcje zwykle wyemitowane w
plasowaniu publicznym....... 17 935 179 0 0 486 967 0 0 0 0 487 146
Akcje zwykle wyemitowane w
zwiazku z opcjami............... 63 1 0 0 4634 0 0 0 0 4635
Akcje zwykle wyemitowane w
zwiazku z przegciami spotek 4 069 41 0 0 81 156 0 0 0 0 81197
Przejcie Russian Alcohol Group 0 0 0 0 0 0 0 0 50 000 50 000
Zakup akcji Russian Alcohol
Group od wspolnikow
nieposiadajcych prawa
KONErOli...cevecce e 0 0 0 0 (29 401) 0 0 0 (52382) (81783)
Zakup akcji Grupy Whitehall o
wspdlnikéw
nieposiadajcych prawa
KONIOli v 0 0 0 0 (20 195) 0 0 0 0 (20 195)
Ubruttowienie znakéw
towarowych Parliament....... 0 0 0 0 0 0 0 0 15993 15993
Zakup akcji Grupy Parliament
wspdlnikéw
nieposiadajcych prawa
kontroli 0 0 0 0 (43 260) 0 0 0 (26 907) (70 167)
Stan na dzie 31 grudnia
2009 rOKU ..ovevveeeeveseee s 69412 $ 694 246 ($ 150) $1296391 $ 264917 $ 82994 $ 40316 $ 0 $1685162
(Strata) netto za 20 rok........... 0 0 0 0 0 (104 667) 0 0 0 (104 667)
Korekty z tytutu przeliczenia
transakcji walutowych........ 0 0 0 0 0 0 (22 770) (40 316) 0 (63 086)
taczna (strata) za 20 rok......... 0 0 0 0 0 (104 667) (22 770) (40 316) 0 (167753)
Akcje zwykle wyemitowane \
zwiazku z opcjami............... 263 3 0 0 5915 0 0 0 0 5918
Akcje zwykte wyemitowane \
zwiazku z przejciami spotek 1078 11 0 0 41 333 0 0 0 0 41 344
Stan na dzie 31 grudnia
2010 roKU ..cveeeeereveeceree e 70753 $ 708 246 ($ 150) $1343639 $160250 $ 60224 $ 0 $ 0 $1564671

Zalaczone noty stanowiintegralm cz$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
Kwoty w kolumnach zostaly podane w tysjcach

Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia

2010 2009 2008
Przeplywy pienigzne z dziatalndci operacyjnej kontynuowanej
ZYSKI(SITALA) MEH........vevoee e s et s s ee e es e s e s e se e e e een s e en e s ee et sneeeeenessesneesean s erneens ($ 104667 $ 81037 ($ 1491¢)
Korekty skladajce st na r@nice pomigdzy zyskiem / (stra) netto « przeptywami piergznymi netto z dziatalnéi
operacyjnej:
(Zysk)/strata netto z dziatalBti ZANIEChANE] ..........coiviuiiiiiiiie et e e 11778 (8 360) (22 034)
Amortyzacja 16 947 11274 9929
Odroczony podatek dochodowy ... (41 591) (34 941) (19 285)
Niezrealizowane (zyski)/straty kursowe . (2911) (38 760) 133 528
Koszt sptaty zadkenia 14114 0 1156
Wydatki na opcje w wartgi godziwej 3206 3782 3850
Dywidendy otrzyman 1085¢ 1086¢ 0
Aktualizacja wartéci zabezpieczewartosci godziwe . 0 916C 0
Udziat w (zysku)/stracie 1 spétkach stowarzyszony (14259 5582 (116¥¢)
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitalowego pstajcego poprzednio w posiada 0 (32727 0
Odpis Z tytutu Utraty WarEDi............cueieeieieeiieeieeee st 13184¢ 2030¢ 0
Amortyzacja optat/(kosztéw) odroczon.. 0 38501 0
Pozostate pozycje niepi@ine ............cccoceveieeic e 21970 (1 175) 2025
Zmiany stanu aktywow i zobowdan dziatalngci operacyjnej: ........ccoceveereenneee.
Naleznosci (19 812) (21 433) (84 480)
ZAPASY ..veveeeeeseeeeeeeeeese e eeeee et (5 828) 35590 8745
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywy obrotowe (RSP 518 27 906 13 864
Zobowhzania z tytutu dOSTAW i USHUG ......c.eeiiieeeeee e e emmemme e s 5243 (92 552) 27 952
Pozostate zarachowane zobamenia (rozliczenia midzyokresowe biern i pozostate zobowgkanie (56 807) 7569( 3850€
Przeplywy pienizne netto dziatalnGci operacyjnej KONtYNUOWA ..........ccovviirerieniiieiei st (29 38¢) 89752 9767C
Przeplywy pienigzne z dzialaIndci inwestycyjnej kontynuowanej
Inwestycje w majtek trwaty (6 194) (16 080) (19 652)
Wplywy ze zbycia maijtku trwatego . 0 3874 2325
Inwestycje W Znaki tOWAIOWE ...........cceeieerueriiieeieenie e (6 000) 0 0
Zmiany stanérodkéw piengznych o ograniczonej naiwosci dysponowania 481 419 (481 419) 0
Nabycie atywoéw finansowych 0 0 (103 500)
Zbycie spotek zalmych 12416C 0 0
Przejcie spétek zatimych, pomniejszone o przgg srodki pienkzne..........cccocvveeereenn (13£964) (573504) (54€799)
Przeptywy pienizne netto z / (wykorzystane w) dzialabgoinwestycyjnej kontynuowanej 457 421 (1067 129) (669 626)
Przeplywy pienigzne z dziatalndci finansowej kontynuowane;j
Zacigniccie kredytéw bankowych i kredytéw w rachunkuﬂaieym 63 853 5810 94 845
Zacigniccie dtugoterminowych kredytéw bankowych... 0 0 35617
Sptata kredytéw bankowych, kredytéw w rachunktzmgm i mnych (174 251) (112 084) (23 131)
Sptata zadlzenia diugoterminowego (19 098) (265 517) 0
Zadtuzenie netto z tytutu Niepodpamdkowanych :abezpieczonych Papierow RDRyck.............cccoovviiiiiiicieenn, 67561 92¢56¢ 0
Ptatndci z tytutu Niepodporadkowanych Zabezpieczonych PapierowDhck......... (367954 0 (26 996)
Splata zobowizan na rzecz bytych wspOInike..........cooevviiininnencieeen . 0 (28814 0
ZAMKNECIE ZADEZPIECZEN ... c.veuieteetii ettt bttt b et s et b e ettt et s bt et s ekttt eb e en s et sneas 0 (14 417) 0
Zmniejszenie zobowzah z tytutu krotkoterminowych umow leasingu finaNSOW...........ccovevvririei i 0 (53%) (772)
Zwigkszenie zobowjizah z tytutu krétkoterminowych umoéw leasingu finansow .. 97€ 0 121€
Emisja akcji w ramach plasowania publicznego. 0 490 974 233845
Transakcje z udzialowcami.. . 7 500 (7 876) 0
Wplywy netto z Nlepodpoezjkowanych Zamlennych Pap|erow Bhych 0 0 304 403
Zrealizowane opcje 3550 854 1899
Przeplywy pienizne netto dziatalngci finansowej KoNtynUOWAN ............ccceiiiiiiiciiiie i (417 867) 997964 62C 92€
Przeplywy pienigzne z dzialalndci zaniechanej
Przeptywy pienizne netto z dzialalrigi operacyjnej zaniechanej .................... 2 806 19 527 (655)
Przeptywy pienizne netto (wykorzystane) z dziatakeoinwestycyjnej zaniechanej . (330) (2 596) (2 920)
Przeptywy pienizne netto z dziatalrigi finansowej ZanieChane] ..............c..ovmeeeeerierie et 100 (11 656) (8 032)
Przeplywy pienizne netto dzialalNGCi ZaNIECNAN ... 257¢€ 527t (11607
Korekta v celu uzgodnienia zmiany staswdkéw piengznych : dziatalngci zaniechan:. (257€) (527%) 11607
Raznice kursowe dotyece salda otwarcigrodkOw pientznycl ............cccocvveienieneennn, (14 287) 2121% (345649
Zmiana standrodkow piengznych netto...................... (4 115) 41 800 14 406
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na poatek okresu. 126 439 84 639 70233
Srodki pienizne i ich ekWiwalenty Na KOMIEC OKIE .............c.cviveureeceieeeieeeeeeeeeees s s e es st anes s s s sess s senenes $ 122324 $ 12€ 43¢ $ 84 63¢
Dodatkowe informacje o dziatalndci inwestycyjnej niezwhzanej z przeptywami piengznymi
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku z inwestycjami W SPOIKi ZABE ............c.cceeeevcieiiieeeeeeecee s $ 41344 $ 81197 $ 134631
Uzupetniajace informacje na temat przeptywow piengznych
Odsetki zaptacone $ 111535 $ 68865 $ 52734
Podatek dochodowy zaptacony e B 29544 % 16270 $ 33 865

Zalaczone noty stanowiintegralm czs¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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1. Organizacja i istotne zasady rachunkowszi
Organizacja i opis dziatalngci

Central European Distribution Corporation (,CEDC3pétka prawa stanu Delaware oraz jej spétkizatgdalej 4cznie zwane
»,my”, ,nas”, ,nasze” lub ,Spotka”) prowadzgtéwnie dziatalné¢ w brarzy napojoéw alkoholowych. Spotka jest nagkzym
zintegrowanym przedgiiorstwem w brasy produktow spirytusowych w Europfgodkowej. Spétka jest rowntenajwigkszym w
Polsce i Rosji producentem woédki pod wetgm wartdci i ilosci oraz producentem takich marek, jakedzy innymi: Absolwent,
Zubrowka, Bols, Parliament, Green Mark, Soplicauvli. Ponadto Spotka wytwarza i dystrybuuje Royatlka, najlepiej
sprzedajca sie wodke na Wegrzech. Poza sprzedai dystrybuciy wtasnych marek alkoholi, Spétka jest waggm wylacznym
importerem win i produktéw spirytusowych w PolsB®sji i na Wegrzech. Zgodnie z informacjami szczegotowymi zayrait
w Notach, ze wzghu na sprzedaspotek dystrybucyjnych zamkti 2 sierpnia 2010 roku, w niniejszym przeksztatconym
sprawozdaniu finansowym za rok zakaony 31 grudnia 2009 roku Spétka przedstawitalsmhistrybucyjne w Polsce jako
dziatalng¢ zaniechaa.

Gtéwne zasady rachunkowoi
Ponizej przedstawiono gtéwne zasady i metody rachunkoingiosowane przez Spétk

Podstawa prezentacji sprawoatiinansowych

Nasze skonsolidowane sprawozdania finansaveperadzane zgodnie z zasadami rachunk&sivogoélnie przygtymi
w Stanach Zjednoczonych. Nasza Spoétka konsolidsgystkie jednostki, nad ktérymi sprawuje kongraV skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wyeliminowano wszystkielaaltransakcje w ramach Grupy.

Spotki zalene CEDC prowadzswop wiasm ksiggowas¢ i sporadzap wtasne obowizkowe sprawozdania finansowe w
swoich walutach lokalnych.

Sprawozdania finansowe spoétek zalgch zostaty skorygowane, tak aby uzyskgodndé¢ z zasadami rachunkoé@ ogoélnie
przyjetymi w Stanach Zjednoczonych (US GAAP).

Z dniem 1 stycznia 2010 roku Spotka petgjzmiany wymagane przez wytyczne dotyaz konsolidaciji podmiotéw
0 zmiennych udziatach, zobayzujace przedsibiorstwo do przeprowadzenia analizy w celu ustalecay udziat zmienny lub udziat
przedsgbiorstwa zapewnia mu udziat finansowy taj prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziatath analiza pozwala na
wskazanie gtéwnego beneficjenta podmiotu o zmiehmgziatach jako przeddiiorstwa, ktore (1) jest uprawnione do kierowania
dziatalnGgcia podmiotu o zmiennych udziatach, ktéra w nakgzym stopniu wptywa na wyniki gospodarcze podmiotaz (2) jest
zobowhzane do pokrywania strat podmiotu, ktére mbge potencjalnie istotne dla podmiotu o zmiennych eddih lub ma prawo
do otrzymywania korzgi od podmiotu, ktére magby¢ potencjalnie istotne dla podmiotu o zmiennych at#ih. Poza tym
wymagane zmiany zapewniajytyczne odnénie do wspoélnej wladzy i relagpint venture eliminuja zwolnienie podmiotowe dla
kwalifikujacych st podmiotow specjalnego przeznaczenia, zmiermafinicjc podmiotu o zmiennych udziatach i wymagaj
dodatkowych ujawni@ Przygcie tego standardu i jego wptyw na sprawozdanianfiowe Spotkisoméwione w Nocie 3.

Z dniem 1 stycznia 2009 roku przlfgmy nastpujace interpretacje, ktére wymagajd nas retrospektywnego przeksztatcenia
ujawnionych wczéniej skonsolidowanych sprawozdfinansowych. W zwizku z tym pewne kwoty wykazane za waziejsze
okresy w skonsolidowanych sprawozdaniach finansbvegstaly przekggowane, aby zapewhzgodnaé¢ z prezentagjw biezacym
okresie.

*  Przyglismy postanowienia ASC Temat 470-20, ,Zadinie z opcj konwersji i innymi opcjami” Debt with Conversion
and Other Options ktdre obowizuje w odniesieniu do naszych 3% Niepodpdkowanych Zamiennych Papieréw
Dtuznych Convertible Senior Notes — ,CSIND facznej wartéci kapitatu 310,0 milionéw USD, i wymaga zastosoigan
retrospektywnego dla wszystkich przedstawionycleséw. ,Zamienne Niepodpamkowane Papiery Ditne”
zdefiniowano w Nocie 9. Zgodnie z ASC Temat 470eRtitent zamiennego papieru ghego rozliczanego pieginie ma
obowiazek oddzielnego gfia zobowizania (290,3 miliona USD w dacie wyemitowania CSk)mponentow
kapitatowych (19,7 miliona USD w dacie wyemitowa@i8N) instrumentu. Komponent dhy ujeto w wartaci biezacej
jego przeptywédw pieriznych zdyskontowanych z zastosowaniem stopy dyskeyteszcej 4,5%, co odpowiada naszej
stopie kredytowej na dzieemisji CSN w zamian za podobny instrumentzdiubez opcji konwersji. Komponent
kapitatowy, ugty jako kapitat ze sprzedg akcji powyej ich wartéci nominalnej, wynidst 12,8 miliona USD, przy czym
kwota ta stanowi réfnice pomiedzy wptywami z emisji papieréw dimych a wartécia godziwg zobowizania po
odliczeniu podatkéw odroczonych w wysékn6,9 miliona USD w dacie emisji CSN.

ASC Temat 470-20 wymaga rowninaliczenia wyniklego dyskonta zadenia przez oczekiwany okres istnienia CSN,
czyli od 7 marca 2008 roku do 15 marca 2013 rokonSolidowany rachunek zyskow i strat zostat rgtedgywnie
zmodyfikowany w poréwnaniu z wykazanymi poprzedkigtami, jak poniej (w tysacach, z wyjtkiem danych

w przeliczeniu na jednakci):
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Rok zakaiczony
31 grudnia 2008

Dodatkowy koszt niepieginy z tytutu odsetek przed opodatkowaniem ........cc.ccccceveevevcceeeeeenennn. 3087
Dodatkowe korz§ci z tytutu podatku 0droCZONEQO.........coiieeeeeer e e 1080
Wsteczna zmiana zysku netto i zakumulowanego WYNIKU ............eiiieiieiiieeieeeieecicceeecer e (2 006)
Zmiana podstawowego ZYSKU NA JBGKCE .....vvvvrurniiiis i eeee e eaeaae s aeeas (% 0,05)
Zmiana rozwodnionego ZYSKU Na JAOBKCE ... ..uvvrrrrrirreieeeeesesieieieeeeereeeeeesesssnenneameeeeeesesssnennnnees (% 0,05)

Za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 rokdatkowy koszt niepiegtny z tytutu odsetek przed
opodatkowaniem gfy w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat wyhiésipowiednio, 4,1 miliona USD i 3,9 miliona USD.
Umorzenie dotyczre dyskonta zad#enia wyniosto odpowiednio 11,1 miliona USD i 7,dioniéw USD, odpowiednio, na dzie
31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku. Rocanigkszenie przed opodatkowaniem kosztu niepierego z tytutu odsetek
wykazanego w skonsolidowanym rachunku zyskéw tsktare ma by ujmowane do 2013 roku, do terminu zapadsdh@€SN,
przedstawia gijak ponizej (w tyshcach):

Zwigkszenie przed opodatkowaniem
kosztu niepieniznego z tytutu odsetek

4282
4 285

Spoétka dokonata oceny zdafzmajcych miejsce po dniu bilansowym do 1 marca 20111 rokyli daty wydania sprawozdania
finansowego.

Zastosowanie szacunkoéw

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z ogéhaiggtymi zasadami rachunkowa (GAAP) wymaga dokonania
pewnych szacunkéw i pragia okrélonych zataen przez kierownictwo, co wptywa na wykazane kwotyyaléw i zobowhzan,
a take ujawnienie aktywow i zoboazah warunkowych na datsprawozdania finansowego i kwot przychodéw i koazt
wykazanych w okresie sprawozdawczym. Rzeczywisteikiynoga rézni¢ sie od tych szacunkéw.

Przeliczenia pozycji wygmnych w walutach obcych i transakcje walutowe

Waluta funkcjonalmy, wszystkich spétek zataych Spéiki jest waluta lokalna. Aktywa i zobagania tych jednostek przelicza
sie po kursie obowizujacym na koniec kadego roku. Rachunek zyskdw i strat przeliczapsisrednim kursie obowazujacym w
danym roku. Rénice kursowe z przeliczenia wynikag ze stosowania zdych kurséw walut w rinych okresach ujmujecsjako
czes¢ kapitatu wkasnego. Korekty wyceny transakcji zadlingci operacyjnej, a tate zyski i straty kursowe z tytutu konkretnych
transakcji walutowych, ujmujesiv wykazanym zysku/(stracie) netto za dany okres.

Zataczone skonsolidowane sprawozdania finansawmzedstawione w dolarach amergk&ich.

Srodki trwate

Srodki trwate wycenia siwedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, poijsaienych o dotychczasowe umorzersigdki
trwale amortyzuje gimetod liniowa z zastosowaniem napujacych okresow gytkowania:

Okres amortyzacji

Rodzaj w latach

Pojazdy, W tym [€asing fINANSOWY ... e er e e e e e e e e e mmnneneees 5

MASZYNY PrOGUKCYJNE ...iiiiiiiiiieiiieieitemmmmmm e e e e e eeee et eeseeesaebeess s areseeesaaeaseaeesesmeeaasaaeeseeesssssnssnnnes 10

(0 0] 00T [ r= 10 0101 11V7= 1 1SRRI 5

Komputery i SPrat KOMPULEIOWY .......uuueuiiiieeeeesisiseitimemeesseeeeeeaeaeeeessas s snnnssnssareeeeeesssnansnssnsesssnnnn, 3

Maszyny do nalewania piwa i iNNE BOZENIA ............c.uuuiiiiiiiiiiiee e ceeree et 2-10

LT U] ) YA 1= T U SO PPURRSPRRRR Nie podlegai
amortyzacji

20T )] SR 7= 1] 1= PSRRI 40

Sprz;t uzytkowany na podstawie uméw leasingu, ktory spetriasione kryteria, zalicza gidosrodkéw trwatych, a warte
biezaca powiazanych optat leasingowych wykazuje gko zobowazanie.Srodki trwate uytkowane na podstawie uméw leasingu
amortyzuje si metod, liniowa przez okres ichaytkowania.

Spoétka wlicza w koszty zakugyodkéw trwatych o wartéei 1500 USD w momencie ich poniesienia.

Spéika okresowo analizuje inwestycjessodki trwate i ujmuje odpisy z tytutu trwatlej utsatvartaici w razie stwierdzenia
utraty wartgci. W zahczonym sprawozdaniu finansowym nietojzadnej utraty wartei rzeczowego majku trwatego.
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Wartasé firmy

Po przygciu interpretacji ASC Temat 805 oraz ASC Temat 3&@rtas¢ firmy i pewne wartéci niematerialne i prawne o
nieokreslonym czasie przydatdoi gospodarczej nie podlegamortyzacji. Ich warti& ksicgowa jest weryfikowana co roku pod
katem utraty wartéci lub czsciej w przypadku stwierdzenia faktéw lub okoliczobwymagagcych przeprowadzenia tej weryfikacji.
W celu stwierdzenia potencjalnej utraty wadicstosuje si metody wyceny warkei godziwej, np. metodologizdyskontowanych
przeptywdw piengznych. Testy wartei firmy przeprowadza gina poziomie kadej jednostki sprawozdawczej. W przypadku
metody zdyskontowanych przeptywow pigmiych Spoétka dyskontuje prognozowane wyniki do icrteéci biezace;.
Wykorzystywana stopa dyskonta jéstdnik wazona kosztu kapitatu jednostki sprawozdawczej. Amengkde zasady
rachunkowéci (US GAAP) wymagaj przeprowadzania testow na wypadek utraty wartdwuetapowo. Jeli wyniki pierwszego
etapu nie wskazaj ze wartdci bilansowe wykazywane przez jednostki sprawozdanyrzekraczajich wartgcei godziwe, drugi etap
nie musi zostaprzeprowadzony. Jeli pierwszy etap wskazuje potenciatmvaly utrat wartasci, spotka jest zobowrana
przeprowadd drugi etap testu na wypadek trwatej utraty wanito poréwna domnieman wartas¢ godziwg wartcsci firmy jednostki
sprawozdawczej z odpowiednivartccia bilansowa wartasci firmy.

Wartasci niematerialne i prawne z wgkzeniem wartéci firmy

Wartdsci niematerialne i prawne obejmugtéwnie nabyte znaki towarowe dotyce ustanowionych marek, w odniesieniu do
ktérych uznanoze ich okres gytkowania jest nieokitony. Zgodnie ze standardem z ASC Temat 350 Wairtoematerialnych i
prawnych o nieokrdonym okresie ekonomicznegyteczndci nie amortyzuje gi lecz analizuje nie rzadziejmniaz w roku pod
katem utraty wartéci. Inne wartéci niematerialne i prawne to wastokontraktéw z klientami, ktére pozyskano w wynikzeiccia;
te wartgci niematerialne i prawne amortyzuje przez okres xytkowania szacowany na 8 lat.

Utrata wartaici aktywow trwatych

Zgodnie ze ASC Temat 805 i ASC Temat 350, Spotidizuje swoje aktywa trwate podiem trwatej utraty warti, jezeli
pewne zdarzenia lub zmiany okolicZobwskazuj na to,ze wart@¢ bilansowa danego skladnika aktywéw zamie by mazliwa do
odzyskania. Méaliwos¢ realizacji aktywow, ktére majby¢ posiadane i tywane przez Spoek mierzy s¢, poréwnujc ich wartéé
bilansowy z szacowanymi, przewidywanymi, niezdyskontowangrazeptywami pierdznymi, jakie wygenerujte aktywa. Jeeli
wartas¢ bilansowa danego skladnika aktywéw przesaa oszacowane przyszie przeptywy piene, dokonuje giodpisu
aktualizupcego w wysokéci réznicy pomidzy wartgcia bilansows a wartdcia godziwg sktadnika aktywow.

W zwiazku z przejciami Bols, Polmos Biatystok, Parliament i Russiddoohol Spotka przeja prawa do znakéw towarowych
réznych marek, ktéreaskapitalizowane w ramach procesu alokacji ceny pak&®oniewa marki te g dobrze znane, prapo, ze ich
okres uytkowania jest nieok&ony. Prawa do znakéw towarowych nigdh amortyzowane, jednak co najmniej raz w roku
dokonujemy ich oszacowania pogtém utraty wartéci.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku wykazéhy w bilansie warté& firmy na okoto 1450,2 miliona USD i wakt niematerialne
i prawne w kwocie 627,3 milionéw USD netto. W zadactate nasze waic niematerialne i prawne to prawa do znakow
towarowych do rénych marek, ktore zostaly skapitalizowane w ram@ciltesu alokacji ceny nabycia w 2@ku z przegciem przez
nas Bols, Polmos Biatystok, Parliament i RussiacoAbl. Poniewamarki te § dobrze znane, praypo, ze ich okres gytkowania jest
nieokreslony i w zwiazku z tym nie podlegajone amortyzacji, ale ocenie poatdin utraty wartéci.

Dla cel6w ustalenia wartoi godziwej wartéci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie aytkowania Spotka
przeprowadza testy na utgavartasci w odniesieniu do warfgi firmy i wartasci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie
uzytkowania, co wymaga zastosowania szacunkow. Williany godziwg wartas¢ rynkowa tych aktywow z zastosowaniem
podegcia zdyskontowanych przeptywow pieanych, a nasze wyliczenie na dzi@l grudnia 2010 roku opieratezsia
nastpujacych zatageniach:

e Stopy wolne od ryzyka w Polsce, Rosji i n@yizech wykorzystane w obliczeniach stopy dyskoottaty oparte na
biezacych stopach rynkowych diugoterminowych polskictigdzji skarbowych, dtugoterminowych rosyjskich igjaicji
skarbowych oraz dtugoterminowychkegierskich obligacji skarbowych. Szagajstopy dyskonta wykorzystywane w
obliczeniach, uwzglnilismy biezace warunki rynkowe w Polsce, Rosji i naiivzech oddzielnie. W wyniku naszych
zalaen i obliczea okreslili smy stopy dyskonta w wysokoi 7,60%, 11,96% oraz 9,41% odpowiednio dla PoRkiji i
Wegier. Uwzgkdniajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 1fkpdw bazowych w stosunku do szacunkéw
kierownictwa, Spétka nadal nie bytaby zmuszona dkodiania odpisu z tytutu trwatej utraty waitofirmy.

* Przeprowadzifimy test pod &em utraty wartéci w odniesieniu do warfai firmy oddzielnie dla nagpujacych jednostek
sprawozdawczych: zaktady produkcji wodki w Polsogort — Polska, dystrybucja naggfzech, zaklady produkciji
wodki w Rosji (w tym Parliament i Russian Alcohol).

* Oszacowafimy stopy wzrostu poprzez projek@rzeptywow pieniznych kadej z naszych grup sprawozdawczych
oddzielnie, na podstawie szczegétoweggioletniego planu dotyezego kadej grupy sprawozdawczej.
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* Oszacowalimy stopy wzrostu wartei koncowej dla naszych aktywow o nieoki@nym okresie gytkowania
w przedziale od 1,0% do 2,5%, a dla wéetdirmy — od 1,5% do 2,5%, indywidualnie dlazkiej grupy sprawozdawczej.
Uwzgledniajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 10kpdw bazowych dla stopy wzrostu waitd
koncowej w stosunku do szacunkéw kierownictwa, Spaikdal nie bylaby zmuszona do dokonania odpisuuiutyt
trwatej utraty wartéci firmy i dodatkowego odpisu waia niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie
uzytkowania.

Na podstawie powaszej analizy i ze wzgtlu na dalsze gorsze wyniki pewnych marek w pordiwnamczekiwaniami na
2010 rok, gtéwniedbsolweni Bols Spotka ustalitaze godziwa wart& rynkowa znakdéw towarowych zwdanych z tymi markami
obnizyta sk. W zwiazku z tym w czwartym kwartale 2010 roku odnotosraly odpis z tytutu utraty warsci w kwocie 131,8 miliona
USD, ktéry obejmowat utratwartaici bilansowej naszych znakéw towarowych dotygzh gtéwnie mareldbsolwent Bols
w Polsce.

Uwzgledniajac szacunki stanowte podstaw naszych oblicaeprzy obecnych trendach i warunkach rynkowych, myiery, ze
do dnia sporadzenia zajiczonego sprawozdania finansowego nie wpiki konieczné¢ dokonania odpiséw z tytutu trwatej utraty
wartasci firmy.

Inwestycje kapitatowe

Jezeli Spétka nie jest zobowzana do konsolidowania swoich inwestycji w innejtsp, Spotka stosuje metpgdraw wtasnéci,
jezeli jest w stanie wywrzeistotny wptyw na tak inna spotie. W ramach metody praw wtasiud, inwestycje wykazuje sipo
koszcie plus lub minus udziat Spotki we waie lub spadku wartei aktywéw netto przedmiotu inwestycji na dzieabycia oraz
pewne inne korekty. Udziat Spotki w zysku lub steagetto przedmiotu inwestycji jest uwzdhiany w kapitale wkasnym w pozycji
przychody sp6tek wykazywanych metooraw wtasnéci w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Spotki

Ujmowanie przychodéw

Przychody Spotki obejmaijprzychody ze sprzedawytwarzanych przez gimarek wyrobéw spirytusowych, importowanych
win, piw oraz wyrobow spirytusowych oraz innych ogjw alkoholowych wytwarzanych przez osoby trzesiabywanych lokalnie,
a sprzedawszystkich tych towaréw jest przetwarzana i wykaaga w ten sam sposéb. W przypadku wszystkiébet swoich
przychodéw Spotka wykazuje przychody w momenciesapia przekonagych dowodow istnienia umowy, dokonania dostawy
produktu, uzgodnienia ceny sprzegaraz ustalenia niwosci jej wyceny i wyegzekwowania. Generalnie oznaczae przychody
sa wykazywane, gdy tytut prawny do produktéw zostamieeniesiony na naszych klientéw. W szczegédntytut prawny jest
zwykle przenoszony w momencie dostawy lub odbiomatru w siedzibie klienta, zgodnie ze szczegbtowyraiunkami transakcji
sprzeday.

Przychody ze sprzeéyasa wykazywane bez podatku od sprzad@/AT) i uwzgledniaja wszelkie obniki z tytutu
wynagrodzenia przekazanego klientom w rama¢hyeéh programéw lojalniiowych, w tym réwnie rabaty cenowe dla
pojedynczych transakcji, rabaty §lmowe, ceny promocyjne i premie reklamowe, opusttpgkowe i rabaty gotbwkowe. Przychody
netto ze sprzeds obejmup podatek akcyzowy, z watkiem sprzeday dokonywanej bezgoednio przez zaktad produkcyjny lub
dotyczcej towaréw importowanych, w przypadku ktérej ptagdy ze sprzeds wykazuje st z wytaczeniem podatku akcyzowego.

Rozwodnienie przychodéw

W ramach zwyklych warunkéw handlowych uzgodniongdtiientami Spétka udziela dodatkowych opustowbiatsw od
standardowego cennika dla wszystkich sprzedawawyecbbdéw. Te obniki przychodéw § udokumentowane w naszych umowach z
klientami i zwykle g zwiazane z rocznymi lub kwartalnymi progami zakupowzorarunkami ptatnéci. Te rabaty dzieli gina
opusty fakturowane i niefakturowane. Fakturowanestyps wykazywane na fakturze sprzegta odliczane od zafakturowanej
wartasci sprzeday brutto. Niefakturowane opusty sbliczane na podstawie analizy wykonywanej przezaz. Na te opusty tworzy
sie rezerwy w tym samym okresie, w ktérym ujmuje powiazane przychody ze sprzegaOpusty lub optaty ddace przedmiotem
warunkéw uméw g amortyzowane przez caly okres obamywania umowy. W latach zakozonych 31 grudnia 2010, 2009 i 2008
roku Spétka wykazata 172,9 miliona USD, 112,8 nmdJSD i 77,2 miliona USD niefakturowanych rabajéaio obnienie
wartasci sprzeday netto.

Pewne przychody ze sprzegti&zawieraj rezerwy zwazane z akceptacjivyrobéw przez klienta, ktéremu udzielono prawa do
ich zwrotu na podstawie subiektywnych kryteriéw akyeslonych kryteriéw obiektywnych. Odpowiednio, na zéweyrobu tworzy
si¢ rezerwy na podstawie danych historycznych oraarinficji o wyczerpaniu wyrobéw otrzymywanych od nasewickszych
klientow. Polityka Spoétki obejmujgcisle monitorowanie pozioméw zapaséw naszych kluczéwilientow zajmujcych si
dystrybucj, aby zapobiec gromadzeniu nadmiernych zapaséwnharco powodowatoby zwrot produktéw w przysaio W
przesziéci zwroty produktéw od klientéw wynosi§rednio 1% przychoddw ze sprzeganetto.
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Koszty wysyiki i przetadunku

Koszty ponoszone przez Spéik tytutu wysyiki towaréw do swoich magazynow pekgzap najpierw warté¢ zapasow,
a nasgpnie koszty wtasne sprzegda Koszty wysyiki i przetadunku pozostiag w zwiazku z dystrybugj sa uymowane w kosztach
operacyjnych. Kwota kosztéw wysytki i przetadunkuizzanych z dystrybugjw latach finansowych zakozonych 31 grudnia
2008 roku, 2009 roku i 2010 roku wyniosta, odpowiied 19,0 miliona USD, 45,5 miliona USD oraz 56,0iema USD. Istotny
wzrost rok do roku wynika gtéwnie z prezeja przez Spokk Russian Alcohol, ktarzaczlismy konsolidowa od drugiego kwartatu
2009 roku.

Naleznosci

Naleznosci wykazuje st na podstawie ceny z faktury, z uwagdpieniem nalenego podatku od towaréw i ustug (VAT), po
otrzymaniu od klienta podpisanego potwierdzeniaadib Odpisy aktualizajce nalénosci s3 tworzone na podstawie struktury
wiekowej nalenaosci, wedhlug rosacej skali procentowej. Spétka zwykle nie tworzyee¥ na zalegte natacsci od duwych
migdzynarodowych sieci handlowych (hipermarketéw iesuparketéw), poniewaw przesziéci nie wystpowatyzadne problemy z
windykacp tych nalenosci. W zaleznosci od okoliczndcei Spotka tworzy rowniz odpisy celowe na kwoty nieaitg odpisem
ogolnym. Z chwi4 otrzymania przez Sp&kdowodu niéciagalndci danej nalénosci Spotka ujmuje kwat niesciagalna w cigzar
skumulowanego odpisu.

Zapasy
Zapasy s wykazywane wedtug kosztu nabycia (pierwsze wepdonvsze wyszto) nieprzekraczaggo wartéci rynkowej.
Sktadniki kosztow obejmuajmateriaty, robocizei narzuty i g klasyfikowane w nagpujacy sposob:

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009
Surowce oraz materialy POMOCNICZE .......vuuuuuuuuniiiiiiiiineiaeseeeeaaeeeeeeeeteeeaesrr e $ 26847 $ 31 220
L (0 To TU] o3 = TV o | (U S 3314 2914
WYFIODY QOtOWE 1 TOWAKY ...vveieieieeeeeies ettt et et e e e e e e s sttt e e eeeeae e e sesanttnareeaeeaeeeesnannnnnnnnnes 63 517 58 082
L V=Y PSSR $ 93678 $ 92 216
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Z uwagi na charakter produktéw dostarczanych pSpErke wielka wag: przywiazuje st do rotacji zapaséw. Wskaik obrotu
zapasoéw zmniejszytesiz okoto 97 dni na 31 grudnia 2009 roku do okotad@Dna 31 grudnia 2010 roku. Z chwgtwierdzeniaze
ich warta¢ uzytkowa lub handlowa ulegta zmniejszeniu, waétpapasoéw przeszacowuje sio poziomu cen sprzeganetto
uwzgledniajacych stan tych zapaséw.

Cena nabycia/koszty wytworzenia obejmaptaty celne (odpowiednio) oraz wszelkie kosztyqutajce w zwazku z
doprowadzeniem zapaséw do stanu zdatnego do spyzédzszty te zawierajkoszty importu, przetadunku, magazynowania i
transportu, nie uwzgtiniaja zas rabatoéw udzielonych przez dostawcow, ktére uadigla st jako pomniejszenie stanuk@owego
zapasOw. Zapasy obejmujrzede wszystkim piwo, wino, wyroby spirytusowpakowania oraz napoje bezalkoholowe.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Inwestycje krétkoterminowe o terminie zapadahidrzy miesice i krdcej od daty nabycia klasyfikuje gako ekwiwalenty
srodkoéw piengznych.

Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Spéika nalicza i uymuje podatek dochodowy metadbowihzan. Aktywa i zobowizania (rezerwy) z tytutu odroczonego
podatku dochodowego wykazuje $¥ oparciu o rénice pomedzy ksegowa a podatkow wartascia bazowych aktywow i
zobowhzan przy zastosowaniu uchwalonych stawek podatku gkzgodnie z przewidywaniami powinny obaaywat w roku, w
ktérym oczekuje siodwrdcenia tych rinic.

Rezerwy nawiadczenia emerytalne

Pracownikom Spoiki przystuguje prawo do odpraw gitaénych, a w niektérych przypadkach do nagrédtaagracy
(,nagrdd jubileuszowych”), w zwizku z czym Spétka tworzy rezerwy na hiea wartgi¢ zobowhzania z tytutu tyclwiadcze.
Rezerwe wylicza skt na podstawie warunkéw zbiorowego uktadu pracy. tawezerwy na odprawy emerytalne zgled wieku
pracownika i jego stal pracy w Spéice przed przejem na emerytigri zwykle stanowi réwnowartg jednomiesicznego
wynagrodzenia.

Spoétka nie tworzyadnego funduszu dla potrzeb tyshiadczer, a wszystkie ptatriei zwiazane z tyméwiadczeniami
wykazywane jako zobowktania zarachowane. Rezerwasngadczenia pracownicze jest obliczana raz w rokay pomocy metody
prognozowanyclwiadcze jednostkowych, a wszelkie straty lub zyski wynilcg z wyceny g natychmiast wykazywane w
rachunku zyskow i strat.

Spoétka uiszcza rowniesktadki na rzecz gastwowych i prywatnych programéw oktenych sktadek. Sktadki na rzecz
programéw emerytalnych pogkiszaj koszty w okresie, w ktérym je poniesiono.

Wynagrodzenia rozliczane w akcjach

Spoétka przygta ASC Temat 718 ,Wynagrodzenie — Wynagrodzenieksjach” (Compensation — Stock Compensaion
wymagajicy ujmowania kosztu wynagrodzenia w skonsolidowamachunkach zyskow i strat w celu odzwierciedlemdeatasci
godziwej pracowniczych opcji na akcje.

Spoétka ujmuje koszt wszystkich opcji pracowniczliciowo, zgodnie z przydziatem opcji, przez okredbywania uprawnie
do ich wykonania, po ogiu szacunkowej liczby utraconych praw do opcjiofBa wybrata zmodyfikowanprospektywn metod:
przegcia, w zwhzku z tym dane za poprzednie okresy nie zostalgszatcone.

ASC Temat 718 wymaga ujmowania kosztu wynagrodzergalu odzwierciedlenia wadoi godziwej pracowniczych opcji na
akcje. Ustalenie warfoi godziwej przydziatu opcji na akcje na dzieh przydzielenia wymaga adu, lacznie z oszacowaniem
przewidywanego okresu przetrzymywania przez pradawnopcji przed ich wykonaniem, odéreej zmiennéci i oczekiwanych
dywidend. Osdu wymaga réwnizoszacowanie warfai przyznanych pracowniczych opcji na akcje, ktbostam utracone przed
okresem, w ktérym mama je lzdzie realizowa. Jezeli faktyczna wielké¢ bedzie sé zasadniczo tni¢ od tych szacunkow, nie to
mie¢ zasadniczy wptyw na koszt ptatwdrozliczanych w akcjach.

Oferowany przez SpogkAkcyjny Plan Motywacyjny 2007 (,Plan Motywacyjnyprzewiduje przyznawanie opcji na akcje,
praw ze wzrostu warfai akcji, akcji warunkowych oraz warunkowych jedtedskapitatowych cztonkom rady dyrektoréw, cztonkom
kierownictwa i innym pracownikom (,pracownikom”)amx zewmgtrznym ustugodawcom Spétki. W wyniku uchwaty zgratmenia
akcjonariuszy podjej w kwietniu 2003 roku oraz podziatu akcji dokaego w maju 2003 roku, maju 2004 roku i czerwcu&200
roku, Plan Motywacyjny przewiduje emgginaksymalnie 1 397 333 akcji zwyklych, a Spétkaezarwowata takich liczke dla
potrzeb przysztej emisji (z zasteaniem korekty zapobieggjej rozwodnieniu w przypadku podziatu akcji, rekafizacji i innych
tego rodzaju transakcji). Planem Motywacyjnym adstinje Komisja ds. Wynagrodaerzy Radzie Dyrektoréw Spotki.
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Cena realizacji opcji na akcje przyznawanych w reimlanu Motywacyjnego nie me by nizsza od ich godziwej wardoi,
lecz niekiedy mee przekraczacery zamkngcia akcji zwyktych z dnia przyznania opcji. Spotkgkorzystuje ceaopcji na akcje
opart ha cenie zamkacia akcji zwyktych z dnia poprzedaapgo dzié przyznania opcji, jeeli cena ta nie odbiega istotnie od ceny
otwarcia akcji zwyktych z dnia przyznania opcji. €pna akcje mma zrealizowé&w ciagu 10 lat od daty przyznania, o ile dana
umowa opcji ha akcje nie stanowi inaczej. Ptéérea akcje musi zostalokonana w formie pieatnej. Spétka musi otrzyntazaptat
za akcje przed ich emisjDyrektorzy i kierownictwaredniego szczebla nabywayrawo do opcji przyznawanych w ramach umowy
o prae po uptywie dwdch lat od daty przyznania. Prawmgoji na akcje przyznawane pozostatym pracownikonamvach
programu lojalnéciowego nabywa gipo trzech latach. Plan Motywacyjny zostat zatwzerty przez akcjonariuszy CEDC w czasie
walnego zgromadzenia akcjonariuszy w dniu 30 kviee2007 roku i zagpit Plan Motywacyjny Spotki z 1997 roku (,Poprzedni
Akcyjny Plan Motywacyjny”), ktory wygast w listopade 2007 roku. Akcyjny Plan Motywacyjny wygde w listopadzie 2017 roku.
Warunki Akcyjnego Planu Motywacyjnega w zasadzie takie same jak Poprzedniego AkcyjndgieuPMotywacyjnego.

Przed dniem 1 stycznia 2006 roku CEDC, spétka dapaia, zrealizowata stranetto na dziatalriei operacyjnej, w zwizku
z czym w ksggach Spotki nie wfo dodatkowej korzici podatkowej wynikajcej z wykonania przyznanych opcji ani odngch
zwigkszeh nadwyki ze sprzeday powyzej wartgci nominalnej akcji (APIC) w wysokei 2,2 miliona USD. Nie naly wykazywa
dodatkowych korz§ci podatkowych i uznawaAPIC wysokdcia tych dodatkowych korzgi do chwili zmniejszenia przez to
odliczenie kwoty ptatnego podatku dochodowego ppddstawieze nie wysipity oszczdnasci podatkowe. Spotka ujmie
ewentualne korzgi podatkowe z chwailich realizaciji.

Lqczne zyski/(straty)

Przez §czne zyski/(straty) rozumieeswszelkie zmiany kapitatu wtasnego w danym okresi@yjatkiem zmian wynikajcych
z inwestycji dokonywanych przez vikicieli oraz wyptat na ich rzeczatzne zyski/(straty) obejmaysk/(strat) netto skorygowane
m.in. o r&nice kursowe z przeliczenia. Zyski/(straty) z tytpkzeliczenia pozycji wyganych walutach obcych (gltéwnie ztotym
polskim i rublu rosyjskim) na dolary ameryiskie klasyfikuje si w odrebnej pozyciji, jako cg¢ pozostatychdcznych zyskow w
ramach kapitatu wtasnego.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku kurs wymiany ztotego polskieégubla rosyjskiego stosowany do przeliczeniansu ostabit
sig w poréwnaniu z kursem wymiany na 31 grudnia 2@y w wyniku czego wakznym zysku ujto strat.

Sprawozdawca@ dotyczca segmentéw dziatalsoi

Spoétka dziata gtéwnie w jednym segmencie hioamym — produkcji i sprzeds napojow alkoholowych. W efekcie ekspansji
Spotki w latach 2008 i 2009 na nowe obszary gedgraé, czyli Rosj, Spétka wprowadzita podalie segmentowe do dziataku,
dokonujc podziatu dziatalnéci wedtug obszaréw geograficznych.

Zysk / (strata) netto w przeliczeniu na jeglakcje zwykl

Zysk netto w przeliczeniu na jeglakci zwykla wylicza sk zgodnie z ASC Temat 260 ,Zysk na jadakcg” (Earnings per
Sharg. Zysk/(strat) podstawowy w przeliczeniu na jedakcg wylicza sk jako iloraz zysku/(straty) przystugigiego posiadaczom
akcji zwyktych orazredniej waonej liczby akcji zwyktych w danym roku. Opcje niecge | warranty, o ktérych mowa w nocie 13,
zostaly ugte w wyliczeniu rozwodnionego zysku/(straty) nangdkcig zwykta (nota 19).

Opublikowane ostatnio standardy rachunkoxia

W lipcu 2010 roku Komitet Standardéw Rachunkéerav Stanach Zjednoczonych (FASB) wydat wytyczriér& wymagaj
przedstawienia w bilansie dodatkowych ujawini®tyczicych nalenaosci finansowych, w tym jakéi kredytowej i powazanych
odpiséw z tytutu strat kredytowych zygianych z takimi aktywami. Wytyczne generalnie obawja w odniesieniu do sprawozila
finansowych wydanych za okresydroczne i roczne rozpoczynag st po 15 grudnia 2010 roku, a pewne ujawnienia obpuy
w odniesieniu do sprawozaldinansowych wydanych za okre§ydroczne i roczne kazace s¢ 31 grudnia 2010 roku i po tej dacie.
W petni przyglismy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i @fie jestémy przekonanize ich wdraenie nie hdzie miato
zadnego wptywu na nasze wyniki dziatladnoboperacyjnej i sytuagjfinansowvd.

Komitet Standardéw Rachunkowed w Stanach Zjednoczonych (FASB) wydal nowe wynmgaotyczace ujawnid, ktore
wymagaj oddzielnej prezentacji uzgodnhipomiarow wartéci godziwej na poziomie 3 dla takich kategorii, jatotne zakupy,
sprzeda, emisja i rozliczenia. W peini prayjsmy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i atie jestémy przekonanize
ich wdrazenie nie kdzie miatozadnego wptywu na nasze wyniki dziatadnboperacyjnej i sytuagjfinansow.

W grudniu 2010 roku Rada ds. Standardéw Rachunkowe Stanach Zjednoczonych (FASB) wydata nowe wtye
odnanie do realizacji testow na uteatvartasci dla wartdci firmy. Nowe wytyczne nie dopuszcaanozliwosci wytaczenia
zobowhzan bedacych czscia struktury kapitalowej jednostki sprawozdawczejypnyliczaniu wartéci bilansowej jednostki
sprawozdawczej. W pelni przyijsmy te wytyczne w pierwszym kwartale 2011 roku i @fie dokonujemy oceny wplywu wdrenia
na nasze wyniki dziataldoi operacyjnej i sytuagjfinansova.
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2. Przejecia

Przegcia spotek zrealizowane przed 31 grudnia 2008 mulataty ugte zgodnie z SFAS nr 141 ,Rokenia jednostek
gospodarczych”. Od dnia 1 stycznia 2009 roku wéiggiohczenia jednostek gospodarczyghugmowane zgodnie z FAS nr 141R,
oznaczonym jako ASC Temat 805 ,Rctenia jednostek gospodarczych”.
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Przegcie Parliament

Dnia 11 marca 2008 roku Spotka oraz pewne jej potingtowarzyszone zawarlty z White Horse Intervastiled, spota
z Brytyjskich Wysp Dziewiczych oraz pewnymi jej poibtami stowarzyszonymi UmanKupna Sprzedey Akcji oraz pewne inne
umowy, dotycace nabycia przez Spa@od White Horse 85% kapitatu udziatowego Copecréstierprises Limited, spofki
cypryjskiej (zwanej przez nas Parliament). Wazkiu z tym przejciem Spotka zaptacita wynagrodzenie obejmajkwot okoto
180 milionéw USD w gotéwce oraz 2,2 miliona akajiykiych.

22 wrzenia 2009 roku Spétka oraz pewne jej podmioty stayszone zawarly ze Sprzedeym (i) aneks do Pierwotnej SPA
(- Aneks”) oraz (ii) Umowe Sprzeday i Zakupu Akcji (,SPA Mniejszéciowa”). Zgodnie z postanowieniami Aneksu, ckoee
zobowizania wynikajce z Pierwotnej SPA, ktore madpy¢ zrealizowane po zamlguiu, dotycace ptatndci za okrdlone aktywa,
zostaly sfinalizowane, aby utativtamkngcie transakcji przewidzianych w pierwotnej SPA, wizku z zakdczeniem nabycia
przez Spoétk Copecresto, jak przewidziano w SPA Mniejszowej. Zgodnie z Aneksem Spotka byta zobaeeina do zaptacenia
Sprzedajcemu pozostatej kwoty wynagrodzenia za odpowiedkigwa w kwocie okoto 16,7 miliona USD. Z tej kw@9
pazdziernika 2009 roku Spétka zaptacita 9,9 milional)@ pozostata g&¢ ma by rozliczona 16 grudnia 2009 roku.

Zgodnie z warunkami SPA Mniejssmowej w dacie zamkacia tej transakcji 22 wrZaia 2009 roku Spétka — za
posrednictwem podmiotu stowarzyszonego — nabyta paidt5% kapitatu udziatowego Copecresto od Sprzeegp zadczne
wynagrodzenie w kwocie 70 167 734 USD w gotoéwceaRgm 25 wrzénia 2009 roku w zwaizku z zamkniciem SPA
Mniejszdiciowej, wypowiedziano UmowgvAkcjonariuszy datowanl3 marca 2008 roku poguizy Spotk, podmiotem zatenym
Spoiki, Sprzedacym a Copecresto. Mniejssmowa SPA zawieraswiadczenia, gwarancije i postanowienia zwyczajovee dl
transakcji tego rodzaju.

Zgodnie z wymaganiami ASC Temat 810-10 ,Konsolidagmiare wtasndci udziatéw niepowoduagra zmiany kontroli uznaje
sie za transakej kapitatows. Identyfikowalne aktywa netto na d#i81 grudnia 2009 roku nie ulegly zmianie, adar&nica midzy
kwota korekty udziatdw niedagych prawa kontroli a warfoia godziwg zaptaconego wynagrodzenia jest ujmowana b@epaio w
kapitale wkasnym i przypisana udzialtomagajm prawo kontroli. W zwizku z tym uglismy 15% zwékszenie udziatéw
wiasnagciowych w Copecresto jako transakej ramach kapitatu wiasnego. W wyniku tej transaldyiaty niedajce prawa kontroli
w Copecresto obayly si¢ 0 26,9 miliona USD wraz ze spadkiem kapitatu zeexghery akcji powyzej ich wartéci nominalnej o 43,3
miliona USD, co zostalo skompensowane wyptywemipigym w kwocie 70,2 miliona USD.

Przecie spétki Whitehall

ASU 2009-17 obowizuje Spétk od 1 stycznia 2010 roku. Ze wzdl na zmiaa ASC Temat 810, w tym zmiardefinic;ji
.kontroli”, a takze poniewa biezaca kontrok nad dziatalnécia przekazano CEO: Markowi Kaufmanowi, a zakres d#jdttore
Spoétka mae nadzorowajest ograniczony, Spétka zmienita metagdecia 49% udziatu zapewnigiego prawa gtosu w Grupie
Whitehall z konsolidacji na metegraw wiasnéci.

Przyjccie wymaga ASC Temat 810 spowodowato na dzRl grudnia 2009 i 31 grudnia 2008 roku dfminetto aktywow o
106 milionéw USD i 93 miliony USD, zobowzan 0 85 milionéw USD i 96 milionéw USD i udziatu nigdcego prawa kontroli
0 23 miliony USD i 34 miliony USD. W Nocie 1 prze¢daiono wptyw przygcia ASC Temat 810 na informacje ujawnione
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym naid3ik grudnia 2009 roku.

Przejcie Russian Alcohol

20 stycznia 2010 roku po otrzymaniu wymaganych zugg@rzeicie od Rosyjskiego Federalnego kltm Antymonopolowego
i Komitetu Antymonopolowego Ukrainy, Spétka nabwstaczny udziat zapewniagy prawo gtosu Lion/Rally Cayman 6
(,Cayman 6") od spéiki stowarzyszonej Lion CapitaP (,Lion”) i tym samym przegta kontrok na Russian Alcohol.

Spéika zacga konsolidowé wszystkie zyski i straty Russian Alcohol, poczyieapd drugiego kwartatu 2009 roku.
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Wartos¢ godziwa aktywOw netto nabytych w zwku z Przejciem Russian Alcohol w 2009 roku, w dacie pezi
(24 kwietnia 2009 roku) przedstawia siastpujaco:

Grupa
Russian
Alcohol
na dzien 24 kwietnia
2009
AKTYWA
Srodki pienkEzne i ICh EKWIWAIENTY ..o e e e e e e s s s e e e e e e e nnnrneee e 154 276
N E= 1= o N o H O PP PP PP PP TOPPRPPTIRPS 147 196
43 902
35184
14
52 296
105 238
175 334
25
713 465
ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania Z tytU dOSTAW I USHUD .......ueeiieieieeeeei ittt ee e e e e e e e e rmmrt e e e e e e e e e e eeans 42 895
Kredyty krétkoterminowe 44 368
POAAIEK OAIOCZONY ...ttt ettt ettt et et et kbbbt ettt et e e e e e e s e bt e e et eeeeeaeee e e s annbbsbeee e e s ammmm s s nnnnbn e es 36 694
Pozostate zobowrzania KrotKOtEIMINOWE ............evvviiiiiiicmmmmm s ees e e e eeeeeeeeeee e et e s e e e e e s e e eeeaeesrnnes 111 416
Zadtzenie AHUGOIEIMINOWE ... ...uueiiiiiie e e e e s s eeeeee e s e et e e eeeeaeseses e ta e eeeeeaaasesesansssnseenaeeeeaeeeesensannsns s mommns 386 907
Diugoterminowe rozliczenia railzyOKreSOWE DIEINE ... e 50 000
RAZEM ZODOWAZAINIA. ... eeieeittit ettt e ettt ee e ettt e e e e e be e e e e eantbeeeeaantbeeeaeaasseeaesanteeaaasaansneeemmmntaeeaeanns $ 672280
Identyfikowalne aktywa i ZODOWIGZaNIA NETLO...........oiiiii ittt e e e e s e 41 185
WO SE fIMMY Z PIZEJECIA ...eeiitteieie ittt ettt s bt e e e b e e e s n et e s e b e e e e e s sbesmmm 872 490
Zaptacone wynagrodzenie, rOZIICZONE W QOUOWC S ceveieieieeieiuriiiieteteeeeesassssstnraneesesesesssssnsnnnnereeeeeeeeeees 13 500
Zaptacone wynagrodzenie, rozliczone w PapieraClmfth ... 110 639
Wartas¢ godziwa udziatu poSiadan@go WEZER] ..............ceeuvururiiiirieeeeeses s s ssseeeses s seneneererereeaeeeseseesssnsenenneens 292 289
AVVAY g t=To  delo P4=ToT(= R oTo [ foTov.do] oI T PP P TP TR 447 247
Udziat niedadCy pPrawa KONTIOH ...........oiii et e e e e b e ens b eeee e e e e e e e e e e eaaans 50 000
STOAK PIENI@ZNE (DIZEJELE)......cveveeeereeeteeeeeetee et eteee et et e e ee et et s e et eteee et et ese et et eseesetete s es et esn et eteteesesesessesese s mms $ 154276
WPRHYWY PIENEEZNE NEMO ..o eeeeee e e e e e e e e e e e e e e ee e s s s st ataeaeeeeeeaaesesasnsntstesesess o esreens ($ 140776)

Wartas¢ firmy wynikta z przegcia Russian Alcohol mma przypisa rozszerzeniu naszej platformy handlowej i dystoytiue]
w Rosji, ktore Spotka uzyska z tego pepif, a take przewidywanemu efektowi synergicznemuaasnemu z konsolidachaszej
dziatalngci w Rosji.

Spotka ugta rezerve na wynagrodzenie warunkowe w wabgodziwej wynoszcej 50 milionéw USD na datprzejcia.
Wynagrodzenie to zostato rozliczone waa trzech miegcy zakaiczonych 30 wrzéia 2009 roku poprzez dokonanie przez Spo6tk
ptatnasci w kwocie 65 milionéw USD, ktéra obejmowata dddatve ptatndci z tytutu procentu w zyskie@rn-ou) w wysokdaci
15 milionéw USD.

W wyniku przegcia Russian Alcohol w ggu széciu miesicy zakaiczonych 30 czerwca 2009 roku Spotketaijednorazowy
zysk z aktualizacji wartei udziatu pozostapego poprzednio w posiadaniu. Watigodziwa tego zysku wynosi 225,6 miliona USD.

W drugim kwartale 2009 roku Russian Alcohol dokenglatngci zwiagzanych z karami podatkowymi poprzedzgmi
przegcie, wynoszcych 28,8 miliona USD. Koszty te podlegajwrotowi przez sprzedgych i zostaly odjte od payczek nalenych
sprzedajcym.

Tabela poniej przedstawia niezbadane wyniki pro forma dziak&hoperacyjnej Spoitki za okresy roczne zadazone
31 grudnia 2009 roku i 2008 roku. Niezbadane wypiki forma dziataln&ci operacyjnej uwzghniaja przejcia dokonane przez
Spotke, tak jakby miaty one miejsce 1 stycznia 2009 rbR008 roku. Niezbadane wyniki pro forma dziatdlciaperacyjnej
przedstawiono po dokonaniu pewnych korekt z tyarhortyzacji, amortyzacji odroczonych kosztéw fimamania, kosztow z tytutu
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odsetek od finansowania preej i powhzanych skutkéw podatkowych. Niezbadane wyniki mnaorfa dziatalnéci operacyjnej
opierap si¢ na dostpnych obecnie informacjach i pewnych zagniach, ktére zdaniem Spoétki gasadne w istniggych
okolicznaciach. Niezbadane wyniki pro forma dziatadoiooperacyjnej nie majna celu przedstawienia wyniku dziatadob
operacyjnej, jaki Spotka aginetaby, gdyby powysza transakcja faktycznie ngsita w takiej dacie lub na pogtku wskazanego
okresu, ani nie odzwierciediggytuacji finansowej Spotki lub wyniku jej dziatakti operacyjnej wzadnej przysztej dacie ani za
zaden przyszty okres.

Rok zakofnczony Rok zakaiczony
31 grudnia 31 grudnia
2009 2008

Przychody NEttO Z& SPIZEQA. .........cccueeieieiie e et e e e e e s e s e aear e e e e e e e s s mmmmm e $ 770204 $ 1151898
p4£1 Q1= 1o TSSOSO $ 47063 % 138 813
Dane dotyczce zysku netto w przeliczeniu na jadakcg:
Zysk podstawowy Na JEAMBKCE ZWYKEA .......coooiuiiiii it $ 088 % 3,15
Zysk rozwodniony Na JeANAKCE ZWYKEG .........oeeeeer i $ 087 $ 3,15

3. Wplyw ASC Temat 810 na ugcie grupy Whitehall

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachuni@woStanach Zjednoczonych (FASB) wydata nowe wtye
dotyczice podmiotéw o zmiennych udziatach. ASU 2009-17nsadidacje (Temat 810): Usprawnienia sprawozdadaAmansowe;j
przedsgbiorstw zaanggowanych w podmioty o zmiennych udziatach (,VIEnprovements to Financial Reporting by Enterprises
Involved with Variable Interest Entiti€sVIE”)) zmienit obowiazujace wytyczne zobowgujace przedsibiorstwo do
przeprowadzenia analizy w celu ustalenia, czy ddziaenny lub udziat przedsddiorstwa zapewnia mu udziat finansowy aiaj
prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziataclstélenie, kto dokonuje konsolidacji VIE, opiera sa dwoch wymaganiach:

(i) kto posiada uprawnienia do podejmowania gtovingtecyzji; oraz (ii) kto ma obowzek pokrywania strat lub prawo do
otrzymywania korzici z VIE, ktére mogtyby b§ potencjalnie istotne dla VIE. Zai jedna strona ma te uprawnienia i ten okaek
jednoczénie, konsolidacji dokonuje ta strona. Uprawnierdbez od tego, kto kontroluje decyzje, jakie w najeszym stopniu
wplywaja na dziatalné¢ gospodarcz podmiotu.

Z wyjatkiem kwoty 7,6 miliona USD pryczonej wedtug stawek rynkowych jako kapitat obveyqrzez Spét Grupie
Whitehall, ktéra zostata sptacona w pierwszym kal@r2010 roku, nie przekazamadnych aktywéw finansowych na rzecz VIE,
poniewa Grupa Whitehall jest generalnie struktsamofinansujca sic. Spétka nie wykazujeadnego dalszego zaargwania w
przekazane aktywa finansowe, ktére ufivaiaja przekazuicym uzyskiwanie przeptywow pieginych lub innych korzéci z
aktywow lub zobowgzuja przekazujcych do zapewnienia przeptywow piemiych lub innych aktywow w zwiku z przekazanymi
aktywami finansowymi.

Zgodnie z umow akcjonariuszy Grupy Whitehall, Grupa Whitehajtbie pozostawapod wyhczm efektywry kontrob
swojego akcjonariusza gkszasiciowego Marka Kaufmana lub jednego z jego podmiatéawarzyszonych, pelgego funkog
Prezesa i Dyrektora Generalnego (CEO). Mark Kauflrazie ponosi rowniez odpowiedzialné¢ za zarzdzanie i dziatalng
Grupy Whitehall; jego dziatania w pewnych obszaragimagaj jednak zgody rady dyrektoréw.

ASU 2009-17 obowizuje Spétl od 1 stycznia 2010 roku. Ze wzdl na zmiag ASC Temat 810, w tym zmiardefinicji
.kontroli”, a takze poniewa biezaca kontrok nad dziatalnécia przekazano CEO: Markowi Kaufmanowi, a zakres d#jdttore
Spotka mae nadzorowd, jest ograniczony, Spotka zmienita metagecia 49% udziatu zapewnigjiego prawa gtosu w Grupie
Whitehall z konsolidacji na metegraw wiasnéci.

Przyjccie wymaga ASC Temat 810 spowodowato na dzil grudnia 2009 roku ohike netto aktywow o 108 miliondéw
USD, zobowazai 0 85 miliondw USD i udziatu niedagego prawa kontroli 0 23 miliony USD. Na dzig1 grudnia 2010 roku wagi
pozostajemy w posiadaniu 50% gtoséw minus jedes giaz 80% udziatu ekonomicznego w Whitehall. dot2011 roku Spétka
i Mark Kaufman zawarli ostatecztumowe Kupna Sprzedsy Akcji (,SPA”) i umowe dotyczca praw rejestracyjnych (,Umowa
w sprawie Praw Rejestracyjnygtzgodnie z warunkami uzgodnionymi przez stronjad?f listopada 2010 roku.

Zgodnie z SPA, midzy innymi i na warunkach w niej zastepmych, 7 lutego 2011 roku (a) Polmos (i) otrzymadQ akcji
klasy B Peulla Enterprises Limited, prywatnej spatiograniczon odpowiedzialnécia utworzonej zgodnie z prawem Cypru, spotki
holdingowej WHL Holdings Limited (,Peully reprezentujcych pozostate udziaty ekonomiczne w Peulla nielirjgge st
w posiadaniu Polmos; oraz (ii) przekazat Sprzgmanu i Kauffmanowidcznie 68,5 miliona USD w gotéwce w bezpernio
dostpnychsrodkach; oraz (b) Spétka (i) otrzymata 3751 akéisly A Peulla, reprezentigych pozostate udziaty dgje prawo gtosu
w Peulla, niestanowce wtasnéci Spotki lub Polmos; oraz (ii) wydata Kaufmanovi®245 akcji zwyktych spétki o wartoi
nominalnej 0,01 USD za jedrakcg (,Wynagrodzenie w Akcjach. t aczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 23,0 miliony USD
w oparciu csredni cerg naszych akcji zwyklych wang wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkriciem. Poza tym
jezeli taczna wartéc takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwykitej lub censredna wazong wolumenem
dzieskciodniowym, w zalenaosci od tego, ktdra z tych waroi jest nisza) na dzié przed ziageniem dwiadczenia rejestracyjnego
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0 odsprzedsy akcji lub w dniu sprzeda akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach wastbowych okae sk nizsza ni
23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjetizie uprawniony do ptatsoi w gotowce odpowiadagej takiej r@nicy wartagci. Kwota ta
nie maze zosté jeszcze okrdona.
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4. Dziatalncéé zaniechana

Dla celéw sprawozdawcza finansowej przeanalizowétny wymagania zasad rachunkadeoprzyjetych w Stanach
Zjednoczonych (US GAAP) (gtéwnie ASC 360-10 PP&ASC 205-20 Prezentacja sprawozdania finansowegmjalsmy, ze
poczynajc od 31 marca 2010 roku, dziataba®potki spetnia wymagane kryteria ofliane w tych standardach i w zku z tym
spotki dystrybucyjne, jak opisano paaj, nalery przedstawd jako dos¢pne do sprzeds i jako dziatalné¢ zaniechas. Ustalenia te
nie ulegtyzadnym zmianom w kolejnych okresachdo daty transakcji sprzeda— 2 sierpnia 2010 roku.

Dnia 8 kwietnia 2010 roku Sp6tka — poprzez swtf)0% spodtk zalezng Carey Agri International Poland Sp. z 0.0. (,Carey
Agri”) zawarta Umowe Przedwstpna Sprzeday Udziatéw (,Umowa Przedwspna”) z Eurocash S.A. (,Eurocash”), zgodnie z ktor
(i) Spoétka wyrazita zgogina sprzedawszystkich udziatéw w Astor Sp. z 0.0., Dako-GalRrzedsibiorstwo Handlowo Produkcyjne
Sp. z 0.0., Damianex S.A., Delikates Sp. z 0.0rpMlip. z 0.0., MTC Sp. z 0.0., Multi-Ex S.A., Onu8.A., Panta-Hurt Sp. z o.0.,
Polskie Hurtownie Alkoholi Sp. z 0.0., Premium Biistitors Sp. z 0.0., Przedbiorstwo Dystrybucji Alkoholi ,Agis” S.A.,
Przedstbiorstwo Handlu Spiywczego Sp. z 0.0. i Saol Dystrybucja Sp. z otan@wvicych 100% spoétek dystrybucyjnych Spoiki
w Polsce, na rzecz Eurocash, a (ii) Eurocash wixagiod: na zaptat tacznego wynagrodzenia w kwocie 400 milionéw ztotych
polskich (137 milionéw USD) gotéwakpo odliczeniu zadienia isrodkéw piengéznych, z zastrzeeniem potencjalnej korekty ceny
(jezeli taka kedzie) i uzyskania zgody polskich wtadz antymonopgloh (,Laczne Wynagrodzenie”).

2 sierpnia 2010 roku Spotka zamka sprzeda 100% swojej dziatalnai dystrybucyjnej i zgodnie z postanowieniami Umowy
Przedwst¢pnej taczne Wynagrodzenie zostato zdeponowane na rachzastizeéonym i miato by zwolnione po wydczeniu
zabezpieczenia przez Eurocash; wdsan razie 75% hcznego Wynagrodzenia miato bgrzekazane Spotce po uptywie 90 dni od
daty zamknicia transakcjiSrodki z rachunku zastrzenego zwolniono 23 wr#aia 2010 roku.

Poza tym 8 kwietnia 2010 roku Spétka zawartaeakimowe Dystrybucyjr ze spoty Eurocash, zgodnie z ktpEurocash
bedzie przez sz lat dystrybuowa portfel marek Spétki i marki importowane do Polski zasadzie wytznaci.

W ciagu roku zakéczonego 31 grudnia 2010 roku Spétketaljodpis z tytutu utraty warci w kwocie 80,8 miliona zt
(28,2 miliona USD) w odniesieniu do wastbfirmy w zwiazku ze sprzeda spétek dystrybucyjnych. Wyniki spotek
dystrybucyjnych ujto w wynikach z dziatalnii zaniechanej po odliczeniu opodatkowania, za sisdy okresy przedstawione.

Jak wspomniano wcgmiej dnia 2 sierpnia 2010 roku Spétka zarthrtransakaj sprzeday 100% swojej dziatalniei
dystrybucyjnej w Polsce na rzecz Eurocash SA za zakupu wynosza 378,6 miliona zt gotowkpo odliczeniu zadienia
i srodkéw pienéznych, po wszystkich korektach ceny. Zgodnie z tapehizej w wyniku zbycia w eigu trzech miegcy
zakaiczonych 30 wrzéia 2010 roku Spotka zrealizowata zysk ze sprzgdakwocie 35,2 miliona USDdualacy réznica pomidzy
wartcscia aktywow netto zbytej dziataldoi pomniejszon 0 koszty zwiazane bezpiednio ze zbyciem grodkami piengznymi
otrzymanymi przez Spaék

OtrzyMaNESTOAKI PIENEZNE .....eeiiiiieieeei ettt e e e e e 44422224444 a kbbb e ettt e e e e e e e e e assmmmaneeeaeaesaesaaannes $ 124 160
Minus:

Aktywa dotyczice dziataln€Ci ZanieChan]...........uuvuviiiiieeii i 173 168

Zobowigzania dotyczce dziatalnéCi ZanieChane]............cooivviiiii e (119 921)
OCI dotyczce dziataln®Ci ZANIECNANE] ..........cooviiiiiiie e ee e e eee s (19 549)
Wartas¢ firmy dotyczica dziatalnéCi zanieChane] ...........coocvveiiiiiiiii e, 52 306

Laczna warté¢ ksiggowa netto dziatalri@i zaniechane] ..o 86 004

Wydatki dotycace bezpérednio zbycia dziatalri@i zaniechanej..............cccvvvvvvv s e e e e e e e e e, 2991

ZYSK Z8 SPIZEUR ...ttt ettt e e e e be e e e e e e e nabbraeaeeeaemmnanee $ 35165
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Spoétka kedzie w dalszym aigu generowéprzeptywy piengzne ze spoétek dystrybucyjnych po ich sprzsdaa rzecz Eurocash,
poniewa Spotka podpisata z Eurocash &ieletnia umowe o dystrybuacg wybranej czsci portfela wkasnych marek CEDC i marek
importowanych na zasadzie wgknaici w Polsce. Kierownictwo stwierdzito jednate sprzedaproduktdw innych ri produkty
CEDC stanowita istotncze$¢ sprzedanej dziataldoi dystrybucyjnej. CEDC szacujee sprzedaproduktow Spotki za
posrednictwem sieci dystrybucyjnegtiacej przedmiotem sprzeganie przekroczy 10% skonsolidowanej sprzgdapotki.
Kierownictwo nie przewidujeze przeptywy pierdzne, ktére zgodnie z oczekiwaniami maj¢ generowane z umowy dystrybucyjnej
z Eurocash, ddla znaczne w przyszéoi. Wyniki z dziatalndci zaniechanej przedstawiatye $ak poniej:

Rok zakoiczony 31 grudnia

2010 2009 2008
Przychody NEtto Z& SPrZEMJA..........eciureeiireeiiie e ettt eee e e e e bne e ntee e, $ 348898 $ 633394 $ 907 668
Zysk/(strata) z dziatalrdgi operacyjnej przed opodatkowaniem...........cccccuvvvveeae.. (18 812) 9410 27 203
Zysk ze zbycia dzialalrioi zaniechane)............coocuuviiiiiiiiiiieii e 35165 0 0
Podatek dochodowy — dzialaBtooperacyjna.........ccccceeeeeieiciiiiiiiir e 37 (1 050) (5 169)
Utrata wartéci w odniesieniu do warkGi firmy...........c.ooovciiiiviiieeecieeee e, (28 168) 0 0
Zysk/(strata) z dziataldgi zanieChang]..........ccccccoveiiiiee e ($ 11778) $ 8360 $ 22034

W tabeli ponkej przedstawiono skonsolidowane aktywa i zokx@amia dziatalngci dystrybucyjnej, ktére w skonsolidowanym
bilansie na dzie 31 grudnia 2009 roku podzielono i zaklasyfikowandpowiednio, jako aktywa dagine do sprzeds
i zobowhzania zwizane z aktywami doginymi do sprzedsy.

31 grudnia

2009
Yo e |l o= T 722 T= OO $ 14 253
NalezNOSCi Z tYtUIU AOSTAW § USHL ...t e 136 077
=1 0 1= 1Y PP 104 391
Rozliczenia midzyokresowe czynne i iNNe NASCH .........ceeeeieeiiiiiiiie e s e e e 12 840
AKEYWa ODFOTOWE FAZEM ...ttt cmmemtietee et ee e e e e s e s e st teaeeeeeeeeessaasseseeee s aeeeeeaeeeeeeeannnnnnns 267 561
STOAKI tTWAHE NMETLO ... .cveeveeceeeeeee ettt ettt ee et ea et a et eaeas et teseessteseensaese s et ese s ee s 13 828
LUV T (o o {11 1| T TP PP TP 87 117
Wartasci niematerialne i Prawne NEMO ... ccceeeeeis e e r e e e e e s s 833
AKEYWE TIWEAHE FBZEIM ...ttt ettt et e e e e oo e et bttt et e e e e e e aaabb bt bbe e e e e eaaaeesas e sabnbabbeeee e o es 101 778
Zobowiazania i zobow4zania zarachowane (rozliczeniagoizyokresowe bierne).........cccccvvveeeeeviccanns 178 902
Czes¢ zobowhzan diugoterminowych przypadaja do sptaty w okresie Fgeym ........cccvvveeeeeeiiinnnann. 15 859
Zobowigzania KrotkOtermiNOWE FAZEIMN .............evvimmmmmerernntnesiassieeeeeeeaeeeeeeeeeesesrrsrrsnsarasannnn e innrens 194 761
Zadtzenie dtUGOIEIMINOWE .........uuiiiiieie e et eeeeee e e e e e e s e s e e eeeaae e s e s s smrn e eneeaeeeeeneans 2500
INne zobowdzania dtUGOLEIMINOWE ..........uuiiiiiiiiie et e e e e e e e e saeeb b e 320
Razem zobovazania dtUQOIEMMINOWE ..........oiiiiiiiiit ettt e e e e e ae e e e e e s e e 2820
Zakumulowane POZOStABAZNE ZYSKIi......uuiiiieeeeeeiiieieieeie e et e e e e e e e e e st eneeeeeeeee e s s e nnnameee s $ 40 316

5. Rezerwa na nalénosci watpliwe

Zmiany rezerwy na nateosci watpliwe w kazdym z trzech lat w okresie zakzzonym 31 grudnia, przedstawiaty ghk
ponizej:

Rok zakonczony 31 grudnia

2010 2009 2008
ST Lo [0l LT L o T VPRSPPI $ 10066 $ 11768 $ 16077
Wplyw zmian kursow wymiany na saldo otwarcia...........ccccveeveeeeeeeiniiicciieieieeee e, - 1770 454 (2 824)
Rezerwa na nakaosci niesciagalne wykazana w rachunku zyskéw i strat.................... 8 521 5194 (907)
Odpisy po odliczeniu kwot 0dzysKanyCh........cccccooiiiiiiiiii e 0 (7 350) (578)
SAIAO ZAMKNERCIA. ...t iveeeiie ettt s e $ 20357 $ 10066 $ 11768
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6. Rzeczowy majtek trwaty

Rzeczowy majtek trwaty pomniejszony o umorzenie, przedstawiangkonsolidowanych bilansach, obejmuje apsjce
pozycje:

31 grudnia
2010 2009
Grunty i BUAYNKI ... et $ 112660 $ 112680
JTLT Y o0 ET: 7T o LT= S $ 125705 123 983
STOAKI tTANSPOMU ...evveceeeeee et sememes ettt sees et e s te s e s eeteaeanesesenssenaneseeeans $ 16496 15 886
Srodki transportu #Zytkowane na podstawie umowy 1easingu. ......cecceceeeevevieeeneee. $ 2915 1886
Sprzt i oprogramowanie komputerowe..............cceees $ 15 428 17 761
Razem wart& ksiggowa brutto 273 204 272 196
Y T[0T 0T g gL ] =] 1= PSS (71 727) (56 280)
V=] 1 1 TSRS $ 201477 $ 215916

7. Wartosé firmy
Wartos¢ firmy pomniejszona o umorzenie, przedstawiona ansklidowanych bilansach, obejmuje rasface pozycje:

31 grudnia
2010 2009 2008
Saldo NA 1 SEYCZNIA......uuieiuieiectiee et e, $ 1484072 $ 502441 $ 479594
Wptyw Kursdw wymiany WalUt..............ccooommmmeeevereeeeeeeeeeeininnns (33 799) 109 141 (85 063)
Przegcie w ramach patzen jednostek gospodarczych............... 0 872 490 107 910
Saldo Na 31 grudnia........cceeeeecueeeiiieecee et $ 1450273 $ 1484072 $ 502441

W czwartym kwartale 2009 roku Spétka skorygowatateség firmy ujeta w zwiazku z przegciem Russian Alcohol ze wzglu
na nowe informacje, jak przedstawiono pefi

W kwietniu 2009 roku, gdy CEDC zrestrukturyzowataawe wykupu Russian Alcohol z Lion i pogtkowa struktura opcji
sprzeday/kupna zostata zagiiona sew ptatnagci opcyjnych, ktére zapewnity przekazanie prawasntici (,Umowa Opcji”) do
Russian Alcohol na rzecz CEDC w mgarptywu czasu, Lion ze swoimi mengalami réwnie zmienita program motywacyjny dla
kierownictwa. W tym momencie Lion zawiadomita CED#€,koszt tej ptatnizi motywacyjnej wyniostby okoto 20 milionéw USD.
W zwiazku z tym w zmienionej umowie opcji uzgodnioue,Russian Alcohol sfinansuje wypdato 20 milionéw USD, a wszelkie
ptatnaci powyzej tej kwoty zostampokryte bezpérednio przez Lion. W tym momencie CEDC uznata @#&tr20 milionéw USD
naleznych w okresie Umowy Opcji za ustakpinprzyjeta ja za cz$¢ obowizujacej ceny zakupu Russian Alcohol. Jednak w
momencie zawarcia pierwotnej PPA w kwietniu 200urpetne informacje nie byly dagtne i w zwizku z tym koszt ten nie zostat
przypisany. Po uzyskaniu petnej jasciov tej kwestii na koniec roku Spétka jest prze#na,ze powinien on b§ pierwotnie
przypisany do wartei firmy i w zwiazku z tym wartéc firmy zwickszono o¢ kwote zmniejszon o 4 miliony USD w formie
aktywoOw z tytutu podatku odroczonego w czwartym kade 2009 roku.

Gdy CEDC zmienita struktgmabycia Russian Alcohol, aby przyspiespiatnac z tytutu opcji i naby pozostad kwote dnia
19 listopada 2009 roku przy ostatecznym przekazkonmtroli w styczniu 2010 roku, ptatéd z tytutu programu motywacyjnego dla
kierownictwa réwnie zostaly przyspieszone, a petna kwota (20 miliotnd®D) wyptacona zostata w styczniu 2010 roku.

Poza tym w czwartym kwartale 2009 roku Spotka pajsaita warté¢ firmy o kwote 6,6 miliona USD, co bylo zwrzane ze
zmiam zobowhzania z tytutu podatku odroczonego spowodawatadem w wyliczeniu pocgkowej wartdgci firmy.

8. Wartosci niematerialne i prawne z wyhczeniem wartgci firmy
Glowne sktadniki wartéci niematerialnych i prawnych obejnauj

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009

Wartosci niematerialne i prawne niepodlegajce amortyzaciji:
ZNAKI TOWAIOWE .......cieeeeeeeeeeeeeee e e e e et e e et e e e e e e eesese e aeeeeeeseeeseaieseeaanes $ 759070 $ 795 543
Odpisy z tytutu utraty Wark@i............cccvvvviiiiieeeiee e emeee e ($ 131 849) (22 589)
|2 =4 =] 1 1 O SPRN 627 221 772 954
Warto §ci niematerialne i prawne podlegagce amortyzacji:
== (o (= A L= g1 = o R 815 847
Y LT aTO S [ aT0] 4= [ 1= (694) (579)



31 grudnia 31 grudnia
2010 2009

REBZEIM ... e e 121 268
Warto §ci niematerialne i prawne razem..........oooooiiiiiiiiiiieeeieeee e $ 627342 $ 773 222

Kierownictwo uwaa, ze znaki towarowe o nieokilenym czasie przydatdoi ekonomicznej majwysoky rozpoznawalng
lub 1 rozpoznawane jako marketiace liderami rynku w swoich segmentach rynkowyctwagi na dtug tradycg, wzglednie
wysoki wolumen sprzeds oraz ogdlia pozycg rynkowa w poréwnaniu z pozostatymi produktami w poszczeygch segmentach
rynku. Te znaki towarowe obejmunarki SoplicaZubrowka, Absolwent, Royal, Parliament, Green Mati,ravli oraz prawa do
Bols Vodka w Polsce, na $frzech i w Rosji. Biarc pod uwag powyzsze, a take dane z analiz cykléwycia wodek, bada
rynkowych, trendéw w zakresie konkurencji i trend@adowiskowych, kierownictwo zaktadze marki te bda przynosity wptywy
pieniezne przez czas nieolileny, a zatem ich okresy ekonomiczneyteczndci sa nieokreélone. Zgodnie ze standardem z ASC
Temat 350-30 wartei niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie ekonomicznegyteczndgci nie amortyzuje si lecz
analizuje nie rzadziej airaz w roku pod &em utraty wartéci.

Spéika ugta odpisy z tytutu utraty warfci w kwocie 131,8 miliona USD za dwaitée mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2010 roku, dotyczce gtdéwnie marki Absolwent w Polsce, azalodpis z tytutu utraty waréoi w kwocie 20,3 miliona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku dotycy marki Bols w Polsce.

Szacowanegkzne koszty z tytutu amortyzacji wagtd niematerialnych i prawnych posiadeych okrglony okres aytkowania
przedstawiaj si¢ jak poniej:

9. Inwestycje w podmioty stowarzyszone ujmowane metla praw wiasnasci
Posiadamy nagpujace inwestycje w podmiotach stowarzyszonych niegaleych konsolidacji:

Warto ¢ bilansowa

31 grudnia 31 grudnia
Rodzaj spotki stowarzyszonej 2010 2009
Grupa Whitehall Podmiot stowarzyszony ujmowany meiqataw wiasnéci .................. $ 243128 $ 244 504
Razem wartasé bilansSowa..........ccveveviieeeiiiiiieieeeeeeeecccieee e $ 243128 $ 244 504

Spoétka ma 80% udziat ekonomiczny i 49% udziat zapejacy prawa gtosu w Grupie Whitehall, a #8k25% udziat
zapewniajcy prawa gtosu vjoint venturez Moét Hennessy, ktéra wchodzi w sktad Grupy Whate 7 lutego 2011 roku zamko
przegcie pozostalej egci Grupy Whitehall, niepozostaiej w posiadaniu, przy czym Grupa Whitehall szqposiada 50% udziat
w joint venture

W roku zakdczonym 31 grudnia 2010 roku Spétka otrzymata dyweieo Grupy Whitehall w kwocie 10,9 miliona USD.

Sumaryczne informacje finansowe dla inwestycji dstawiono w tabeli ponej zawierajcej informacje finansowe z bilansu,
dotyczce Grupy Whitehall i jejoint venturez Moét Hennessy, skonsolidowanych matpohw wiasnéci na dzié 31 grudnia
2010 roku. Wyniki dziatalnézi operacyjnej za rok zakozony 31 grudnia 2009 roku obejmuwyyniki Grupy Whitehall wraz z jej
joint venturez Moét Hennessytznie z wynikami Russian Alcohol, ktére byty koridolvane metogl praw wiasnéci do 24 kwietnia
2009 roku.

Razem Razem
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
AKEYWA ODIOTOWE.......viiiiieiie ettt $ 142256 $ 129 737
AKEYWA ITWAHE .....eeeieies ettt e e e 101 329 93 137
Zobowigzania KrotkoterminOWe ...........ccceeeeeiieiiceceeeec e, 101 966 86 067
Zobowiazania dtugoterminOWe...........c.ceevveiceiiiiiener e 0 7 635
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Razem Razem
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Razem Razem

Rok zakoiczony
31 grudnia 2010

Rok zakonczony
31 grudnia 2009

Przychody netto ze SPrzega.........cccouveveveeeeeeieiiciieieeeeeee e e $ 185807 $ 259 592
MaArza DIULEO .......oeeiiiiiiiiiiee e 62 798 108 717
Zysk z dziatalNCi OPEraCyjNe]......cccueueeeeiiiiiiiiiiieieieie e e 15 598 (17 450)
Przychody z dziatalngi Kontynuowanej............coeeeveevvvvvimenennnnnnns 17 818 (23 372)
ZYSK NELO 1.t et 17 818 (23 372)
Zysk/(strata) netto przypad@le CEDC .........ccccvveveeeeees i e eeeneens 14 254 (5583)
10. Zobowhzania zarachowane
Gléwne sktadniki zobowizan zarachowanych obejmuij
31 grudnia
2010 2009
Operacyjne rozliczenia RUzyoKreSoOWe DIEIME ..........cveviieeeiiiiiiceceenmee e eeeens $ 45213 $ 91273
OdSEtKi NAICZONE ...t e e e e e e e e b e s b e e e 9 857 162
V4] o L PSR R $ 5507C $ 9143F

Operacyjne zobowrania zarachowane na dzigl grudnia 2009 roku obejmupierne rozliczenia mdzyokresowe w kwocie
20 milionéw USD na premie gotowkowe w kwocie 20iaribw USD wyptacone pewnym cztonkom obechego i dpyteespotu
kierowniczego Russian Alcohol Group, ktére miaty¢ byyptacone w momencie oddania kontroli CEDC, ordgetki naliczone
w wysokaci 12 milionéw USD zaptacone w momencie wykupu yeshiu 2010 roku Niepodpagdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtinych wymagalnych w 2012 roku.

11. Kredyty
Kredyty bankowe

17 grudnia 2010 roku Spétka zawarta Uneomw sprawie kredytu terminowego i kredytu w rachubkezacym (,Linia
Kredytowa”) z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A&k¢ Agentem, Pierwotnym KredytodaaicAgentem Zabezpieczenia,
a take z Bankiem Zachodnim WBK S.A., jako Pierwotnym #ytodawa. Linia Kredytowa zapewnia limit kredytowy do kwoty
330,0 milionéw zt (lub okoto 111,5 miliona USD) &y maze by wykorzystany jako jeden kredyt terminowy i dwadyty
w rachunku bigacym na (i) refinansowanie istnigych linii kredytowych; oraz (ii) finansowanie og§th celéw biznesowych
Kredytobiorcéw. 20 grudnia 2010 roku Spétka wykataya okoto 130,0 milionéw zt (lub okoto 43,9 mitia USD) i przeznaczyta
wplywy netto na sptatwczeniejszych linii kredytowych udzielonych przez inhykredytodawcéw.

Kredyt terminowy jest poatkowo oprocentowany wedtug stawki rownej maw wysokdci 2,25% plus Warszawska Stopa
Miedzybankowa plus procent roczny odzwierciegigjpewne koszty obowzkowe pokrywane przez Kredytodawcow. Kredyt
terminowy jest wymagalny 48 miesly po dacie dokonania wyptaty. Na dzig@l grudnia 2010 roku Spétka wykorzystata okoto
130,0 milionéw zt (43,9 miliona USD) z Kredytu Temowego. Kredyt w rachunku bigcym jest pocatkowo oprocentowany
wedtug stawki rownej may w wysokaci 1,25% plus Warszawska Stopachizybankowa plus procent roczny odzwierciegigj
pewne koszty obowkkowe pokrywane przez Kredytodawcéw. Kredyt w raghwbiezacym jest wymagalny 12 miegly po dacie
dokonania wyptaty. Na dzte31 grudnia 2010 roku Spoétka nie wykazywzdanych niesptaconych kwot w ramach linii kredytotvyc
a kredyty w rachunku biacym wykazywaty saldo dogtne na poziomie 200,0 milionéw zt (67,6 miliona USD

Linia Kredytowa wize sk z pewnymi zwyczajowymi wymogami dotygz/mi podejmowania i zaniechania o#lanych
dziata, ktére medzy innymi wprowadzaj ograniczenia odrimie do naszej zdolsoi do fuzji, rozwizywania spétek, likwidacji lub
konsolidacji, dokonywania przgj i inwestycji, dysponowania lub przekazywania alkdyw zmiany charakteru naszej dziatalcidub
poniesienia dodatkowego zadhnia, w kadym razie, podlegage pewnym zastrzeniom i wyptkom.

Poza tym Linia Kredytowa wke sk z pewnymi wymogami finansowymi, ktdre ¢dizy innymi obejmuj minimalny wskanik
EBITDA (zysku przed odsetkami, opodatkowaniem i éyracph) do obcazen statych (,Skonsolidowany Wskaik Pokrycia”)
i maksymalny wskanik tacznego zadtienia pomniejszonegosoodki pienkzne do EBITDA (,Wskanik Dzwigni Finansowej
Netto”) wynosace (i) 5:1 za Okres Obliczeniowy (zgodnie z defipigonizej) konczacy sk 31 grudnia 2010 roku i 31 marca
2011 roku; (ii) 4,5:1 za Okres Obliczeniowyrzacy si 30 czerwca 2011 roku, 30 winga 2011 roku, 31 grudnia 2011 roku
i 31 marca 2012 roku; (iii) 4:1 za Okres Obliczemjokonczacy sk 30 czerwca 2012 roku, 30 winga 2012 roku; (iv) 3,5:1 za Okres
Obliczeniowy kaiczacy sie 31 grudnia 2012 roku i 31 marca 2013 roku; ordB(% za kady nas¢pny Okres Obliczeniowy.
Skonsolidowany Wskanik Pokrycia i Wskanik Dzwigni Finansowej Nettoasswyliczane na koniec kalego okresu dwunastu
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mieskcy bezpdrednio poprzedzagy ostatni dzié kazdego naszego kwartatu finansowegozfkazwany ,,Okresem
Obliczeniowym?).

Na dziex 31 grudnia 2010 roku, gtéwnie ze wadli na omoéwione powegj czynniki, ktére niekorzystnie wplgty na nasze
wyniki finansowe za 2010 rok, w tym koszty patkowe zwhzane z wprowadzeniem na ryngkbrowki Biatej, wy:sze ceny
nieprzetworzonego spirytusu na skutek letniej sugRosji i w Europie Wschodniej, a takbrak maliwosci uzyskania znakéw
akcyzy w naszym gtéwnym zaktadzie produkcyjnym wsjRev czwartym kwartale 2010 roku, nasz SkonsolidowWskanik
Pokrycia wyniést okoto 1,7, a nasz Wgkik Dzwigni Finansowej Netto wynidst okoto 6,4. W rezgi@na dzié 31 grudnia
2010 roku nie dotrzymdilny wymogéw Skonsolidowanego Wskeka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto. Dnia
28 lutego 2011 roku podpisainy umowg z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem Z@dnim WBK S. A. (,Umowa”),
zgodnie z ktér i z zastrzeeniem warunkéw zawartych w tej umowie, strony uzgyd miedzy innymi, zrzeczenie swszelkich
naruszé wymogu dotyczcego Skonsolidowanego Wskdka Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto za okres pomiaru
zakaiczony 31 grudnia 2010 roku, a t@kzmiar tych wskanikéw dla celéw okresu pomiaru kczacego st 31 marca 2011 roku,
odpowiednio, na 1,28:1 i 8,35:1. W wyniku Umowyas@agniccie przez nas zgodid z wymogami dotyczcymi Skonsolidowanego
Wskaznika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto na dzie31 grudnia 2010 roku nie spowodowato niedotrzyrmani
w ramach Linii Kredytowej. W dalszymagju wspélnie z naszymi pggczkodawcami w ramach Linii Kredytowej pracujemylna
kolejna zmiary tych wskanikéw na przyszie okresy pomiaru i razem z nimiadwglismy wspétprae w dobrej wierze, aby déj do
porozumienia odrimie do zmienionych warunkéw Linii Kredytowej do 88erwca 2011 roku. Chodimie maemy zapewrd
zadnego ostatecznego zapewnienia édigodo przysztej zgodroi z tymi wskanikami, obecnie przewidujemye dotrzymamy tych
wskaznikéw, jak wskazano w Umowie, za okres pomiaradaacy sk 31 marca 2011 roku; w braku dalszej zmiany linédgytowej
obecnie przewidujemy jednake nie osigniemyzadnego ze wskaikdéw za pozostate okresy pomiarowe w 2011 rokzaPo
wszelkimi prawami przystugagymi naszym kredytodawcom w ramach Linii Kredytoweteli nie uzgodnimy zmienionych
warunkéw z naszymi kredytodawcami do 30 czerwca20ku, Umowa stwierdzae kgda mieli oni prawo do uznania linii
kredytowej za naling i ptatra w dowolnym momencie 29 lipca 2011 roku lub podagie.

W zwiazku z Umow wyrazilismy zgod: na zaptat jednorazowej optaty za zrzeczenie wikwocie 3,3 miliona zt (okoto
1,15 miliona USD). Poza tym uzgod#gitiy z naszymi kredytodawcanie kwota dosgpna nam w ramach kredytow w rachunku
biezacym wchodacych w sktad Linii Kredytowej zostanie zmniejszat@120 milionéw zt (okoto 41,6 miliona USD), a marod
naszego kredytu terminowego i kredytow w rachunikddoym zostan zwickszone (ze skutkiem od 1 marca 2011 roku),
odpowiednio, do 4,25% i 3,25%, a marod akredytyw wydawanych w ramach linii kredytowestar zwigkszone do 2,50%. Kwota
dostpna nam w ramach kredytéw w rachunkuwzhéym mae byt zwickszona, a mae mog, by¢ zmniejszone wedtug waytznego
uznania kredytodawcow po zalazeniu procesu analizy finansowo-prawnej (due éilige). W dacie niniejszego raportu w ramach
kredytu w rachunku bigcym do splaty pozostawato 7,3 miliona USD.

Niespetnienie wymogéw dotygeych Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto
w przysztych okresach pomiaruz@i takie niedotrzymanie niegtizie przedmiotem zrzeczenig sini nie zostanie naprawione, 780
spowodowdé wezwanie do wcamiejszej sptaty powizanego zadienia i wezwanie do wczeiejszej sptaty zadienia wynikajicego
z innych instrumentdw, dla ktérych obawuja postanowienia dotygee wzajemnej wczmiejszej sptaty lub wzajemnego braku
zgodndci, w tym — jereli kwota zadhtzenia podlegajcego takiej wcz@niejszej sptacie przekroczy 30,0 milionéw USD — umno
dotyczcych naszych uprzywilejowanych papieréwatych wymagalnych w 2016 roku i naszych zamiennyaghigrow dtanych.
Mozemy poszukiwé finansowania alternatywnego bez wgljl na to, czy dojdziemy do porozumienia z naszymypzkodawcami
w odniesieniu do Linii Kredytowej, czy nie. Takiadnsowanie mee obejmowa kapitat wkasny i/lub finansowanie cine, ktére
moze by zabezpieczone i i@ mie na celu sptatlub czsci Linii Kredytowej wptywami z takiego finansowaniiab wptywami
z takiego finansowania w p@zeniu ze&srodkami piengznymi w kasie. Mamy prawo do wcgejszej sphaty linii kredytowej
w cataici lub w czsci w dowolnym momencie po przekazaniu zawiadomienigyprzedzeniem 10 dni roboczych. Niezamy
zapewn¢, czy i na jakich warunkach, takie transakcje mbg nam dosipne, a taka dogbnas¢ oraz nasza opinia na temat
zasadnéci przystpienia do takiej transakcji lub pmizenia transakcjidala zaleze¢, migdzy innymi, od rynku, sytuacji gospodarczej,
biznesowej i innych warunkow i oczekiwistniegcych w danym momencie.

Poza tym na dzie31 grudnia 2010 roku dagina byta petna kwota wynogza 41,5 miliona USD w ramach kredytow
w rachunku bigacym udzielonych przez Pekao S.A. i BRE Bank z taamii wymagalnéci przypadajcymi, odpowiednio,
30 kwietnia 2011 roku i 24 lutego 2011 roku.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Bols Hungary miat dgstlo petnej kwoty 0,5 miliona USD, kt6ra pozost@stpna w ramach
kredytéw w rachunkach higcych udzielonych przez ING Bank.

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery 2Dk wymagalne w 2012 roku

W zwiazku z przejciami Bols i Polmosu Biatystok 25 lipca 2005 rokpdska dokonata emisji Niepodpaidkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwat 325 milionéw EUR wymagalnych w 2012 roku, oprocaveinych w wysokgci 8%
(,Papiery Dhzne wymagalne w 2012 roku”), z czego na dZ34 grudnia 2009 roku ptatne pozostawato okoto idilBnow EUR.
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4 stycznia 2010 roku zakozono ostateczny wykup tych Papierow Btych wymagalnych w 2012 roku. Posiadaczom tychqrapi
przekazano wszystkigodki, co zwolnito Spétl z wszystkich pozostatych zobaan.

Na dziex 31 grudnia 2009 roku Spétkacta odsetki naliczone w kwocie, odpowiednio, 12,%ana USD, dotycace Papieréw
Dluznych zapadagych w 2012 roku, ktére zostaty zaptacone razemwatkgtéwmn i 4% prema za wczéniejszy wykup dnia
4 stycznia 2010 roku.

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009
Niepodporadkowane Zabezpieczone Papiery Bta wymagalne w 2012 ro...... $ 0 $ 365 989
Wartas¢ godziwa niepodpoerlkowanych zabezpieczonych papierowzdlych z
WYCENY FYNKOWE] .. etttvviieieieeeeesee s setieeeeeeaeesassstteeaeeeneeeeees s s snnsnnnaneeaeesenans 0 (301)
Niezamortyzowana g%¢ ptatnaci z tytutu zamknitych uméw zabezpieczajyct . 0 (2 000)
V4] 1 | F P RTPRRTPPR $ 0 $ 363 688

Zamienne Niepodpogdkowane Papiery Dimne (Convertible Senior Notes)

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emist Zamiennych Niepodposdkowanych Papierow Dimych na 4czm kwote
kapitatu 310 milionéw USD o dacie wykupu w 2013 upkprocentowanych w wysoka 3% w skali roku (,Zamienne Papiery
Dtuzne”). Odsetki nalene s co p6t roku, 15 marca i 15 wrga, poczynajc od 15 wrzénia 2008 roku. Zamienne
Niepodporadkowane Papiery Ditne g zamienne w pewnych okoliczémach nasrodki pienkzne i odpowiednio, akcje zwykte,

w oparciu o wsipny wskanik konwersji wynosgcy 14,7113 akcji za 1000 USD kwoty gtéwnej, z zzssteniem pewnych korekt. W
momencie zamiany papieréw dhych Spétka dokona ptatéa gotdwkowej catej kwoty kapitatu papieréw dhych podlegajcych
zamianie oraz wedtug uznania Spoétki — dostakeagki pienkzne lub akcje zwykle w przypadku pozostatych zokaai zamiany,
jezeli dotyczy. Przychody z Zamiennych Papieréwblych zostaty wykorzystane do sfinansowania gierej czsci ceny przejcia
Parliament oraz Whitehall.
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Na dziex 31 grudnia 2010 roku Spétkacta odsetki naliczone w kwocie 2,7 miliona USD, datice Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Dhimych, z nasfpnym kuponem przypadajym do sptaty 15 marca 2011 roku.

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009
Zamienne Niepodposzlkowane Papiery Dine Convertible Senior Notgs........ $ 310000 $ 312711
Niezamortyzowane dysSkonto Zagnie ............ccceeveeiiriiieeiniiiiee e (2 311) (3121)
Dyskonto zadhienia zwiazane z ASC 470-20........ccccvuueeeeeeeesemmmmmmeeinieiereeeeens, (8 567) (12 665)
RAZEM....e i e ———— s $ 299122 % 296 925

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery Dkl wymagalne w 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjirzeday Niepodporzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw ikch na
kwote 380 miliondw EUR, oprocentowanych w wysé&p9,125%, zapadagych w 2016 roku oraz Niepodpadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwat 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgkb8,875%, zapadagych
w 2016 roku (,Papiery Dine wymagalne w 2016 roku”), w ramach oferty dlaéstoréw instytucjonalnych zwolnionej z rejestraciji.
Spotka wykorzystata gg¢ wptywdw netto z Papieréw Dimych wymagalnych w 2016 roku na wykup pozagtagh w obiegu
Papieréw Dtanych wymagalnych w 2012 roku, ngcim kwote kapitatu 245 440 000 EUR na dzié¢ stycznia 2010 roku. Pozostat
czes¢ wptywow netto z Papieréw Dimych wymagalnych w 2016 roku wykorzystano na (Rurapozostatego udziatu kapitatowego
Lion Capital w Russian Alcohol przez wykonanie Ophopn i Opcji Wspétinwestora, zgodnie z warunkanpostanowieniami,
odpowiednio, Umowy Opcji Lion i Umowy Opcji Wspotirestora; (ii) sptat wszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytosty
Russian Alcohol; oraz (iii) sptatpewnego innego zadtania.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjirzeday dodatkowych Niepodposdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych na kwat 50 miliondw EUR, oprocentowanych w wysgkd8,875%, wymagalnych w 2016 roku (,Papiery
Dtuzne wymagalne w 2016 roku), w ramach oferty dla isteew instytucjonalnych zwolnionej z rejestra§potka wykorzystata
wplywy netto z dodatkowych Papieréw Rhych wymagalnych w 2016 roku na sgtatvoich kredytéw terminowych i kredytow
w rachunku bigacym udzielonych przez Bank Handlowy w Warszawie.$RBank Zachodni WBK S.A.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Spoétkacta odsetki naliczone w kwocie 7,1 miliona USD, datice Niepodporgdkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych wymagalnych w 2016 roku, z ngstym kuponem przypadajym do sptaty 1 czerwca
2011 roku.

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009

Niepodporadkowane Zabezpieczone Papiery Bta wymagalne w 2016 ro....... $ 955296 $ 934 410

Niezamortyzowane dyskonto zadénie (3 660) (6 043)
RAZEM....c o ———— s $ 951636 $ 928 367
taczne zadhzenie przedstawiono w sprawozdaniach finansowyckasepujacy sposoéb:
31 grudnia 31 grudnia
2010 2009

Krétkoterminowe kredyty bankowe i kredyty w rachurtkiezacym dla

zapewnienia Kapitatu ODrOtOWEGO ............cummmmeeeveeeieeeireeeieeeeeeieeeeseesmmneeee D 45359 3 60 000
Krétkoterminowe zobowzaniaz tytutu Niepodporadkowanych Zabezpieczony

Papierdw DHINYCH .........cuiiiiiiiiiciccc e e eee e e e e e e sananees 0 363 688
Krétkoterminowe kredyty bankowe na potrzeby wezwalo sprzedey akciji........ 0 21 053
Krétkoterminowe kredyty bankowe i wykorzystane kredyty w rachunku

DIZACYIM FAZEM .. .o 45 359 444 741
Dlugoterminowe kredyty bankowe na potrzeby wezwaltiaprzeday akcji......... 0 63 158
Dlugoterminowe zobowizania z tytutu Niepodpogzlkowanych Zabezpieczonych

Papierdw DHINYCH .........ouiiiiiiiiieie e e ere e e e e e 951 636 928 367
Dtugoterminowe zobowgzania z tytutu Zamiennych Niepodpadkowanych

Papierdw DHINYCH .........cuiiiiiiiiiiiecc et eee e e e e e e 299 122 296 925
Pozostate diugoterminowe kredyty izyozki z wylkczeniem casci

01100 ] =T 01T 0 P 0 42 885

Zadtuzenie razem $ 1296117 $ 1776076




Petna kwota zobowzan krétkoterminowych zwizanych z Niepodpoazlkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi
zostata w pelni sptacona 4 stycznia 2010 roku wacnmopisanego povgj wykupu.

31 grudnia
2010

Sptaty kapitatu przypadage na poszczegolne lata

45 359
0

299 122
0

951 636

1296 117

12. Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Spoétka prowadzi dziatalsé w kilku jurysdykcjach podatkowych, gtéwnie: w Sgat Zjednoczonych, w Polsce, ngitzech
i w Rosji. Wszystkie jednostki zalee sktadaj samodzielnie swoje deklaracje podatkowe i roz|icaitywa i zobowizania z tytutu
podatku odroczonego. Spétka nie sktada deklaracjatkowych w Stanach Zjednoczonych na podstawigéctwamchodow
skonsolidowanych, lecz na podstawie rachunku zysksivat uwzgtdniajacego transakcje dokonywane w Stanach Zjednoczonych.

Spotka przygta postanowienia ASC 740-10-25 ,Podatki dochodogietome taxes ASC 740-10-25 wymaga ¢gia progu
i atrybutu pomiaru dla celéw ¢gia w sprawozdaniu finansowym i pomiaru pozycji gikdwej przygtej lub ktérej przygcie
oczekiwane jest w deklaracji podatkowej. Kai@dyz pozycji podatkowej naby ujmowa w sprawozdaniu finansowym, tylkozgli
prawdopodobigstwo utrzymania pozycji podatkowej po kontroli przetasciwe wtadze skarbowe, ktére posiadatyby petne mgtot
informacje, jest wisze nk prawdopodobigstwo jej nieutrzymania. Pozycja podatkowa zgodpaogiem ugcia jest mierzona jako
najwyzsza kwota korzici o prawdopodobiestwie realizacji przy ostatecznym rozliczeniu pragizajcym 50%. Pozycje podatkowe,
ktére wczéniej nie przekraczaly tego progu, powinnyhwykazane w pierwszym kolejnym okresie, w ktérym pedg zostanie
osiagnicty. Ujeta wczéniej pozycja podatkowa, ktéra przestata spéhpigdg ugcia, powinna by wyksicgowana w pierwszym
nastpnym okresie sprawozdawczym, w ktérym prog przasgélosiagany. ASC 740-10-25 przedstawiazakvytyczne odninie do
ujmowania i ujawniania nieeflych korzyci podatkowych, odsetek i kar.

Spotka sktada deklaracje podatku dochodowego w URadsce, na Whrzech, w Rosji, oraz w #aych innych krajach na
catymswiecie, w ktorych prowadzi dziatalgé. Gtéwne jurysdykcje podatkowe oraz ich najw&iejsze lata podatkowe obecnie
podlegajgce kontroli podatkowej to rok 2005 w USA, rok 2003°olsce i na Whgrzech oraz 2007 rok w Rosiji.

Rok zakonczony 31 grudnia

2010 2009 2008
Podatek wedtug stawki USTAWOWE]............cccvveeeiiuieiieeereecciieeesiee e, ($ 47340) $ 33864 ($ 12858)
Ré&znice wynikajice z rénych stawek podatkowych.............cccceee... 18 279 (15 259) 6 751
Odpis z tytutu wyceny straty z dziatakod operacyjnej netto.............. (29 675) (2 611) 4 590
RGOZNICE tIWAHE ... et 30 622 2501 2 899
Podatek doChOdOWY...........cooiuiiiiiiecciec e e ($ 28114) $ 18495 % 1382

Laczne platnéci z tytutu podatku dochodowego w latach 2010, 20P@08 wyniosty, odpowiednio, 29 544 tyse USD,
16 270 tysicy USD i 33 865 tysicy USD. Spotka CEDC nie ptacita podatku dochodoweddSA i ma hczne operacyjne straty
netto do rozliczenia w kwocie 37 169 &y USD w Stanach Zjednoczonych.
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Gloéwne pozycje aktywdw Spoiki z tytutu odroczongmmlatku dochodowego przedstawiono w tabeli pajni

31 grudnia
2010 2009 2008
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rozliczenia midzyokresowe bierne, rozliczeniaguzyokresowe
przychodéw i rozliczenia railzyokresowe czynne, netto....................... $ 11163 $ 15693 $ 16 133
Odpis aktualizuCy NAENOSCI ..o e 6 493 6 252 434
Przegcie Russian Alcohol........................ 66 797 42 769 0
Niezrealizowane Straty KUISOWE .............commmm e e eeeeeeeieeeieeeeaniannnnnnnns s vmmmm e, 8 510 13 386 18 945
Korzysci z tytutu straty na dziatalsoi operacyjnej netto do przeniesienia,
wygasajce w latach 2010—2026 — brutto .........coeveeemeemeiiiceereveviniinnnnnnn. 70 596 45 910 18 595
Odpis z tytutu wyceny straty z dziatakod operacyjnej netto....................... (35 778) (4 380) (6 991)
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegdmet...............eeevevees e, $ 127781 $ 119630 $ 47 116
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ZNAKI TOWAIOWE ....ceeiiiiiiie ettt e e ettt ettt e e et ae e e e e bbe e e e e e enneeaeaans 110 832 140 592 106 485
Niezrealizowane zysKi KUISOWE .........c.ooiiceeeeeiiiiii i eeee ) 535 12 266 3585
Aktualizacja wyceny udziatu kapitalowego w Russfdoohol pozostajcego
POPrzednio W POSIAANIU ........cceeeieieceememmre e e eeee s e s e eeeeieeeeeeeammm e e nnees 47 354 49 182 0
Rd&znice przejciowe z tytutu uméw leasingu finansowego............cceeee..... 349 0 7
Przychody przysztyCh OKIreSOW ............coovmeiicciiiieee e eecceeeee 276 563 526
WPHYW ASC 470 .ottt ettt e e e e nbe e e e e e saneeae s 2998 4 433 5805
1] o= PP PP PP PPPPPP 8 980 1036 882
Zobowiazanie z tytutu odroczonego podatku dochodowegmnett..................... $ 171324 $ 208072 $ 117290
taczne aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegta.......................... 127 781 119 630 47 116
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowegmnett..................... 171 324 208 072 117 290
taczny odroczony podatek dochodowy Netto.....cccceeeeeveeeeeeeeee i, (43 543) (88 442) (70 174)
Sklasyfikowany jako
Krétkoterminowe aktywa z tytutu odroczonego podatkehodowega................. 80 956 82 609 23 426
Dlugoterminowe aktywa z tytutu odroczonego podatkohodowego................... 44 028 27 123 12 885
Dtugoterminowe zobowizanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego.... (168 527) (198 174) (106 485)
t aczny odroczony podatek dochodowy NEtO.....cccceeeeeevieeeciieeeececeeee ($ 43543) ($ 88442) (3 70174)

Straty podatkowe podlegajvykorzystaniu w nagpujacych okresach:

Wegry* Bez ogranicze
Stany Zjednoczone 20 lat
ROSJA . .eivviiiiiiiii e 10 lat
POISKAL ...t et a e e e e e 5 lat

* W pewnych okolicznéciach wymaga sizgody Urzdu Skarbowego na przeniesienie strat.

Zobowiazania podatkowe (w tym podatek dochodowy od osélwpych, podatek od towardw i ustug (VAT), sktad&i n
ubezpieczenie spoteczne oraz inne podatki) jedkasteznych Spoétki mog podlegé kontroli wkadz skarbowych przez pewien
okres od kéca roku podatkowego, w ktorym podlegaty uregulowajak ponkej.

POISKAL ...ttt et b e e b e e e an e e s 5 lat
R AT =T | S 6 lat
[ (01 - PR RRSRSPPR 3 lata

Deklaracje CEDC dotygze amerykaskiego federalnego podatku dochodowego rowmeg zostd skontrolowane przez
amerykaskie organy skarbowe. Ponieingposdb stosowania ustaw i rozpgtzen podatkowych oraz poszczegélne transakcjenao
interpretowa na r@ne sposoby, kwoty wykazane w skonsolidowanych spraaniach finansowych meglec zmianie w terminie
pézniejszym, po ustaleniu ostatecznego wymiaru podptkaz organy skarbowe.

13. Opcje na akcje i warranty
Spoétka ujmuje koszt wszystkich opcji pracowniczliciowo, zgodnie z przydziatem opcji, przez okredbywania uprawnie

do ich wykonania, po og§iu szacunkowej liczby utraconych praw do opcji.
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Oferowany przez SpogkAkcyjny Plan Motywacyjny 2007 (,Plan MotywacyjnyPrzewiduje przyznawanie opcji na akcje,
praw ze wzrostu warfai akcji, akcji warunkowych oraz warunkowych jedtedskapitatowych cztonkom rady dyrektoréw, cztonkom
kierownictwa i innym pracownikom (,pracownikom”) @z zewmgtrznym ustugodawcom Spoétki. W wyniku uchwaty zgratmenia
akcjonariuszy podjej w kwietniu 2003 roku oraz podziatu akcji dokaego w maju 2003 roku, maju 2004 roku i czerwcu&200
roku, Plan Motywacyjny przewiduje emgginaksymalnie 1 397 333 akcji zwyklych (z zastem@em korekty zapobieggajej
rozwodnieniu w przypadku podziatu akcji, rekapitaliji i innych tego rodzaju transakcji). Planem Medcyjnym administruje
Komisja ds. Wynagrodzeprzy Radzie Dyrektorow Spotki.

Cena realizacji opcji na akcje przyznawanych w reimlanu Motywacyjnego nie me by nizsza od ich godziwej wardoi,
lecz niekiedy mee przekraczacere zamknéicia akcji zwyktych z dnia przyznania opcji. Spotkgkorzystuje ceaopcji na akcje
opart na cenie zamkacia akcji zwyktych z dnia poprzedaaggo dzié przyznania opcji, jeeli cena ta nie odbiega istotnie od ceny
otwarcia akcji zwyktych z dnia przyznania opcji. €ppna akcje mma zrealizowé w ciagu 10 lat od daty przyznania, o ile dana
umowa opcji ha akcje nie stanowi inaczej. Ptéérza akcje musi zostalokonana w formie pieatnej. Spétka musi otrzyntazaptat
za akcje przed ich emisjDyrektorzy i kierownictwagredniego szczebla nabywayrawo do opcji przyznawanych w ramach umowy
o prae po uptywie dwdch lat od daty przyznania. Prawmgoji na akcje przyznawane pozostatym pracownikonamvach
programu lojalnéciowego nabywa gipo trzech latach. Plan Motywacyjny zostat zatwzerty przez akcjonariuszy CEDC w czasie
walnego zgromadzenia akcjonariuszy w dniu 30 kviee2007 roku i zagpit Plan Motywacyjny Spotki z 1997 roku (,Poprzedni
Akcyjny Plan Motywacyjny”), ktory wygast w listopaik 2007 roku. Akcyjny Plan Motywacyjny wygde w listopadzie 2017 roku.
Warunki Akcyjnego Planu Motywacyjnega w zasadzie takie same jak Poprzedniego AkcyjndgiouPMotywacyjnego.

Przed dniem 1 stycznia 2006 roku CEDC, spétka dapaia, zrealizowata stranetto na dziatalriei operacyjnej, w zwaizku
z czym w ksggach Spotki nie wfo dodatkowej korzici podatkowej wynikajcej z wykonania przyznanych opcji ani odngch
zwigkszeh nadwyki ze sprzeday powyzej wartgci nominalnej akcji (APIC) w wysokei 2,2 miliona USD. Nie naly wykazywa
dodatkowych korz§ci podatkowych i uznawaAPIC wysokdcia tych dodatkowych korzgi do chwili zmniejszenia przez to
odliczenie kwoty ptatnego podatku dochodowego ppddstawieze nie wysipity oszczdnasci podatkowe. Spotka ujmie
ewentualne korzgi podatkowe z chwailich realizaciji.

Ponizej przedstawiono zestawienie zmian liczby opcjakeje oraz ograniczonych praw do akcji i pgzeine z tym informacje
za okresy dwunastu miesy zakaczone 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i 2008 roku:

Srednia wazona

Opcje razem Liczba opcji cena wykonania
Niezrealizowane na styCznia 2008 FOKU............cccuururirermrmreereeeeereeeee e e e s s iesnreeeearereeeeeeseassanseeeeesom 1253037 $ 22,02
PIZYZNANE ... .ttt e et e ettt e e e e bt e e e e e e et baeeeeeea—eeeaaabbteee e aabaeeeesateeesmm————ateaaaaaans 234375 $ 56,88
WVYKONANE ... .ttt e ettt mmmm e e e e e e ette e e e e e eabaeeeesebaseeeeeesseeeaeessbeeeeeaansseeaeesnssss e eeeeennrees (120849 $ 15,60
LT Y0 =T 1 PSR (16313 $ 21,83
Niezrealizowane na : grudnia 2008 rOKU............cooiiuuuiiiieicec e e e e e e e e s ae e eeee e e s e nnnnes 1350252 $ 28,65
Dostpne do wykonania na 31 grudnia 2008 FOKU .. .eeeeeceeeeeeeeerurnieieerieeeeesesisssnsssasemmreeeeeesssnannnes 1033225 $ 22,19
Niezredizowane na 1 styCznia 2009 FOKU............cuummmssssreremeereeereeeeananmensnnneerereeeseesmnnsrnneeerereeeean 1350252 $ 28,65
[ 07474 4 = 13 -SSR 200 625 $ 19,94
LT Yo T = 0 TSR (59827 $ 14,27
WVYOASEE oottt e e e et e e ettt e e e ettt —e e e e eatte e e et beteeeeahbbbeeeeantbeesemmmtteaeeantaeeens (9500 $ 60,92
Niezrealizowane na : grudnia 2009 FOKU..........iieiiiiiiiei s e n e e e e e e e e 1481550 $ 27,85
Dostpne do wykonania na 31 grudnia 2009 FOKU ...eeeeeceeeeeeieeeeeninirieereereeesesisssessrasemmreeeeeeseseannnes 1051550 $ 23,18
Niezrealizowane na StyCznia 2010 FOKU ... ..uuuuuuuuiieiiees e e e eeermetiias s is e s e e e e aeeaeeeseeeeaearaeseenr s 1481550 $ 27,85
Przyznane 82000 $ 28,70
Wykonane (194650 $ 18,83
LT Y0 =T 1 RS (68500 $ 31,39
Niezrealizowane na : grudnia 2010 FOKU..........ccooiiiiiiiiiee e e e e e e e s e ee e e ee e e s e nnnnes 1300400 $ 29,06
Dostpne do wykonania na 31 grudnia 2010 FOKU ...cauuuem ceeieeeeeeeieiieesieieieeiiisiiiiisimmss s eeeeaeaaaes 970450 $ 30,78
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Srednia

wazona
wartosé
Liczba godziwa
ograniczonych w dacie
Nienabyte ograniczone prawa do akcji praw do akcji przyznania
Nienabyte prawa na Stycznia 2008 FOKU ..........uuuuuuuruuuniiereeeeeasriesiiisinas s eesaesaeasseseesesseesssessessnmene 35830 $ 34,73
PIZYZNANE ... .ttt et e ettt e e e e ettt e e e e e ateee e e e e ebeeaaeaataeeeeaebaaeee e attre s ——————1naeesanbrees 38129 $ 66,52
(600 $ 3451
(4809 $ 48,75
Nienabyte prawa na - grudnia 2008 FOKU ............uuuiiiiiiiiiieeieeieieeie e e r e e e e e e s rsrae e e 68555 $ 51,42
Nienabyte prawa Na styCznia 2009 FOKU ........uuuiiiiiiieeeisisiereeeesss e seeinierereeeeaeessssssnrereneeeaaessen s mmreees 68555 $ 51,42
PIZYZNANE ... ..ttt et e e oottt e e e e ettt e e e e e abeee e e e e beeaaeeabaeeeeaabaeeae e attresm——————1aaaesantrees 25009 $ 24,89
[N F= o) 3 SRS (2740 $ 34551
WMVYOASIE oottt e e e ettt e e ettt te e e e e eatbeeeeeeetbeeaeeaabaeeeeaabbeaae e tbresommtareeeeearareeaeeaan (11750 $ 45,00
Nienabyte prawa na : grudnia 2009 FOKU ..........uuuuriiiiniiesemmmme s s 79074 $ 44,63
Nienabyte prawa Na StyCznia 2010 FOKU ......uuuuiiiiiiieeeees s iereeeee s e seeierereeeeae e s s e s sserereneeeeaeesen s mmreees 79074 $ 44,63
PIZYZNANE ... ..ttt et e e ettt e e e ettt e e e e e tteee e e e e eteee e eataeeeeaabaeeee e attte s m——————t1naeeeantrees 49752 $ 27,34
[N E= o) (PP PPTPRPPPTPPRY (22100 $ 34,66
J T Yo =T 1 PSSR (27576 $ 46,81
Nienabyte prawa na : grudnia 2010 FOKU .........uuuuurieiniiesemmmme s e et e s eme s 79150 $ 35,82
Liczba Srednia wazona
ograniczonych  warto$¢ godziwa
Nienabyte ograniczone akcjeNonvested restricted stopk akeji w dacie przyznania
Nienabyte akje na 1 StyCzZnia 2010 FOKU...........uuurerummmmmmsssseeeseeeeeeeaeeeeetseeseesssesiennennnaanrrnn e enas 0 $ 0,00
PIZYZNANE ... . ettt e et e ettt e e e ettt e e e e et —e e e e e e reeaaeetateee e aabaeeee e nbeee s —————aaaaeanns 46 001 $ 29,84
1N = o) 2 PSS 0 % 0,00
WVYOASEE oottt e e+ e et e e e ettt e e e e et te—e e e e eeatte e e et beteeeeatttbeeeeantbeesemmmtteaeeenraeaens 0 $ 0,00
Nienabyte akcje na . grudnia 2010 FOKU.......c.vieeeieieiiiiiteeeeee e ee et aer e ee e e e e s e ssnererereeeeeeesaneams 46 001 $ 29,84

W 2010 roku przedziat cen wykonania dla opcji néatizowanych wynosit od 1,13 USD do 60,92 USD. VI@éokusredni
wazony pozostaty okres umowny opcji niezrealizowanygimosit 5,3 roku. Ceny wykonania opcji tlisvych do wykonania na
dzien 31 grudnia 2010 roku zawierahesv przedziale 1,1-360,92 USD.

Spoétka udzielita pracownikom opcji na akcje w ramacograméw wynagrodaerozliczanych w akcjach. Opcje na akcje s
udzielane wedtug bimcej ceny rynkowej z okéonym okresem karencji od jednego roku do trzethNa dzié 31 grudnia 2010
roku Spétka nie dokonateadnych zmian warunkOw realizacji opciji.

W roku zakdéczonym 31 grudnia 2010 roku Spétka wykazata kosatagrodzé w wysokaci 3,2 miliona USD oraz
powiazane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowewysokdci 0,54 miliona USD.

Na dziex 31 grudnia 2010 roku kwota niewykazanego kosztonagyodzé dotyczcego udzielonych opcji na akcje,
ograniczonych akcji oraz ograniczonych praw doidikgjacych w okresie karencji i udzielonych w ramach Blarynosita
2,0 miliony USD. W latach 202013 roku koszty powinny zostavykazane w cigu sredniego waonego okresu 24 miesiy.

tacznesrodki pienkzne otrzymane z tytutu wykonania opcji w roku zagoonym 31 grudnia 2010 roku wyniosty 3,7 miliona
USD.
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Za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku koszt wynagrodzeniazanego z wszystkimi opcjami zostat obliczony nagtadie
wartasci godziwej kadej udzielonej opcji przy wykorzystaniu modelu dvzedwumianowego. Spotka nigdy nie wyptacata dywilen
pienieznych i obecnie nie planuje wyptacania dywidend giamych, dlatego przgja zeroprocentowstog zwrotu z dywidendy.
Przewidywane wahania wynikaresredniej domylnych i faktycznych wahaprognozowanych w pozostatym okresie
obowigzywania opcji. Przewidywany okres obaa&ywania opcji na akcje jest szacowany na podstdais/ch historycznych
dotyczcych wykonania opcji na akcje, rezygnacji z opgjigkresie karencji oraz innych czynnikéw uttiwiajacych oszacowanie
przewidywanego terminu wykonania udzielonych opsjiakcje. Stopa procentowa wolna od ryzyka zogtdaerpnita z krzywej
rentowndci papierow wartéciowych amerykaskiego Skarbu Ratwa obowizujacej w dniu emisji opcji na akcje dotygz/ch
instrumentow o podobnym okresie co przewidywanyeslabowizywania opcji. Ponadto Spoétka stosuje przewidywstop
rezygnacji do amortyzacji kosztow wynagrodzenia ikgjacego z opcji. Szacowane stopy rezygnacjj$wnie oparte na
doswiadczeniach w zakresie rotacji pracownikéw. Wramp#wem okresu karencji poszczegolnych opcji, kegmagrodzé
opartych na akcjach jest korygowany w celu wykaadaktycznych rezygnacji. Paszesrednie waone wartéci zostaty przyjte w
kalkulacji wart@gci godziwej:

2010 2009
LT (0 Tl [0 o b4 1V PR RR $12,57 $8,07
Stopa zZWrotu Z dyWIdeNAY .....ccoeeeiiieii et 0% 0%
Przewidywane Wahania ...............eeereees e eeseesesiiineeereeeeeeeeessnsnnsesseeeaeesess s s 68,2% 47,3%-80,4%
Srednia WAONA WANA ...........ccooveveeieiieteeeeeetee et eeeeetese et ese st esessasesessesesess s 68,2% 57,6%
Stopa procentowa WOoINa O FYZYKE.........cieeeeeeriiiiiiiiiiiiiieeeeee e e 3%-5% 4%-5%
Przewidywany okres obowdywania opcji od momentu udzielenia........................ 3,2 3,2

14. Zobowhzania warunkowe

Spoétka bywa niekiedy strarspraw gdowych i pojawiaj sie wobec niej roszczenia z tytutu spraw vepatjacych w normalnym
toku dziatalngci gospodarczej. Zdaniem kierownictwa, rozstrzygia tych spraw niedtla miaty istothego negatywnego wptywu na
dziatalng¢ Spoétki.

Przegcie Polmos Biatystok

Zgodnie z umow zakupu akcji dotycica przejcia Polmos Biatystok z gdziernika 2005 roku, Spotka jest obazana
zagwarantowadokonanie przez Polmos Biatystok inwestycji na tana najmniej 77,5 miliona zt w giju széciu lat od daty
przegcia. Na dzié 31 grudnia 2010 roku Spotka zainwestowata 75,8mdl ztotych polskich (okoto 25,6 miliona USD) wimos
Biatystok.

Przecie spoétki Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka i Mark Kaufman zawartiatscza Umowe Kupna Sprzeda Akcji i umowe dotyczca praw
rejestracyjnych zgodnie z warunkami uzgodnionyraiegrstrony dnia 29 listopada 2010 roku.

Zgodnie z SPA, midzy innymi i na warunkach w niej zastepmych, 7 lutego 2011 roku (a) Polmos (i) otrzymadQ akcji
klasy B Peulla Enterprises Limited, prywatnej spatiograniczon odpowiedzialnécia utworzonej zgodnie z prawem Cypru, spotki
holdingowej WHL Holdings Limited (,Peulla”), repremtupcych pozostate udziaty ekonomiczne w Peulla nietirjgge st
w posiadaniu Polmos; oraz (ii) przekazat Sprzgoianu i Kauffmanowidcznie 68,5 miliona USD w gotéwce w beZpexinio
dostpnychsrodkach; oraz (b) Spétka (i) otrzymata 3751 akéisly A Peulla, reprezentigych pozostate udziaty daje prawo gtosu
w Peulla, niestanowce wtasnéci Spotki lub Polmos; oraz (ii) wydata Kaufmanovi®245 akcji zwyktych spétki o wardoi
nominalnej 0,01 USD za jedrakcg (,Wynagrodzenie w Akcjach”). &czna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 23,0 miliony USD
w oparciu csredni cerg naszych akcji zwyklych wang wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkriciem. Poza tym
jezeli taczna wartéc takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwykitej lub censredna wazong wolumenem
dziesktciodniowym, w zalenosci od tego ktéra z tych waroi jest nizsza) na dzik przed ztaeniem dwiadczenia rejestracyjnego
0 odsprzedsy akcji lub w dniu sprzeda akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach wastbowych okae sk nizsza ni
23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjetizie uprawniony do ptatsoi w gotowce odpowiadagej takiej r@nicy wartagci. Kwota ta
nie maze zosta jeszcze okrdona. Zgodnie z Umowdotyczica Praw Rejestracyjnych Spétka wyrazita zgadh przygotowanie
i ztozenie SEC skutecznegéwiadczenia rejestracyjnego zgodnie z Ustawpapierach wartgciowych z 1933 roku z phiejszymi
zmianami (,Ustawa o Papierach Waxtmwych”) w odniesieniu do Wynagrodzenia w Akcjgdg® swiadczenie Rejestracyjne”) tak
szybko, jak bdzie to maliwe. Spéika jest zobowrana do dotzenia najlepszych zasadnych staraby skutecznie ziy¢
Oswiadczenie Rejestracyjne do SEC tak szybko, jalzte to maliwe, a w kadym razie nie p#niej niz 30 dni po dacie wydania
akgiji.
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Umowy leasingu operacyjnego i zobgeania warunkowe z tytutu czynszu

Spoétka ptaci czynsz z tytutu leasingu operacyjneigouchoméci, pojazdéw, sprgu biurowego, komputerowego
i produkcyjnego. W tabeli pongj przedstawiono harmonogram przysztych pt&tna tytutu nieodwotalnych umoéw leasingu
operacyjnego na dzie31 grudnia 2010 roku:

2001 i ———————— ettt bbb enrae e nes $ 8 477
2012 8 990
2003 e ———— ettt e e et et et e e e aaae et e e e annbaeeaaeeanne 9533
0 PP UURUPRR 10112
2015 i 10 733
(0] =] = = L = SRR 11 395
RAZEM ... $ 59240

W czwartym kwartale 2010 roku Spétka kontynuowaalizacg swojej polityki wymiany bazy transportowej, zavégc
umowy leasingu finansowego. Przyszte minimalne tygiasingowe z tytutu aktywdwzywanych na podstawie uméw leasingu
finansowego na 31 grudnia 2010 roku przedstavsiajw nastpujacy sposob:

$ 758

1175

0

Nalezne optaty brutto razem...........cccevvvveeiieie e $ 1933
MINUS OASEEKI .....vvieiiiiiieieie e eeeeer e e e e e e e seeanen (155)
Nalezne optaty NEttO rAZEM.......cuviieeee i e $ 1778

Umowy o dostag

Spoétka zawarta rine umowy dotycace jejzrédet zaopatrzenia, przy czym niektére mpbgé w pewnych przypadkach
wypowiedziane przez kda ze stron ze stosunkowo krétkim okresem wypowiedzéh' zwiazku z tym istnieje ryzyko ograniczenia
czesci dostaw produktéw Spotki.

Koncesje i pozwolenia

Jestémy obecnie zobowrani posiadazezwolenia i koncesje na produkdmport produktéw, posiadanie i prowadzenie
skladbéw oraz dystrybugjnaszych produktéw do sprzedawcow hurtowych. Nigkitych koncesji w Rosji wygaaay 2011 roku.
Wiele z tych zezwolgi koncesiji, takich jak zezwolenie na prowadzerbeotu hurtowego, podlega obakowi okresowego
odnawiania. Op#nienie odnowienia ma wptyra¢ na nasz dziatalng¢, ale obecnie nie jestmy w stanie oszacowavptywu
potencjalnego opdienia na nasze sprawozdanie finansowlij¢akie opdnienie wysipi.

15. Kapitat wkasny

Dnia 22 kwietnia 2010 roku zgodnie z postanowiemidmowy Opcji z dnia 19 listopada 2009 roku, Spéikgkonata swoje
prawo do wydania na rzecz Cayman 4 i Cayman 5, fj@kiiczenia wynagrodzenia nateego zgodnie z UmonOpciji Lion,
odpowiednio, 799 330 i 278 745 akcji zwyktych SpdiEmisja Akcji”). Wynikiem Emisji Akcji byto sptaenie 45 milionéw USD z
50 milionéw USD odroczonego wynagrodzenigego jako zobowizanie na 31 marca 2010 roku.

16. Przychody/(koszty) odsetkowe netto

W roku zakdéczonym, odpowiednio, 31 grudnia 2010 roku i 200€urev sktad przychoddw / (kosztéw) odsetkowych netto
wchodzity nastpujace pozycje:

Rok zakonczony 31 grudnia

2010 2009 2008

Przychody Z tytutu OASELEK ........couviiiiceeeeciee e $ 4450 $ 10930 $ 9848
KOSZtY Z tytUH OOSELEK .....ceeiiiiiiie e ceeme et e (109 316) (84 398) (57 658)
Przychody (Koszty) netto z tytutu odsetek razem...............ccceeeeeeveeevineeeinnnen, ($ 104866) ($ 73468) ($ 47810)
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17. Pozostate przychody/(koszty) nieoperacyjne nett

W roku zakdéczonym, odpowiednio, 31 grudnia 2010 roku, 200ro&008 roku w sktad pozostatych przychodow / @téw)
finansowych wchodzity nagbujace pozycje:

Rok zakonczony 31 grudnia

2010 2009 2008
Premia z tytutu wezwania do WGTBEJSZEJO WYKUPU .........coeveiieerreees e eeeeeeeesesnnnnnens ($ 14115) $ 0 % 0
Odpis niezamortyzowanych KOSZtOW OFEITY ... . eeeererrrririiiireeeeesieisiieieeeeeamemreeeeeeens (4 076) 0 0
[D)VAVNiTo [T oo F= Mol i 4 4 1 F- o F- TP PR TP 7642 0 0
Koszty ustug profesjonalnych dotygz/ch sprzedsy dziatalndgci dystrybucyjnei................ (2 000) 0 0
POZOState ZYSKI/(SIFALY). ...vvereiiriiie ettt (1 023) (934) (488)
Zyskl/(strata) netto na pozostatej dziatakioieoperacyjnej razem ...........ccccveeevcvemeeennns ($ 13572) ($ 934) ($ 488)

taczne pozostate koszty nieoperacyjne wzrosty o &tlibna USD, z 0,9 miliona USD za dwait#e mies¢cy zakaczonych
31 grudnia 2009 roku do 13,6 miliona USD za dvsaieamies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost bytazainy
gtéwnie z jednorazowym ohgieniem w kwocie 14,1 miliona USD dotygzm premii za wczaiejsze wezwanie w momencie
wczesniejszego wykupu w styczniu 2010 roku Niepodpdikowanych Zabezpieczonych Papierow ilch wymagalnych
w 2012 roku. Pozostate zghiszenie wynikato z odpisu niezamortyzowanych kosznerty dotycacych Niepodporazdkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych wymagalnych w 2012 roku, a takz kosztéw ustug profesjonalnych poniesionych waziw
ze sprzeda, dziatalndgci dystrybucyjnej w Polsce, przy czym zostato skemgowane otrzymardywidend,. W tabeli poniej
przedstawiono struktgmpozostatych kosztéw nieoperacyjnych.

18. Przychody/(koszty) z pozostatej dziatalrigi finansowej

W roku zakdczonym, odpowiednio, 31 grudnia 2010 roku, 200ro&008 roku w sktad pozostatych przychodow / @tow)
finansowych wchodzity nagbujace pozycje:

Rok zakaiczony

31 grudnia
2010 2009 2008

Whptyw réznic kursowych zwizanych z finansowaniem w walutach obcych.......... $ 5046 $ 23659 ($ 165294)
Wplyw réznic kursowych zwizanych z finansowaniem dtugoterminowych aabsci

Z tytutu papierOW HINYCHN ........oooiiiiii e 0 17 400 34 328
ZamKNkCie ZabeZPIECZENIA. ........vvvvee it ererec et 0 (2979) 0
Koszty wczéniejszego wykupu zwizane z zadleniem ...........ceeeeeveieiiiiiiccenn s 0 (13 916) 0
Pozostate ZySKI/(SIraty). ..oveeeeee it 1727 1029 7 165
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatdbidinansowej razem....................... $ 6773 $ 25193 ($ 123801)

19. Zysk/(strata) na jedry akcje
Ponizsza tabela przedstawia wyliczenie podstawowegawodnionego zysku na jediakcg za poszczegoélne okresy.

Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia

2010 2009 2008
Podstawowy:
Zyskl(strata) z dziatalsai kontynuowanej przypadgje CEDC ..........cccoccvvveeeevevvmmmmn e, ($ 92889) $ 72677 ($ 36952
Zysk/(strata) z dziataldgi ZanieChaNE]..........cccevviiiiiiie e e (11 778) 8 360 22 034
ZYSK/(SIIAtA) NEMO......eeiiiiie ittt ettt et e e e te e e eate e et eete e e eaaeeeraas ($ 104667)$ 81037 ($ 14918)
Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu (wykorzystywata wyliczania
podstawowego zySKu Na JEHBKCE) ........cooceriiiiiiieie e 70 058 53772 44 088
Wplyw netto uwzgtdnienia rozwadniagych pracowniczych opcji na akcje wyliczony
mMetod aKCji WRSNYCH ......oooieiii e 216 208 657
Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu (wykorzystywatha wyliczania
rozwodnionego zysku Na JEHBAKCE).........uuurriiiieeeeiiiiiciciiire e e e e e e e 70 274 53 980 44 745
Zysk/(Strata) na jednakci zwykla — podstawowy:
DziatalNGE KONTYNUOWANA.......cc.uviiieeiiiiiieeescticeeeeseeesstieree e s et s snnnaeeessnnreeaeens (% 1,32) $ 1,35 (% 0,84)
(DY 1= 1[ae Yol L] [=Tod o F- g T USSP ($ 0,17) $ 0,16 $ 0,50

$ 149) $ 151 ($ 0,34)
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Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia
2010 2009 2008

Zysk/(Strata) na jednakci zwykia — rozwodniony:
Dziatalngi¢ kontynuowana (% 1,32) $ 1,35 (% 0,84)
Dziatalng¢ zaniechana ...........ccccoovvvvennnn. ($ 0,17) $ 0,15 $ 0,49

4 1,49) $ 150 ($  0,34)
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Na dziex 31 grudnia 2008 roku Spétka vagzyta 657 tysicy akcji z powyszego wyliczenia zysku na jegakcig
z dziatalndci kontynuowanej, poniewamiatyby one wptyw odwrotny do rozwadmiapgo w przedstawionym okresie roku 2008.

W powyzszym wyliczeniu rozwodnionego zysku na jedikci uwzgkdniono udzielone pracownicze opcje na akcje, poaiew
w ciagu dwunastu miesty zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku, 2009 roku i 2008 roéma wykonania byta #i8za nk srednia cena
rynkowa akcji zwyktych. Poza tym nie wprowadzonaeddy z tytutu catkowicie rozwodnionych akcji zyganych z Zamiennymi
Niepodporadkowanymi Papierami Dinymi, poniewa srednia cena rynkowa byla paej ceny zamiany za analizowane okresy.

20. Wycena w wartdci godziwej
Instrumenty finansowe oraz ich waftaodziwa

Instrumenty finansowe obejmugtowniesrodki pienezne i ich ekwiwalenty, nal@osci, zobownzania, kredyty bankowe,
kredyty w rachunkach hiacych i zadtienie dlugoterminowe. Aktywa piegiine reprezentowane przez te instrumenty finansowe
znajdup sie gtéwnie w Polsce, na ¥grzech i w Rosji. W zwizku z tym ponosimy ryzyko walutowe w zygku ze
sprawozdawczeia w dolarach amerykeskich.

Dla celéw oszacowania wastm godziwej kadej klasy instrumentow finansowych, dla ktorej asg@anie tej wartéci jest
moaozliwe, zastosowano nagtujace metody i zaleenia:

»  Srodki pienizne i ich ekwiwalentyrodki pienizne o ograniczonej mitiwosci dysponowania, inwestycje w spotkach
stowarzyszonych ujmowane metqidaw wiasnéci — Ze wzgedu na krotki termin zapadaléa tych instrumentow
wartas¢ bilansowa jest zhibna do wartéci godziwej.

21. Segmenty dziatalnfci

W efekcie ekspansiji Spotki na nowe obszary geocgaé, czyli Rosj, Spétka zmienita wewgtrzna struktue zaradzania
sprawozdawczeia finansows, wprowadzajc podejcie segmentowe do dziatakwd, oparte na obszarach geograficznych.
W zwiazku z tym Spétka prowadzi dziatalétow trzech gtéwnych obszarach geograficznych: w &glRos;ji i na Wgrzech.
Segmenty dziatalrsoi odzwierciedlaj sposéb zarglzania dziatalngcia operacyjm Spoétki, sposob oceny wynikow dziataked
operacyjnej przez kierownictwo igzego szczebla Spotki oraz wesmang struktue sprawozdawczei finansowej.

Spoétka ocenia wyniki na podstawie dochodu z dziakali operacyjnej poszczegblnych jednostek biznesowxakady
rachunkowéci dla segmentéwastakie same, jak opisane dla Spo6tki w podsumowestainych zasad rachunkowe w Nocie 1
i uwzgledniaja wydane ostatnio standardy rachunkéei@pisane w Nocie 1. Transakcje pedry segmentami obejmugtownie
sprzeda produktéw i 8 ujmowane po koszcie plus obaaiuijaca mata, przy czym eliminuje sije w momencie konsolidacji.

Spoétka prowadzi dziatalsé operacyji gtéwnie w Polsce, Rosji i na $jrzech. Przychodyasprzypisywane do krajow w
zaleznosci siedziby spotki dokonagej sprzeday.

Przychody netto wedtug segmentéw
Rok zakoiczony 31 grudnia

2010 2009 2008

Segment
POISKAL. ...t e e e e e e e e e e e e e et e e e —— $ 220411 $ 258727 $ 397961
460 605 394 102 129 799
30521 36 585 43 482
Razem przychody Netto € SPIz@fla..........c..ccoceeeiuieeicieeeee e $ 711537 $ 689414 $ 571242

Zysk z dziatalndici operacyjnej
Rok zakoiczony

31 grudnia
2010 2009 2008

Segment
Polska przed korektami do Wadtd gOAZIWE] ..........cuueervieeiiiieiiieeeeee e eiee e e s $ 33550 $ 67675 $ 95178
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego pstapcego poprzednio ywosiadanil

po odliczeniu zamortyzowanego dyskonta wynagrodzedroczonego.................... 0 63 605 0
Urealnienie wynagrodzenia WaruNKOWEQO .........cccuurrrrriirirreeeeesisisseeeenenarseeeeesesansnnns 0 (15 009 0
Odpis Z tytuhU ULraty WA .......ceeeeeeieieiciiiiiiii e e e sereee e e eeeeeeaeeeseeennns (131 849) (20 309 0
Polska po korektach do wastid gOAZIWE] ..........cccuuuuiieiiiiiiiee e (98 299) 95971 95178
0 - USSP 77732 90 696 39 745
MV QOTY ettt ettt ettt e e s e e e bn e e e e eae s 5442 6 149 7 641
Narzut Spotk



Zysk z dziatalndici operacyjnej
Rok zakonczony
31 grudnia

2010 2009 2008
OgO0INE NArZULY SPOIKI ......vuieieiiiiiie e e ettt e e e e s e s e e eeeaeesan e nenees (5 261) (457D (3353
[0 LA R o] oo} TSP PPRT TR (3 206) (378)1 (3850
Razem zysk/(strata) z dziataltd OPEraCYJNE] ....covvvveiveieeriieee e e s cammmveeesiveeesiraeesemes ($ 23592) $ 184465% 135361

Udziat w zyskul/(stracie) netto z inwestycji
ujmowanych metody praw wlasndci
Rok zakoiczony 31 grudnia

2010 2009 2008
Segment
0] [ = O USROS $ 0o $ 0 $ 0
0 1] - P 14 254 (5583) 1168
ATAT Lo | YU 0 0 0
Razem udziat w zysku netto z inwestycji wykazywdnyeetod praw wlasnéci......... $ 14254 ($ 5583) $ 1168
Amortyzacja

i wydatki zwiazane z kosztami

wyczerpywania s¢ zasobéw

Rok zakaiczony 31 grudnia

2010 2009 2008

Segment
POISKAL. ... e e e e e e e e e e e e et ettt e e — b ——————— $ 2123 $ 2664 $ 3399
[ (0L - PP 5467 3442 1401
AT LT o | U ORP PP PURPRPR 406 439 644
OgO0INE NAIZULY SPOIKI ......eeiiiiiiiiiie e e e e e e e s e s e e et e e e e e e s s s e e st nneeeeeeees 6 33 13
=V 2=T 4 A U] 2 T ] 74~ o1 SRR $ 8002 $ 6578 $ 5457

Podatek dochodowy

Rok zakoiczony 31 grudnia
2010 2009 2008

Segment
POISKAL. ...t iiii it e e e e e e aa e e e e et e ae e —— i ——— ($ 47954) (3% 630) ($ 6539)
R OIS ettt ettt e e e e e e e e aaaeaaaaettar e et ra i ara——— 16 173 19 993 10473
LA | PP OO PO RPPPPPPPPPPPPINE 785 329 1328
Ogoblne narzuty SpotKi ........ccccevvveeennn 2 882 (1197) (3 880)

Podatek dochodowy razem ($ 28114) $ 18495 $ 1382

Identyfikowalne aktywa operacyjne

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009
Segment
1168206 $ 1348131
2189 694 2 269 098
33495 38 643
4787 389 319

3396182 $ 4045191

Warto ¢ firmy

31 grudnia 31 grudnia
2010 2009

Segment
POISKAL ... ettt e e et e et e e e e e e e e e e e e b aeaeae e $ 387448 % 402 433
RO .ttt ettt e+ 44444 h bbbttt £ttt e e e e e e e e a AR et eeeeee e e e e e e nbbbatne e nnnnbeae e 1055772 1074 314

7 053 7 325

0 0

Razem Wartf: fIFMIY ..o ot e ettt r e e e e e e e e s rammn e e e e e e s e aaaanees $ 1450273 $ 1484072
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22. Zdarzenia po dacie bilansu

4 lutego 2011 roku Spotka zgodnie z uma@ndnia 9 listopada 2009 roku z Kylemore Internagidnvest Corp. (,Kylemore”),
posrednim akcjonariuszem mniejsmiowym Russian Alcohol, Spétka wyptacita kwd@ milionéw USD w ramach ostatecznego
rozliczenia przejcia Russian Alcohol.

7 lutego 2011 roku Spétka i Mark Kaufman zawartiatscza Umowe Kupna Sprzeds Akcji (,SPA”) i umowe dotyczica
praw rejestracyjnych (,Umowa dotygza Praw Rejestracyjnythzgodnie z warunkami uzgodnionymi przez stronjad?f listopada
2010 roku.

Zgodnie z SPA, midzy innymi i na warunkach w niej zastepaych, 7 lutego 2011 roku (a) Polmos (i) otrzymabQ akcji
klasy B Peulla Enterprises Limited, prywatnej spatiograniczon odpowiedzialnécia utworzonej zgodnie z prawem Cypru, spotki
holdingowej WHL Holdings Limited (,Peully, reprezentujcych pozostate udziaty ekonomiczne w Peulla niafrjage st
w posiadaniu Polmos; oraz (ii) przekazat Sprzgmanu i Kauffmanowidcznie 68,5 miliona USD w gotéwce w beZpernio
dostpnychsrodkach; oraz (b) Spétka (i) otrzymata 3751 akéisly A Peulla, reprezentigych pozostate udziaty dgje prawo gtosu
w Peulla, niestanowce wtasnéci Spotki lub Polmos; oraz (ii) wydata Kaufmanovdi®245 akcji zwyktych spétki o wardoi
nominalnej 0,01 USD za jedrakcg (,Wynagrodzenie w Akcjach. taczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 23,0 miliony USD
w oparciu csredni cerg naszych akcji zwyklych wang wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkriciem. Poza tym
jezeli taczna wartéc takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwykitej lub censredna wazona wolumenem
dziesktciodniowym, w zalenosci od tego, ktéra z tych waia jest nizsza) na dzie przed ziageniem dwiadczenia rejestracyjnego
0 odsprzedsy akcji lub w dniu sprzeda akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach wastbowych okae sk nizsza ni
23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjetizie uprawniony do ptatsoi w gotowce odpowiadagej takiej r@nicy wartagci. Kwota ta
nie maze zosté jeszcze okrdona.

23. Kwartalne informacje finansowe (niezbadane)

Przychody ze sprzedanetto Spaiki, jej zysk brutto ze sprzegazysk z dziatalngci operacyjnej i zysk netto za 2010
i 2009 rok zostaly podzielone na kwartaty w talsamej proporcji, jak nasze dane wykazane poprzetviabeli poniej
przedstawiono zmienkoi istotna¢ sezonowsci dla rachunku zyskéw i strat. \&diej informacji zawiera Rozdziat 6. Wybrane dane
finansowe.

Pierwszy kwartat Drugi kwartat Trzeci kwartat Czwarty kwartat
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Przychody netto ze sprzega............... $ 149806 $ 70772 $ 175597 $ 175891 $ 157760 $ 187543 $ 228374 $ 255208
SezZOoNOWEL........ccccveeriieeiiieei 21,1% 10,3% 24,7% 25,5% 22,2% 27,24 32,1% 37,0%
Zysk brutto ze sprzedwg... 74 132 32892 88 478 91 345 77 312 95514 87 944 129 181
ZySK Brutto %0......ccccevvvnencrienerenenenn 49,5% 46,5% 50,4% 51,9% 49,0% 50,9% 38,5% 50,6%
Zysk / (strata) z dziataldoi operacyjnej 25254 12 376 41 226 242 630 29073 27018 (119 145) (97 559)
Zysk z dziatalnéci operacyjnej %........ -107,0% 6,7% -174,7% 131,5% -123,2% 14,86 505,0% -52,9%
Zyskl/(strata) dziatalngci zaniechan.. (34879 327¢ (7922) 232z 31017 177¢ 0 98€
Zysk/(strata) Neth.........coevveverereeeienenn, ($ 23364 ($ 877739 ($ 7799 $ 21£97¢ $ 9989¢ $ 4719 ($ 105203 ($ 9439
Zyskl/(strata) netto z dziataléa na

jedm akci zwykta — podstawowy.. ($ 0,34) ($ 183) (% 111) $ 439 $ 142 % 086 ($ 1,46) ($ 1,51)
Zyskl/(strata) netto z dziataléa na

jedm akci zwykta — rozwodniony..  ($ 0,34) ($ 183) (% 1,11) $ 437 % 141 % 085 (% 1,46) ($ 1,51)

Za kwartaty, w ktdrych wjo strat netto, ,zysk/(strata) z dziataléa na jedm akcg — rozwodniony” wyliczono, nie
uwzgledniajac rozwadniagcego wptywu netto pracowniczych opcji na &key oparciu o metagakcji wkasnych, poniewamiatyby
one wptyw odwrotny do rozwadnigego.

Sezonowé&¢ wylicza st jako procent petnych przychodéw ze sprzgdea rok ugtych w danym kwartale.

24. Dane geograficzne

Struktura terytorialna przychodoéw netto ze sprzgdaktywéw trwatych w trzech latach zakezonych 31 grudnia 2010 roku,
2009 roku i 2008 roku przedstawiata sastpujaco:

Rok zakoiczony 31 grudnia

(w tysigcach) 2010 2009 2008
Przychody netto ze sprzeday — odbiorcy zewrtrzni (a):
U S A e e e e R R e R R R R e Rt ettt ettt 1847 $ 1257 79¢
Zagranici
Polsk:. 20€ 84¢ 24262t 37407C
Rosje... 414414 38€19z 12€417
Wegry..... 30818 36 585 43482
Inne........ 55 609 20 754 23 475
Zagranica raze... 70€ 69C 68€ 157 57C444
LR VA= o TSSO OSSR PRSPPIt 711537 $ 689 414 571 242




Rok zakoiczony 31 grudnia

(w tysiacach) 2010 2009 2008
Aktywa trwate (b):
L8157 OO PP PRTPURTPPP $ 17 $ 19 $ 51
Zagranici
Polska 631 684 760 237 709 274
Rosja 483 312 499 532 420 402
Wegry 962 977 1288
Zagranica reem 111E95¢ 126C 74€ 113C964
Konsolidowane aktywa trwate razem 1115975 $ 1260765 $ 1131015

(@) Przychody ze sprzedwnetto na rzecz klientow zewtnznych w zalenaosci do lokalizacji, do ktérej zrealizowano dostaw
w ramach sprzedst.
(b) Aktywa trwate obejmuj gtéwnie rzeczowy majek trwaty, wyposaenie i znaki towarowe.

Rozdziat 9. Zmiany i spory z ksggowymi w zakresie kwestii ksggowych i ujawnien finansowych
Brak.

Rozdziat 9A.Mechanizmy i procedury kontroli
Mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infornjiac

Mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infornjigev rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz 15(d)-15(sdaury o gietdzie
papieréw wartéciowych z 1934 roku) dotyazkontroli i innych procedur spétki opracowanych aliczapewnienia, by informacje,
ktore Spéika jest zobowdana ujawni w swoich raportach sktadanych lub publikowanychdre z Ustaw o gietdzie papierow
wartasciowych z 1934 roku, byty utrwalane, przetwarzgr@msumowywane i ujawniane w terminach dlarych w regulaminach
i formularzach SEC. Kontrola wewtnzna nad sprawozdawcaia finansova spétki obejmuje polityk i procedury dotycae (i)
przechowywania dokumentéw, ktére z rgdsy szczegotowscia, doktadnie i wiernie przedstawigjransakcje i zbycie matku
spoiki; (ii) dap rozedna pewndé, ze transakcjeaswykazywane w niezlinym zakresie uniiwiajacym sporadzenie sprawozdania
finansowego zgodnie z powszechnie ob@wjacymi zasadami rachunkowa orazze wptywy i wydatki spoitki g otrzymywane i
dokonywane zgodnie z zakresem upgmien zarzdu i kierownictwa spoétki; oraz (i) dajrozsidmna pewndé w zakresie szybkiego
wykrywania nieupowznionego nabycia,aytkowania lub zbycia majku spétki mogcego mié istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe lub w zakresie zapobiegania tym zjawiskom

Na podstawie oceny mechanizmow i procedur kontijalivniania informacji przez Spéna koniec okresu oftego
niniejszym sprawozdaniem Dyrektor Generalny i Dyoelinansowy stwierdzilize mechanizmy i procedury kontroli ujawniania
informacji Spotki byly wystarczago efektywne.

Sprawozdanie Zagzlu na temat kontroli wewitrznej nad sprawozdawcsmg finansovy

Kierownictwo Spotki ponosi odpowiedzialfioza wdraenie i utrzymywanie odpowiednich mechanizmoéw kantro
wewretrznej nad sprawozdawcsma finansows (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz 15d-15(f) Ustawngietdzie papieréw
wartasciowych z 1934 roku). Kierownictwo ocenito skuteoghkontroli wewrgtrznej Spoétki nad sprawozdawaois finansows na
dzien 31 grudnia 2010 roku w oparciu o kryteria ckoae w ,Zintegrowanych zasadach kontroli wetvanej” wydanych przez
Komitet Organizacji Sponsorgych Komisji Treadway.

Na podstawie dokonanej oceny kierownictwo stwidodzie kontrola wewstrzna Spétki nad sprawozdawde finansowa na
dzien 31 grudnia 2010 roku byta skuteczna.

Nieodkczne ograniczenia kontroli weetnznej sprawozdawcZoi finansowej.

Zarzad Spotki, w tym Dyrektor Generalny i Dyrektor Firsamwvy, nie oczekujeze mechanizmy i procedury kontroli nad
wewrgtrzna sprawozdawczeia finansow wyeliminuja wszystkie potencjalne ddy i przypadki dziala przestpczych.Zaden
system kontroli, niezaklmie od sposobu opracowania i wgkaia, nie zapewnia absolutnej petipze cele systemu kontroli zostan
zrealizowane. Ze wzgllu na ograniczenia wszystkich systeméw kontéslgna ocena mechanizméw kontroli nie daje absolutnej
pewndci wykrycia kwestii zwizanych z kontral oraz przypadkéw dziataldoi przestpczej, jeeli taka ledzie. Co wicej, projekt
kazdego systemu kontroli ¢gciowo opiera si na pewnych zaleniach co do prawdopodolgwa przysztych zdarad nie ma
zadnych gwarancjize projekt takiego systemu skutecznie zrealizujgjswele we wszystkich potencjalnych warunkachaaajh
miejsce w przyszkzi. Te nieodiczne ograniczenia ekonomicznych systeméw kontaigrlup, ze mazliwe jest wysipienie
pewnych nieprawidtow&ei wynikajacych z bed6éw lub dziata przestpczych ize mog one nie zostawykryte. Dlatego mechanizmy
i procedury kontroli ujawniania informacji przez@ke zostaly zaprojektowane tak, aby d@wazsidna pewndg¢, ze te mechanizmy
i procedury kontroli bda spetnid swoje cele.
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Zmiany kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcsng finansovy.

Dyrektor Generalny oraz Dyrektor Finansowsyviadczaj, ze w ostatnim kwartale podatkowym nie miaty miejsaene
zmiany w zakresie kontroli wewtrznej nad sprawozdawcima finansova Spotki, ktére miatyby istotny wptyw lub magnied
istotny wptyw na kontr@d wewretrzna nad sprawozdawczoia finansovwg Spotki.
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CZESC 1l

Rozdziat 10. Czlonkowie zarzdu i dyrektorzy podmiotu skladajacego raport

Informacje na temat naszych cztonkéw zaizi dyrektoréw wymagane w tej pozycji zostahye#one do niniejszego raportu
rocznego przez odniesienie do naszej informacjaltgonariuszy przygotowanej dla potrzeb walnegoagdzenia akcjonariuszy,
ktére odlezdzie st 19 maja 2011 roku. Naginformacg dla akcjonariuszy przygotowalla potrzeb walnego zgromadzenia
akcjonariuszy za 2010 rok przedstawimy w termirl® @ini od 31 grudnia 2010 roku, czyli odika naszego roku podatkowego.

Rozdziat 11. Wynagrodzenia kadry kierowniczej najwyszego szczebla

Informacje na temat wynagrodzenia kadry kierownjieagzszego szczebla wymagane w tej pozycji zostakgrdne do
niniejszego raportu rocznego przez odniesienieadz ) informac;ji dla akcjonariuszy przygotowanej pbtrzeb walnego
zgromadzenia akcjonariuszy, ktére edbie s¢ 19 maja 2011 roku. Naginformacg, dla akcjonariuszy przygotowalla potrzeb
walnego zgromadzenia akcjonariuszy za 2010 rokdstaevimy w terminie 120 dni od 31 grudnia 2010 radayli od kaica haszego
roku podatkowego.

Rozdziat 12. Papiery wartdciowe w posiadaniu widcicieli i kadry kierowniczej

Informacje na temat papieréw waiteowych w posiadaniu wiaicieli i cztonkdéw zarzdu zostaty wdczone do niniejszego
sprawozdania przez odniesienie do naszej inforndéejakcjonariuszy przygotowanej dla potrzeb watnegromadzenia
akcjonariuszy, ktére oddzie s¢ 19 maja 2011 roku. Nagsinformacg dla akcjonariuszy przygotowamlla potrzeb walnego
zgromadzenia akcjonariuszy za 2010 rok przedstawirtgrminie 120 dni od 31 grudnia 2010 roku, cogikaica naszego roku
podatkowego.

Rozdziat 13. Wybrane relacje i powazane transakcje

Informacje na temat wybranych relacji i paaanych transakcji wymagane w tej pozycji zostatyozbne do niniejszego
sprawozdania przez odniesienie do naszej inforndéejakcjonariuszy przygotowanej dla potrzeb zwjmzgo walnego
zgromadzenia akcjonariuszy, ktére edbie st 19 maja 2011 roku. Nasinformacg, dla akcjonariuszy przygotowaulla potrzeb
walnego zgromadzenia akcjonariuszy za 2010 rokdstaevimy w terminie 120 dni od 31 grudnia 2010 radayli od kaica haszego
roku podatkowego.

Rozdziat 14. Wynagrodzenie i ustugi gléwnego kgiowego

Informacje na temat wynagrodzenia i ustug niezsgo biegtego rewidenta wymagane w tej pozycjiagsttaczone do
niniejszego sprawozdania przez odniesienie do padgpemacji dla akcjonariuszy przygotowanej dlamgeb walnego zgromadzenia
akcjonariuszy, ktére oddzie sé 19 maja 2011 roku. Nagimformacg dla akcjonariuszy przygotowaula potrzeb walnego
zgromadzenia akcjonariuszy za 2010 rok przedstawinsrminie 120 dni od 31 grudnia 2010 roku, coglikaica naszego roku
podatkowego.
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CZESC IV
Rozdziat 15. Zahczniki, zalaczniki do sprawozdania finansowego i raporty na famularzu 8-K

(a)(1) Wymienione poagj skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spoétki ceport biegtego rewidenta przedstawiono
w Rozdziale 8 niniejszego Raportu Rocznego na Flamow 10-K.

Raport niezalenego biegtego rewidenta

Skonsolidowany bilans na d&i&1 grudnia 2009 roku i 2010 roku

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za lata aiekone 31 grudnia 2008 roku, 2009 roku i 2010 roku
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlaspgrtata zakaczone 31 grudnia 2008 roku, 2009 roku i 2010 roku
Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pigmiych za lata zakiczone 31 grudnia 2008 roku, 2009 roku i 2010 roku
Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawdadaransowego
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PODPISY

Zgodnie z wymogami artykutu 13 lub 15(d) Ustawyhyaxie papierami warksiowymi z 1934 roku podmiot skiadajy raport
nalezycie spowodowat podpisanie niniejszego raportu wisBwimieniu przez wigciwie upowanionego ntej podpisanego.

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
(Podmiot sktadapy raport)

Podpis: /-l WiLLiam V. CAREY

William V. Carey
Prezes Zarzdu i Dyrektor Generalny

Data: 1 marca 2011 roku

PELNOMOCNICTWO

Kazda osoba, ktérej ogdezny podpis widnieje poagj, niniejszym upowania i mianuje Williama V. Careya i Chrisa
Biedermannaalcznie i oddzielnie, z peinym prawem substytucg@substytucji, swoim prawnym petnomocnikiem i przedscielem
upowanionym do wys¢powania w jej imieniu oraz do podpisywania w jejémiu i ramach jej obowizkdéw podanych ponej
i sktadania wszelkich zmian niniejszego sprawozal@anaz zaicznikéw do niniejszego sprawozdania oraz innychudodntow
zwigzanych z niniejszym sprawozdaniem w amefigkéej Komisji Papierow Wartziowych i Gield, udzielajc wyzej wymienionym
petnomocnikom i przedstawicielom petnego prawa doegmowania wszelkich dziatapodpisania i potwierdzenia wszelkich dziata
poditych przez wyej wspomnianych petnomocnikéw i przedstawicieli lob zas¢pcow.

Zgodnie z przepisami Ustawy o gieldzie papieréwtesaiowych z 1934 roku niniejszy raport zostat podpisa imieniu
podmiotu zarejestrowanego przez wymienione pEjrasoby petrice wskazane funkcje w dniach podanych pejni

Podpis Stanowisko Data

/-l WILLIAM V. CAREY Prezes Zardu i Dyrektor Generalny 1 marca 2011 roku
William V. Carey

/-1 CHRISTOPHERBIEDERMANN Dyrektor Finansowy 1 marca 2011 roku
Christopher Biedermann

/-/ DAVID BAILEY Dyrektor 1 marca 2011 roku
David Bailey

/- N. ScoTT FINE Dyrektor 1 marca 2011 roku
N. Scott Fine

/-] MAREK FORYSIAK Dyrektor 1 marca 2011 roku

Marek Forysiak

/-/ ROBERT P. KocH Dyrektor 1 marca 2011 roku
Robert P. Koch

/-1 WILLIAM SHANAHAN Dyrektor 1 marca 2011 roku
William Shanahar

/- MARKUS SIEGER Dyrektor 1 marca 2011 roku
Markus Sieger
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(a)(3) Pontsze dowody zostaty dgdzone do niniejszego Formularza 10-K lulaezione do raportu przez odwotanie.

Nr dowodu Opis dowodu
1.1 Umowa w sprawie emisji z 3 marca 2008 roku zawpotaiedzy Central European Distribution Corporation a

J.P. Morgan Securities Inc. (ztmna jako Dow6d 1.1 do raportu bagego na Formularzu B-przekazanym Komis
Papieréw Wartéciowych i Gietd 7 marca 2008 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

1.2 Umowa w sprawie emisji z 25 czerwca 2008 roku zéavaomedzy Central European Distribution Corporation a
J.P. Morgan Securities Inc., jako przedstawicietpmarantéw emisji wymienionych w Zgdzniku 1 do umowy
(ztozona jako Dowdd 1.1 do raportu bigego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievéartaiciowych
i Gield 27 czerwca 2008 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

1.3 Umowa w sprawie Emisji z 20 lipca 2009 roku zawganicdzy Central European Digtution Corporation, Markiel
Kaufmanem i Jefferies & Company, Inc. a UniCreditlB Securities UK Ltd., jako przedstawicielem gwat@w
emisji wymienionych w Zafczniku 1 do umowy (zkmna jako Dowdd 1.1 do raportu okresowego na Formrnul8-
K przekazanym Komisji Papierow Wagthowych i Gietd 23 lipca 2009 roku i uwzginiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

1.4 Umowa w sprawie Emisji z 18 listopada 2009 roku ada/pom¢dzy Central European Distribution Corporation
i Jefferies & Company, Inc. a UniCredit CAIB Setias UK Ltd., jako przedstawicielem gwarantéw emisj
wymienionych w Zatczniku 1 do umowy (ztmona jako Dowdéd 1.1 do raportu okresowego na Fomnul8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 24 listopada 2009 roku i uwgghiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

2.1t  Umowa udzialowcoéw zawarta pogdizy Central European Distribution Corporation, Veithem V. Careyem, William
V. Carey Stock Trust, Estate of William O. Careleffreyem Petersonem z 28 listopada 1997 rokudri jako
Dowdd 2.1 do Gwiadczenia rejestracyjnego na Formularzu SB-2ehr333-42387, przekazanym Komisji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 17 grudnia 1997 roku ($@iadczenie rejestracyjne z 1997 roku”) i uwediiiona
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

2.2 Umowa sprzedey udziatdow z 27 czerwca 2005 roku zawarta paimy Rémy Cointreau S.A., Botapol Management
B.V., Takirra Investment Corporation N.B., Centealropean Distribution Corporation i Carey Agri Imtational
Poland Sp. z 0.0. (ztona jako Dowéd 2.1 do raportu baeego na Formularzu B-przekazanym Komisji Papierc¢
Wartasciowych i Gietd 1 lipca 2005 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

2.3t  Umowa zakupu udziatéw z 11 lipca 2005 roku zawpdmiedzy Skarbem Restwa Rzeczpospolitej Polskiej, Carey
Agri International-Poland Sp. z 0.0. i Central Bagan Distribution Corporation (ztona jako Dowdéd 2.1 do
raportu bigacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartagciowych i Gietd 15 lipca 2005 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

2.4t  Warunkowa umowa sprzegaudziatow dotyczca Imperial Sp. z 0.0. z 16 sierpnia 2005 roku zéayaomgdzy Care!
Agri International Poland Sp. z 0.0., Central Ewap Distribution Corporation i Tadeuszem Walkuskitozona
jako Dowdd 2.11 do raportu kwartalnego na Formuld@-Q przekazanym Komisji Papierow Wadiowych
i Gield 9 listopada 2005 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

2.5 Umowa sprzedey i zakupu udziatéw z 11 marca 2008 roku zawartaipdzy White Horse Intervest Limited, William
V. Carey, Central European Distribution Corporati@ols Sp. z 0.0. (ztmna jako Dowdd 2.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaiciowych i Gietd 17 marca 2008 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

2.6t Umowa sprzedey i zakupu udziatéw z 23 maja 2008 roku zawarta igday Barclays Wealth Trustees (Jersey)
Limited (petnkca funkcje powiernika The First National Trust), WHL Holdingsnited, Polmos Biatystok S.A.
i Central European Distribution Corporation (@oa jako Dowdd 2.1 do raportu bigego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wasgtiowych i Gietd 30 maja 2008 roku i uwzghiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

2.7 Aneks Nr 5 do Umowy sprzeghai zakupu udziatéw z 24 lutego 2009 roku zawadyndzy Barclays Wealth
Trustees (Jersey) Limited (pedoa funkcje powiernika The First National Trust), WHL Holdingsnited, Polmos
Biatystok S.A. i Central European Distribution Coration (ziazony jako Dowdd 2.1 do raportu bigego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéetowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzgdhiona
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).
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Aneks do Umowy Sprzeds i Zakupu Udziatow z 22 wrZaia 2009 roku zawarty pogdzy White Horse Intervest
Limited, William V. Carey, Central European Disuiipn Corporation i Bols Sp. z 0.0. (zimy jako Dowéd 2.1 d
raportu okresowego na Formularzu 8-K przekazanymmilp Papieréw Wartéciowych i Gietd 28 wrzénia
2009 roku i uwzgidniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Sprzedey i Zakupu Udziatow z 22 wraaia 2009 roku zawarta pomizy Bols Sp. z 0.0. i White Horse
Intervest Limited (zteona jako Dowdd 2.1 do raportu okresowego na Formaul8-K przekazanym Komisiji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 28 wrzénia 2009 roku i uwzgdniona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Zmienione i uaktualnione Zobowzanie inwestycyjne z 18 czerwca 2008 roku podpigarez Central European
Distribution Corporation, Lion Capital LLP — dzigdaa za i w imieniu Lion Capital Fund I L.P., Lion Cégli Fund
I AL.P., Lion Capital Fund | B L.P., Lion Capiteund | C L.P., Lion Capital Fund | SBS L.P. — otaan Capital
(Guernsey) Limited c/o Aztec Financial Servicesiahe jako Dowdd 2.11 do raportu rocznego na Formulan-
K/A przekazanym Komisji Papieréw Wagmowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzghione w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Zakupu Papieréw Dinych i Sprzeday Akcji z 24 kwietnia 2009 roku zawarta pagdzy Central European
Distribution Corporation, Carey Agri InternatioraPoland Sp. z 0.0., Lion/Rally Cayman 2 i LionfR&ayman £
(ztozona jako Dowéd 2.22 do raportu okresowego na Famul10-K/A przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Opcji Lion z dnia 19 listopada 2009 roku zeev@oméedzy Central European Distribution Corporation, Gare
Agri International — Poland Sp. z 0.0., Lion Capitaon/Rally Cayman 4, Lion/Rally Cayman 5, LiordRy
Cayman 6 i Lion Rally Cayman 7 L.P (zema jako Dowdéd 2.23 do raportu rocznego na Forraulaf-K/A
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Wstepna Umowa Sprzedg Akcji z dnia 8 kwietnia 2010 roku zawarta paaey Eurocash S.A. a Carey Agri
International Poland Sp. z 0. 0. (zéma jako Dowdd 2.1 do raportu okresowego na Fomrul8-K przekazanym
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 14 kwietnia 2010 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Umowe Kupna Sprzedey Akcji z dnia 7 lutego 2011 roku zawarta pedry Central European Distribution
Corporation, Polmos Biatystok S.A., Barclays Wedlthstees (Jersey) Limited, jako powiernikiem Fhistional
Trust a Markiem Kaufmanem.

Zmienione i przeksztatcorfawiadectwo Zataenia Spotki (ztaone w SEC jako Dowdd 3.1 do raportu okresowego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéctowych i Gietd 30 kwietnia 2010 roku i uwzglnione
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony Regulamin (Zioeny jako Dowdd 99.3 do raportu okresowego na Foanzul 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietld 3 maja 2006 roku i wdzony do niniejszego sprawozdania
przez odwotanie).

Formularz certyfikatu akcji zwyktej (z#mny jako Dowod 4.1 do @viadczenia rejestracyjnego z 1997 roku
i uwzgledniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Kontrakt ramowy z 7 marca 2008 roku zawarty pginy Central European Distribution Corporation, j&mitentem
a The Bank of New York Trust Company, N.A., jakonRernikiem (ztazony jako Dowdd 4.6 do raportu rocznego
na Formularzu 10-K przekazanym Komisji Papierow iaiowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzdhiony
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Kontrakt uzupetniajcy z 7 marca 2008 roku zawarty paaiey Central European Distribution Corporation, jako
Emitentem, a The Bank of New York Trust CompanyA.Njako Powiernikiem (ztoony jako Dowdd 4.1 do rapol
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaiciowych i Gietd 7 marca 2008 roku
i uwzgledniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa w sprawie praw rejestracji z 13 marca 2008 mawarta pomgidzy Central European Distribution Corporat
a Direct Financing Limited (zimna jako Dowdd 4.1 do raportu bigego na Formularzu B-przekazanym Komis
Papieréw Wartéciowych i Gietd 17 marca 2008 roku i uwzgdhiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Umowa dotyczca praw rejestracji z 21 pdziernika 2008 roku zawarta pogdizy Central European Distribution
Corporation a Barclays Wealth Trustees (Jerseyjteonjako Powiernikiem the First National Trust)jozona jakc
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Dowdd 4.9 do raportu rocznego na Formularzu 10#€kazanym Komisji Papieréw Wagtwowych i Gield
2 marca 2009 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa w sprawie praw rejestracji z dnia 7 maja 2@d@ zawarta pomizy Central European Distribution
Corporation, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Caym& (ztazona jako Dowdd 4.1 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papierow Wanitowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiona
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.2 do raportu kwartalnego na Foarau 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb@2roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdéd 4.3 do raportu kwartalnego na Foaral 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.4 do raportu kwartalnego na Foarau 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdéd 4.5 do raportu kwartalnego na Foaral 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.6 do raportu kwartalnego na Foarau 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb@2roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdéd 4.7 do raportu kwartalnego na Foaral 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa z dnia 30 palziernika 2009 roku zawarta pogdizy Central European Distribution Corporation, LRally
Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 (Zlona jako Dowdd 4.1 do raportu bigego na Formularzu 8- K przekazanym
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd 5 listopada 2009 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 22gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EueopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.2 do raportu kwartalnego na Foara 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EusopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdd 4.3 do raportu kwartalnego na Foarau 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwedhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 22gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EueopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.4 do raportu kwartalnego na Foara 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwadhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EusopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdd 4.5 do raportu kwartalnego na Foaraul 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 22gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EueopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢@ay jako Dowdd 4.6 do raportu kwartalnego na Foarau 10-Q



4.18

4.19

4.20

4.21

4.22*

4.23*

10.1

10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwedhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EusopBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢@ay jako Dowdéd 4.7 do raportu kwartalnego na Foaral 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Warunki emisji z dnia 2 grudnia 2009 roku podpispomiedzy Central European Distribution Corporation, CEDC
Finance Corporation International, Inc., jako Emiigzn, a Deutsche Trustee Company Limited, jako Bowkiem
(zawierajce odpowiednie formularze Niepodpadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Biych o wartéci
380 000 000 USD i oprocentowaniu 9,125% i Niepodgpikowanych Zabezpieczonych Papier6w ilych
0 wartagci 380 000 000 EUR i oprocentowaniu 8,875%, wymiageth 1 grudnia 2016 roku) (ztone jako Dowdéd
4.1 do raportu bimcego na Formularzu B-przekazanym Komisji Papieréw Wastwowych i Gietd 3 grudnia 20(C
roku i uwzgkdnione w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Formularz Umowy dotycicej praw rejestracji zawartej pogdizy Central European Distribution Corporation,
Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 (ztuny jako Dowdéd 4.25 do raportu rocznego na Fornzuldi0K/A
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzghiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Pierwsze Uzupetniage Warunki Emisji z dnia 29 grudnia 2009 roku padpie ponddzy Bravo Premium LLC, JSC
Distillery Topaz, JSC ,Russian Alcohol Group”, Lagy Limited, Limited Liability Company , The Tradingouse
Russian Alcohol”, Lion/Rally Cayman 6, Lion/Rallyik 1 S.A., Lion/Rally Lux 2 S.ar.l., Lion/Rally kB S.ar.l.,
Mid-Russian Distilleries, OOO First Tula Distillery, @3Glavspirttirest, Pasalba Limited, Premium Disitidrs sf
Z 0.0., Sibirsky LVZ, jako Gwarantami Dodatkowyr@EDC Finance Corporation International, Inc., jako
Emitentem, podmiotami wymienionymi w Zakniku | do tych Warunkéw, jako aktualnymi GwarantaDeutsche
Trustee Company Limited, jako Powiernikiem, Deuts@ank AG, Oddziat w Londynie, jako Polskim Agentem
Zabezpieczacym i TMF Trustee Limited, jako Agentem Zabezpiggzgm (ztazone jako Dowdéd 4.2 do raportu
rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanym Komigjpieréw Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku
i uwzglednione w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Drugie Uzupelniajce Warunki Emisji z dnia 8 grudnia 2010 roku podpis pomidzy CEDC Finance Corporation
International, Inc., jako Emitentem, Central Eurap®istribution Corporation i podmiotami wymienioniy
w Zakczniku | do tych Warunkéw jako Gwarantami, Deutsthestee Company Limited, jako Powiernikiem,
Deutsche Bank AG, Oddziat w Londynie, jako Polskigentem Zabezpieczgjym i TMF Trustee Limited, jako
Agentem Zabezpieczgjym.

Umowa dotyczca praw rejestracji z dnia 7 lutego 2011 roku zéavpomidzy Central European Distribution
Corporation a Markiem Kauffmanem.

Plan motywacyjny oparty na akcjach na 2007 rok#zhy jako Dowdd A do ostatecznej informacji dla akgriuszy
przekazanej Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 27 marca 2007 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Formularz Umowy opcji akcji zawartej z cztonkamrzglu w ramach Planu motywacyjnego opartego na akejach
2007 rok (ztaony jako Dowéd 10.2 do raportu rocznego na Fornzuldi0-K przekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 29 lutego 2008 roku i uwzghiony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Formularz Umowy opcji akcji zawartej zzadstawicielami kierownictwa w ramach Planu motyyjaego opartego r
akcjach na 2007 rok (ztony jako Dowdd 10.3 do raportu rocznego na Formuld0-K przekazanym Komisji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 29 lutego 2008 roku i uwzgdhiony w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Umowa najmu magazynu przy ul. Bokserskiej 66a wdki@wvie, Polska (zimna jako Dowdéd 10.15 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaiciowych i Gietd 16 kwietnia 2001 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Aneks 2 do Umowy najmu z 19 lutego 2003 roku datggznagazynu przy ul. Bokserskiej 66a w Warszawidska
(ztozony jako Dowdd 10.11 do raportu rocznego na Formauld0-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 15 marca 2004 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Pakiet gwarancji spotecznych dla pracownikéw PoumBitystok S.A. (ztaony jako Dowdd 10.1 do raportu
kwartalnego na Formularzu 10-Q przekazanym KorRigjpieréw Wartéciowych i Gietd 8 sierpnia 2005 roku
i uwzgledniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).
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Licencja na znak towarowy z 17 sierpnia 2005 ro&migdzy Distilleerderijen Erven Lucas Bols B.V., Celtra
European Distribution Corporation a Carey Agri tnetional Poland Sp. z 0.0. (zlna jako Dowod 10.2 do
raportu bieacego na Formularzu B-przekazanym Komisji Papieréw Wastmowych i Gietd 23 sierpnia 2005 rol
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Ugoda podatkowa z 17 sierpnia 2005 roku zawarta gy Botapol Management B.V., Takirra Investment
Corporation N.V., Rémy Cointreau S.A., Carey Agttiernational Poland Sp. z 0.0. i Central Europegstribution
Corporation (ztaona jako Dowdd 10.3 do raportu bieego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 23 sierpnia 2005 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa kredytowa z 21 grudnia 2007 roku zawarta pdmyi Fortis Bankiem Polska S.A., Fortis Bankiem 8\,
oddziat w Austrii, Bankiem Polska Kasa Opieki Si.&arey Agri International-Poland Sp. z 0.0. @@ba jako Dowod
10.31 do raportu rocznego na Formularzu 10-K przakgm Komisji Papierow Warfoiowych i Gietd 29utego 200¢
roku i uwzgkdniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa gwarancji korporacyjnej z 21 grudnia 2007wrakwarta pomidzy Fortis Bankiem Polska S.A., Fortis
Bankiem S.A./NV, oddziat w Austrii, Bankiem Polskasa Opieki S.A. a Central European Distribution
Corporation (ztaona jako Dowdd 10.32 do raportu rocznego na Fomrnula0-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 29 lutego 2008 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa akcjonariuszy z 13 marca 2008 roku zawartaigry White Horse Intervest Limited, Bols Sp. z o@entral
European Distribution Corporation a Copecresto ipniges Limited (ztéona jako Dowdd 10.51 do raportu
rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanym Komigjpieréw Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa w formie listu z 22 maja 2008 roku zawartanpaizy Central European Distribution Corporation adftzes
Limited (ztozona jako Dowdéd 10.2 do raportu aeego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 29 maja 2008 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa akcjonariuszy z 8 lipca 2008 roku zawartaigday Central European Distribution Corporation, LRally
Cayman 1 LP, Carey Agri International — Poland5p.0., Lion/Rally Carry ENG 1 LP i Lion/Rally Cayn 2
(ztozona jako Dowdd 10.52 do raportu rocznego na Fonmnula0-K/A przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Instrument w formie aktu ustanawieggo niezabezpieczone, wymienialne weksle wiasmartsci 103 500 000JSD
podpisany 8 lipca 2008 roku przez Lion/Rally Cayr@arLion/Rally Lux 1 S.A. oraz Lion/Rally Lux 3 &.r.l.
(ztozony jako Dowdd 10.3 do raportu bigego na Formularzu R-przekazanym Komisji Papieréw Wagtmowych
i Gield 15 lipca 2008 roku i uwzetiniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).
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Umowa akcjonariuszy z 23 maja 2008 roku zawartaipdny Barclays Wealth Trustees (Jersey) Limited (jako
powiernikiem The First National Trust), Polmosenalgstok S.A. a Peulla Enterprises Limited ¢zna jako
Dowdd 10.1 do raportu hiecego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartagsciowych i Gietd
30 maja 2008 roku i uwzgdiniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Aneks nr 1 do Umowy akcjonariuszy z 24 lutego 2081 zawarty pongidzy Barclays Wealth Trustees (Jersey)
Limited (jako powiernikiem The First National TriysPolmosem Biatystok S.A. a Peulla Enterprisesitath
(ztozony jako Dowdd 10.1 do raportu bigego na Formularzu R-przekazanym Komisji Papieréw Wagtmowych
i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzginiony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Careyem (ztma jako Dowéd 10.1 do raportu saeego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwgdshiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Christopherem Biedermannemzzha jako Dowdd 10.2 do raportu bieego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggghiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Evangelosem Evangelou Zatta jako Dowod 10.3 do raportu hieego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwgdshiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).
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Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Jamesem Archboldem ¢oloa jako Dowdéd 10.4 do raportu bieego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggghiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (ztazony jako Dowdd 10.5 do raportu bigego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéetowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggdhiony
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa kredytowa z 24 kwietnia 2008 roku zawarta oy Central European Distribution Corporation, Bols
Sp. z 0.0. i okrdonymi pozostatymi podmiotami zaleymi Central European Distribution Corporation aniem
Zachodnim WBK S.A. jako kredytodaw¢ztozona jako Dowdd 10.1 do raportu kwartalnego na Féerau 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 9 maja 2008 roku i uwzginiona w niniejszym dokumenc
poprzez odwotanie).

Umowa o pra¢z 1 kwietnia 2008 roku zawarta paty Parliament Distribution a panem Sergiejem Kapowem
(ztozona jako Dowdd 10.1 do raportu kwartalnego na Ftarau 10-Q przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 11 sierpnia 2008 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa kredytowa z 2 lipca, 2008 zawarta pgiay Central European Distribution Corporation, Qakgri
International-Poland Sp. z o.0. i okienymi pozostatymi podmiotami zaleymi Central European Distribution
Corporation a Bankiem Handlowym w Warszawie S.AoA@na jako Dowdd 10.2 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papierow Wanitowvych i Gietd 11 sierpnia 2008 roku i uwzdhiona
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa dotyca Umowy Kredytowej z dnia 21 grudnia 2007 rokupeena 24 lutego
2009 roku, zawarta portzy Carey Agri International-Poland Sp. z o0.0., €arEuropean Distribution
Corporation, Astor Sp. z 0.0., Bols Hungary KFT|$88p. z 0.0., Botapol Holding B.V., Dako- Galant
Przedstbiorstwo Handlowo Produkcyjne Sp. z 0.0., DamiaBeX. Delikates Sp. z 0.0., Fine Wine & Spirit (FWS)
Sp. z 0.0., Imperial Sp. z 0.0. Miro Sp. z 0.0.,81%p. z 0.0., Multi-Ex Sp. z 0.0., Onufry S.A., RaHurt Sp. z
0.0., Polnis Dystrybucja Sp. z 0.0., Polskie Huri@vAlkoholi Sp. z 0.0., Przeddiiorstwo Dystrybucji Alkoholi
Agis S.A., Przedsbiorstwo Handlu Spgywczego Sp. z 0.0., PWW Sp. z 0.0., Saol Dystryd&g. z 0.0., Fortis
Bank Polska S.A., Fortis Bank S.A./NV, Oddziat Aistki i Bank Polska Kasa Opieki S.A. (ztma jako Dowdd
10.2 do raportu bimcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartagsciowych i Gietd 2 marca
2009 roku i uwzgldniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

10.26

Umowa Zmieniagca dotycaca Umowy Kredytowej z dnia 21 grudnia 2007 rokuamwnej i uaktualnionej 24 lutego
2009 roku, z dnia 24 lutego 2009 roku, zawarta gpdmy Carey Agri International-Poland Sp. z 0.0., €an
European Distribution Corporation, Astor Sp. z oBnls Hungary KFT, Bols Sp. z 0.0., Botapol HolgiiB.V.,
Dako-Galant Przeddbiorstwo Handlowo Produkcyjne Sp. z 0.0., Damia8eX. Delikates Sp. z 0.0., Fine Wine &
Spirit (FWS) Sp. z 0.0., Imperial Sp. z 0.0. Mimp. & 0.0., MTC Sp. z 0.0., Multi-Ex Sp. z 0.0., @yE.A., Panta
Hurt Sp. z 0.0., Polnis Dystrybucja Sp. z 0.0.sRi@ Hurtownie Alkoholi Sp. z 0.0., Przegdsiorstwo Dystrybuciji
Alkoholi Agis S.A., Przedsbiorstwo Handlu Spywczego Sp. z 0.0., PWW Sp. z 0.0., Saol Dystryd&g. z 0.0.

i Bank Polska Kasa Opieki S.A. (ziona jako Dowdéd 10.3 do raportu baeego na Formularzu 8-K przekazanym
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

10.27 Aneks Nr 1 do Porozumienia Akcjonariuszy z dnidi#égo 2009 roku zawarty poaaizy Barclays Wealth Trustees

(Jersey) Limited (dziataga jako powiernik The First National Trust), Poimosfgstok S.A. a Central European
Distribution Corporation (zkony jako Zadcznik 10.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K przekazanym SEC
dnia 2 marca 2009 roku i uwzglniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).



10.28

10.29

10.30

10.31

10.32

10.33

10.34

10.35

10.36

10.37

10.38

Umowa Kredytu Uprzywilejowanego z dnia 10 lipca 206ku zawarta pornadzy Pasalba Ltd, Nowdo Limited,
Pierwotnymi Gwarantami, Goldman Sachs InternatioBahk Austia Creditanstalt AG, ING Bank N.V., Oddzia
Londynie, Raiffeisen Zentralbank Oesterreich A&rRotnymi Kredytodawcami, Law Debenture Trust
Corporation p.l.c. a Bankiem Emitigiym (ztazona jako Zatcznik 10.1 do raportu kwartalnego na FormularzuQ10-
przekazanym SEC dnia 10 sierpnia 2009 roku i ugergbna w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Wierzycieli z dnia 10 lipca 2008 roku zawagrtanigdzy Lion/Rally Lux 2 S.A. R.L., Lion/Rally Lux 3 8.
R.L., Pasalba Ltd, Nowdo Limited, Raiffeisen Zeltemk Oesterreich AG, The Law Debenture Trust Cafion
p.l.c., Bankiem Emitujcym, Pierwotnymi Kredytodawcami UprzywilejowanyrRierwotnymi Wierzycielami
z Grupy, Pierwotnymi Diznikami z Grupy, Pierwotnym Dostaw@abezpieczenia, Pierwotnymi Zobaz@nymi,
Kredytodawcami Uprzywilejowanymi, Wierzycielami z@py oraz Dhinikami z Grupy i Dostawcami
Zabezpieczenia (zbona jako Zajcznik 10.53 do raportu rocznego na Formularzu 184tizekazanym SEC dnia
1 marca 2011 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Zmiany z dnia 23 grudnia 2008 roku dotgezUmowy Kredytu Uprzywilejowanego, Umowy Gwarancji
i Warunkéw, Umowy midzy Wierzycielami z Grupy z dnia 10 lipca 2008 r@awarta pomidzy (miedzy innymi)
Pasalba Ltd, Nowdo Limited, Goldman Sachs Inteomeati, Unicredit Bank Austria AG, ING Bank N.V., Qddt w
Londynie i Raiffeisen Zentralbank Oesterreich A@#ana jako Zatcznik 10.3 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym SEC dnia 10 sierpni® 20ku i uwzgtdniona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Zobowigzanie Inwestycyjne z 24 kwietnia 2009 roku zawadeiedzy Central European Distribution Corporation,
Lion Capital LLP, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rallgayman 5 (zteone jako Dowéd 10.2 do raportu okresowego
na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow \Wbkaibwych i Gietd 30 kwietnia 2009 roku i uwzginione
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Opciji z dnia 7 maja 2009 roku zawarta palzy Central European Distribution Corporation, LiRally
Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 i Lion/Rally Caymanh..P. (ziazona jako Dowdéd 10.6 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papierow Wanitowvych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiona w
niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Zarzdzania i Porozumienie Akcjonariuszy z 7 maja 20@irzawarte porgidzy Central European
Distribution Corporation, Lion/Rally Cayman 4, Listally Cayman 5, Lion/Rally Cayman 6, Lion/Rallyybaan 7
L.P. i Lion/Rally Cayman 8 (zlmna jako Dowdd 10.7 do raportu kwartalnego na Féarau 10-Q przekazanym
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Zobowigzanie Inwestycyjne z 24 kwietnia 2009 roku zawademiedzy Central European Distribution Corporation,
Lion Capital LLP, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rallgayman 5 (zteone jako Dowéd 10.5 do raportu okresowego
na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow \Wbkaibwych i Gietd 30 kwietnia 2009 roku i uwzginione
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Zobowigzanie Inwestycyjne z 29 lipca 2009 roku zawarte igday Central European Distribution Corporation,
Lion/Rally Cayman 6 i Lion/Rally Cayman 7 (2fane jako Dow6d 10.1 do raportu okresowego na Famul8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 4 sierpnia 2009 roku i uwzgdhione w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa sprzedegy i zakupu akcji z 29 lipca 2009 roku zawarta pgaay Lion/Rally Cayman 6, Euro Energy Overseas
Ltd., Altek Consulting Inc., Genora Consulting Incidstel Ltd., Pasalba Limited i Lion/Rally Lux(ttozona jako
Dowdd 10.2 do raportu okresowego na Formularzu@z€kazanym Komisji Papierow Wagtiowych i Gietd
4 sierpnia 2009 roku i uwzgdniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Nowa Umowa Opcji z dnia 2 pdziernika 2009 roku (zmieniona 30zdaiernika 2009 roku) zawarta pogdiy
Central European Distribution Corporation, LionfiR&ayman 4, Lion/Rally Cayman 5 i Lion/Rally Cayma
L.P. (ztazona jako Dowéd 10.1 do raportu baeego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 5 listopada 2009 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa z dnia 9 listopada 2009 roku zawarta poay Lion/Rally Cayman 6, Kylemore International é&st¢ Corp.,
Pasalba Limited, Lion/Rally Lux 1 i Central Europdaistribution Corporation (zimna jako Dowdd 10.1 do
raportu bigacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaciowych i Gietd 16 listopada
2009 roku i uwzgidniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).
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10.49

10.50
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Umowa w formie listu z dnia 12 listopada 2009 ralawarta pomidzy Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. a Carey
Agri International-Poland Sp. z 0.0. (zéma jako Dowdd 10.48 do raportu rocznego na Forraulda0-K/A
przekazanym Komisji Papieréw Wasgtiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzgdhiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa w formie listu z dnia 12 listopada 2009 rawarta ponidzy Bankiem Handlowym w Warszawie S.A.
a Carey Agri International-Poland Sp. z 0.0. fglwa jako Dowdd 10.49 do raportu rocznego na Fomnula0K/A
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym
dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Opcji Wspotinwestora z dnia 19 listopada 268 zawarta pomdzy Central European Distribution
Corporation, Lion Capital, Lion/Rally Cayman 4, bi®ally Cayman 5, Cayman 6, Lion/Rally Cayman 7 L.P
i Lion/Rally Cayman 8 (ztzona jako Dowdd 10.50 do raportu rocznego na Formrnula0-K/A przekazanym
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez
odwotanie).

Umowa w formie listu z dnia 25 listopada 2009 ralawarta pongidzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. a Bols
Sp. z 0.0 (zt#ona jako Dowdd 10.52 do raportu rocznego na Forraula0-K/A przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa payczki z dnia 2 grudnia 2009 roku zawarta petaly CEDC Finance Corporation International, Inakoj
Pazyczkodaweg a Carey Agri International — Poland Sp. z 0.&kojRayczkobiorg (ztozona jako Dowdd 10.53 do
raportu rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanysmisji Papieréw Wartiiowych i Gietd 1 marca 2011 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Payczki z dnia 2 grudnia 2009 roku zawarta peslazy CEDC Finance Corporation International, Inakg
Pazyczkodawa, a Jelegat Holdings Limited, jako Bmzkobiora (ztozona jako Dowdd 10.53 do raportu rocznego
na Formularzu 10-K/A przekazanym Komisji Papierdvaticiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzghiona
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Umowa Kredytowa z dnia 1 grudnia 2009 roku zawpdmniedzy Jelegat Holdings Limited, jako Kredytodawc
i spotka akcyjm ,Distillery Topaz”, OOO ,First Tula Distillery”, Bavo Premium LLC, spotkz ograniczon
odpowiedzialnécia , The Trading House Russian Alcohol”, spfikcyjm ,Russian Alcohol Group”, ZAO
~Sibersky LVZ” i zamkngta spétka akcyjm ,Mid Russian Distilleries,” jako Kredytobiorcamit6zona jako Dowéc
10.55 do raportu rocznego na Formularzu 10-K/A kaezanym Komisji Papierow Warkciowych i Gietd 1 marca
2011 roku i uwzgidniona w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Formularz Umowy Przyznania Akcji Zastezmych w ramach Planu motywacyjnego opartego naaakc 2007 roku
(ztozony jako Dowdd 10.56 do raportu rocznego na Formauld0-K/A przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 1 marca 2011 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Formularz Umowy Przyznania Akcji Zastézamych w ramach Planu motywacyjnego opartego naaaka 2007 roku
(ztozony jako Dowdd 10.56 do raportu rocznego na Forrmauld0-K/A przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 1 marca 2010 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

Zmieniona i zaktualizowana umowa o pgacdnia 1 stycznia 2010 roku pagdizy Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Carey’em (Zlona jako Dowdd 10.1 do raportu kaeego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i zaktualizowana umowa o pracdnia 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Carey’em (Ziona jako Dowdd 10.1 do raportu leego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzgdhiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i zaktualizowana umowa o pgacdnia 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Christopherem Biedermannemzma jako Dowdd 10.2 do raportu baeego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i zaktualizowana umowa o pgacdnia 1 stycznia 2010 roku pagdizy Central European Distribution
Corporation a Evangelosem Evangelou Zatta jako Dowod 10.3 do raportu hieego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzgdhiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).



10.52

Zmieniona i zaktualizowana umowa o pgacdnia 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Jamesem Archboldem ¢zloa jako Dowdéd 10.4 do raportu bieego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzgdhiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

10.53 Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (ziazony jako Dowdéd 10.5 do raportu bigego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéctowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzdhiony
w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).

10.54* Umowa Kredytu Terminowego i Kredytu w RachunkuBieym z dnia 17 grudnia 2010 roku zawarta pginy
Central European Distribution Corporation, jakorRigtnym Gwarantem, CEDC International sp. z 0.0.,
Przedstbiorstwem ,Polmos” Biatystok S.A. i PWW sp. z o.jako Kredytobiorcami, Bankiem Handlowym
w Warszawie S.A., jako Agentem, Pierwotnym Kredgwds i Agentem Zabezpieczenia i Bankiem Zachodni
WBK S.A., jako Pierwotnym Kredytodawc

10.55* Umowa Payczki z dnia 9 grudnia 2010 roku zawarta petay CEDC Finance Corporation International, Ingkg
Pazyczkodawag, a CEDC International — Poland Sp. z 0.0., jak@yPrkobiora.

10.56* Pierwsza Zmiana do Umowy Bgazki z dnia 21 grudnia 2010 roku zawartej pesay CEDC Finance Corporation
International, Inc., jako RPgczkodawa, a CEDC International — Poland Sp. z 0.0., jakeyBokobiora.

21 Podmioty zaléne Spotki.
23 Zgoda PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
24.1  Pethomocnictwo.

31.1* Zasada 13a-14(a) — fmiadczenie dyrektora generalnego zgodnie z ustlBawy Sarbanes-Oxley z 2002 roku.

31.2* Zasada 13a-14(a) — Zmiadczenie dyrektora finansowego zgodnie z ust.\28awy Sarbanes-Oxley z 2002 roku.

32.1* Ust. 1350 — Zawiadczenie dyrektora generalnego zgodnie z ust\g&wy Sarbanes-Oxley z 2002 roku.

32.2*  Ust. 1350 — Z&wiadczenie dyrektora finansowego zgodnie z ust. 3§tdwy Sarbanes-Oxley z 2002 roku.

101  Nastpujace sprawozdania finansow raportu rocznego Central European Distributiong@eation na Formularzu 10-

Q za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku, sformatowane w XBRLt@$ible Business Reporting Language):
(i) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, (iipakolidowany bilans, (iii) skonsolidowane zestawen
przeptywéwsrodkéw pieneznych, (iv) noty do skonsolidowanego sprawozdamiarfsowego oznaczone jako bloki
tekstu.

* Zataczniki ztazone z niniejszym sprawozdaniem.

T zakczniki pominkte zgodnie z art. 601(b)(2) Rozpatzenia S-K. Spotka niniejszym wyrazgod na dostarczenie dodatkowo
egzemplarza wszelkich pomitych dowoddéw do Komisji Papieréw Waétmowych i Gietd na wezwanie.

© © N oo g0 & 0 NP
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CEDC International Sp. z 0.0., sp6tka z ogramigpdpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem polskim.

Fine Wines and Spirits, Sp. z 0.0., spétka aongzon, odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem polskim.

Polmos Biatystok S.A., zamkita sp6tka akcyjna utworzona zgodnie z prawem paiski

Bols Hungary, Kft, sp6tka z ograniczpodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawenggierskim.

Classic Sp. z 0.0., spotka z ograniczodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem polskim.

Copecresto Enterprises Limited, spétka z ogrmicodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

00O Parliament Production, spétka z ogranigamipowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.
OOO Parliament Distribution, spoétka z ogranieczodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

Lugano Holding Limited, sp6tka z ogranicaadpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.
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ISF GmbH, spétka z ograniczpadpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem niemieckim.

Peulla Enterprises Limited, spétka z ogranigzmipowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

WHL Holdings Limited, sp6tka z ograniczpadpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

Dancraig Wine & Spirits Trading Limited, spotkagraniczoa odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Wyspy Man.
Global Wine & Spirit Holdings Limited, sp6tkaograniczon odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.
Tisifoni Wines & Spirits Limited, spétka z ogriazom odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

00O Whitehall-Center, sp6tka z ograniczodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

OO0 WH Import Company, spétka z ograniczodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.
00O Whitehall Severo-Zapad, sp6tka z ogranigzmpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskie;.
00O Whitehall-Saint-Petersburg, spétka z ogmomy odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.
00O Whitehall-Siberia, sp6tka z ograniczapowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

OO0 WH Rostov-na-Donu, spétka z ograniezodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskie;.
Bravo Premium LLC, spétka z ogranicaardpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

CEDC Finance Corporation, LLC, spétka z ogrania odpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Stanu Delaware
w Stanach Zjednoczonych.

CEDC Finance Corporation International, Inosporacja utworzona zgodnie z prawem Stanu DelawaBganach
Zjednoczonych.

Jelegat Holdings Limited, spotka z ograniczodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.
JSC ,Distillery Topaz”, zamketia spotka akcyjna utworzona zgodnie z prawem FefidRasyjskiej.

JSC ,Russian Alcohol Group”, zamkta spétka akcyjna utworzona zgodnie z prawem FegidRasyjskiej.
Latchey Limited, spotka z ograniczoodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

Limited Liability Company ,The Trading House $&ian Alcohol”, spétka z ogranicz@ndpowiedzialnécia utworzona
zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

Lion/Rally Lux 1 S.A., zamkgia spotka akcyjna utworzona zgodnie z prawem haesidim.

Lion/Rally Lux 2 S.ar.l., spotka z ogranicaadpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem holenderskim.
Lion/Rally Lux 3 S.ar.l., spétka z ogranicaadpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem holenderskim.
Mid-Russian Distilleries, korporacja utworzargodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.

00O ,First Tula Distillery”, sp6tka z ograniazpodpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.
000 ,Glavspirttirest”, spotka z ograniczomdpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem Federacji Rosyjskiej.
Pasalba Ltd., spétka z ograniczanlpowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem cypryjskim.

PWW Sp. z 0.0., sp6tka z ograniczampowiedzialnécia utworzona zgodnie z prawem polskim.

ZAO ,Sibirskiy LVZ”, zamkngta spotka akcyjna utworzona zgodnie z prawem FefidRasyjskiej.
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ZGODA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Niniejszym wyraamy zgod na whczenie przez odwotanie w Informacji dla Akcjonagysia Formularzu S-8 (Nr 333 — 146375)
i Formularzu S-3 (Nr 333 — 129073, 333 — 1388093-249487) Central European Distribution Corporatiaszego raportu z dnia
1 marca 2011 r. dotygzego skonsolidowanego sprawozdania finansowegektyefincci kontroli wewrgtrznej nad
sprawozdawczeia finansows, ztozonego na niniejszym Formularzu 10-K.

/-/ PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
Warszawa, Polska
1 marca 2011 roku




Dowdd 31.1
ZASWIADCZENIA
Ja, William V. Carey, niniejszym gwiadczamze:
1. Zapoznatem siz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-K.

2. Wedtug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanieza@ierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych

faktow ani poming¢ istotnych faktéw niezéginych, by éwiadczenia wydane dwietle okoliczndci, w ktorych zostaty wydane, nie
wprowadzaty w kid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedtug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @@zostate informacje finansowe zawarte w niniejsaprawozdaniu

wiernie oddai, we wszystkich istotnych aspektach, sytadicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywiyodkéw pienéznych
podmiotu rejestrujcego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby peiadczajce podmiotu rejestragego i ja jestany odpowiedzialni za wdtée@nie i utrzymywanie

mechanizmow i procedur kontroli ujawniania inform#@e rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz 15d-15(ea\Wsto gietdzie papierow
wartasciowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) orad-15(f) Ustawy o
gietdzie papierow warteiowych) podmiotu sktadagego raport oraz:

a) opracowalimy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infacji lub zapewnifimy, aby te mechanizmy i
procedury kontroli ujawniania informacji zostatyrapowane pod naszym nadzorem w celu zapewnigmiatotne informacje
dotyczce podmiotu rejestragego, w tym réwniejego spoétek zalaych, zostalty nam przekazane przez innych pracawnik
tych podmiotéw, w szczegdlda w trakcie sporzdzania niniejszego sprawozdania,;

b) opracowalimy system kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaiggaadnej pewneéci co
do wiarygodnéci raportow finansowych oraz zapewnienia spdzania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewmnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowi;

c¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizméw i procedur kontroli ujawniania infogjigodmiotu rejestrujcego i
przedstawikmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski doigezefektywnéci tych mechanizméw i procedur kontroli
ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okragiego w niniejszym raporcie na podstawie tej ocengz

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestugego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestragego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestimggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynsédtny wptyw lub
moga miet istotny wptyw na kontr@ wewretrzna sprawozdawczei finansowej podmiotu rejestrgego.

5. Pozostali pracownicy pwaiadczajcy podmiotu rejestragego i ja ujawniBmy, na podstawie naszej ostatniej oceny kontroli

wewretrznej sprawozdawczoi finansowej, biegtym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadu podmiotu
rejestrugcego (lub osobom pelym réwnowane funkcije):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkiyjektu lub funkcjonowania kontroli wewtrznej sprawozdawczoi
finansowej, ktdre magmiet istotny wptyw na zdoln& podmiotu rejestracego do rejestrowania, przetwarzania,
podsumowywania i wykazywania informaciji finansowyohaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgrywayjch
istotm rolg w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawcZoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 1 marca 2011 roku

Podpis /-/ William V. Carey

William V. Carey
Prezes Zargu i Dyrektor Generalny
(gtébwny dyrektor wykonawczy)



Dowdd 31.2
ZASWIADCZENIA
Ja, Chris Biedermann, fwiadczamze:
1. Zapoznatem siz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-K.

2. Wedtug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanieza@ierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych

faktow ani poming¢ istotnych faktéw niezézinych, by éwiadczenia wydane dwietle okoliczndci, w ktorych zostaty wydane, nie
wprowadzaty w kid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedtug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @@zostate informacje finansowe zawarte w niniejsaprawozdaniu

wiernie oddai, we wszystkich istotnych aspektach, sytadicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywiyodkéw pienéznych
podmiotu rejestrujcego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby peiadczajce podmiotu rejestragego i ja jestany odpowiedzialni za wdtée@nie i utrzymywanie

mechanizmow i procedur kontroli ujawniania inform#@e rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz 15d-15(ea\Wsto gietdzie papierow
wartasciowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) orad-15(f) Ustawy o
gietdzie papierow warteiowych) podmiotu sktadagego raport oraz:

a) opracowalimy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infacji lub zapewnifimy, aby te mechanizmy i
procedury kontroli ujawniania informacji zostatyrapowane pod naszym nadzorem w celu zapewnigmiatotne informacje
dotyczce podmiotu rejestragego, w tym réwniejego spoétek zalaych, zostalty nam przekazane przez innych pracawnik
tych podmiotéw, w szczegdlda w trakcie sporzdzania niniejszego sprawozdania,;

b) opracowalimy system kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaiggaadnej pewnéci co
do wiarygodnéci raportow finansowych oraz zapewnienia spdzania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewmnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowi;

c¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizméw i procedur kontroli ujawniania infogjigodmiotu rejestrujcego i
przedstawikmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski doigezefektywnéci tych mechanizméw i procedur kontroli
ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okragiego w niniejszym raporcie na podstawie tej ocengz

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestugego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestrapego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestimggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynsédtny wptyw lub
moga miet istotny wptyw na kontr@ wewretrzna sprawozdawczei finansowej podmiotu rejestrgego.

5. Pozostali pracownicy pwaiadczajcy podmiotu rejestragego i ja ujawniBmy, na podstawie naszej ostatniej oceny kontroli

wewretrznej sprawozdawczoi finansowej, biegtym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadu podmiotu
rejestrugcego (lub osobom pelym réwnowane funkcije):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkiyjektu lub funkcjonowania kontroli wewtrznej sprawozdawczoi
finansowej, ktdre magmiet istotny wptyw na zdoln& podmiotu rejestracego do rejestrowania, przetwarzania,
podsumowywania i wykazywania informaciji finansowyohaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgrywayjch
istotm rolg w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawcZoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 1 marca 2011 roku

Podpis /-/ Chris Biedermann

Chris Biedermann
Wiceprezes Zargu i Dyrektor Finansowy
(gtébwny dyrektor finansowy)



Zalacznik 32.2

Pisemne Gwiadczenie Dyrektora Finansowego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z 2200oku

Nizej podpisany, Dyrektor Finansowy Central Europeastribution Corporation (,Spo6tka”), niniejszyn$wiadcza,ze wedle
jego wiedzy w dniu sposrlzenia niniejszegoswiadczenia:
(@) Formularz 10-K Spoiki za rok finansowy zéakaony 31 grudnia 2010 roku ziony w dniu niniejszegoswiadczenia
w Komisji Papierow Wartgciowych i Gield (,Raport”) w petni spetnia wymogirfykutu 13(a) lub 15(d) Ustawy
0 gieldzie papieréw warfgiowych z 1934 roku; oraz
(b) informacje zawarte w Raporcie rzetelnie przagja, pod kadym istotnym wzgidem, sytuagj finansows i wyniki
dziatalngci Spoiki.

Data: 1 marca 2011 roku
/-I Chris Biedermann

Chris Biedermann
Wiceprezes Zaggu i Dyrektor Finansowy




